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1. INTRODUCAO

O presente produto tem por objetivo apresentar e detalhar alguns dos
principais custos envolvidos nas infraestruturas de transporte, tratamento e
disposicao final de residuos solidos urbanos (RSU) e residuos de construgao
civil (RCC), com a finalidade de atender os municipios participantes do
Consorcio Intermunicipal Multissetorial do Vale do Piranga (CIMVALPI).

Além do aterro sanitario, € avaliada a possibilidade de implantacdo de
uma usina termoquimica de geracdo de energia elétrica, a partir do
aproveitamento energético de residuos sélidos urbanos pelo processo de
gaseificacdo. Esta tecnologia foi avaliada considerando os quantitativos do
consorcio, perspectiva de licenciamento ambiental e restricbes legais
associadas a impossibilidade de incineracdo, tecnologia consolidada no
mercado internacional. O estudo de viabilidade dessa tecnologia possibilita que
os investidores averiguem o desempenho econémico, financeiro e de risco do
empreendimento, permitindo verificar sua rentabilidade, de forma prévia a
etapa de implantacdo do projeto. Dessa forma, torna-se um importante
instrumento de orientacdo para os investidores, abrangendo diversas variaveis,
tais como: as receitas provenientes da venda dos bens e/ou servicos ofertados;
os dispéndios gerados pela implantacdo, manutencdo e operacdo do
empreendimento; a estabilidade econdmica do pais onde o projeto sera
implementado e o custo de oportunidade do capital aplicado, o qual simboliza
uma métrica para o retorno minimo exigido pelos investidores (Taxa Minima de
Atratividade — TMA) e foi representado pelo custo médio ponderado de capital
(WACCQC).

A interacdo entre este conjunto de variaveis gera uma projecao de fluxo
de caixa, a partir do qual serdo calculados indicadores de viabilidade
econbmica que possuem carater conclusivo, refletindo o retorno estimado para
0 investimento no projeto. Nesse sentido, serdo apresentadas duas plantas
industriais com capacidades distintas de processamento de RSU em trés
perspectivas distintas para cada uma delas. A primeira perspectiva considera
que o montante coletado de RSU atinge a utilizagcdo maxima da infraestrutura a
ser instalada no territério. Por sua vez, o segundo e o terceiro cenario sdo

denominados “Cenarios de Aplicagao” e “Cenario Desejavel”, respectivamente,
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sendo baseados nas demandas previstas para o CIMVALPI, conforme
prognostico apresentado no produto 8.

As estimativas de custos de infraestrutura de UTC sdo apresentadas
para subsidiar o planejamento e tomada de decisdo dos municipios para
atendimento ao determinado nos programas, objetivos e metas associadas a
reciclagem, reutilizagdo e compostagem/ aproveitamento de organicos.
Também é apresentado um projeto executivo de transbordo, considerando as
perspectivas de reducéo de custo de transporte, conforme produto 6.

No caso dos RCC sao avaliadas possibilidade de aquisicao e aluguel de
plante de tratamento, considerando demandas projetadas e logistica

associada.

2. TECNOLOGIAS DE TRATAMENTO DE REJEITOS

O objetivo maior das tecnologias de tratamento de residuos € diminuir o
impacto negativo no meio ambiente e para a sadde humana, além de, em
alguns casos, gerar retorno financeiro para as organizacgoes.

Uma das principais dificuldades de gestores é decidir entre as diferentes
opcOes tecnoldgicas existentes para o tratamento dos rejeitos solidos gerados.
Em vista disso, os proximos subitens apresentam diversas formas de

beneficiamento dos residuos e disposicéao final de rejeitos.

2.1. Incineracéao

O processo de incineracgéo consiste, basicamente, na reducao de peso e
volume dos residuos através de combustdo controlada. Esse método é
amplamente utilizado no Brasil para o tratamento dos residuos hospitalares e
industriais.

O atual processo de incineracdo ocorre geralmente em dois estagios.
Primeiro, o residuo é queimado na camara primaria, que € a receptora direta do
lixo, em uma temperatura suficientemente alta para que algumas substancias
presentes se tornem gases e outra assuma a forma de pequenas particulas.
Nesse dispositivo, a temperatura de operacédo varia tipicamente entre 500°C e
900°C (MORGADO; FERREIRA, 2006). O processo de incineracao requer um
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ambiente rico em oxigénio para transformar os residuos em vapor d’agua,
diéxido de carbono e calor. (Confederagédo Nacional da Industria — CNI, 2019).
O esquema demonstrado na Figura 1 retrata a planta padrdao do

processo de incineracdo, com aproveitamento de energia.

Figura 1- Planta padrdo de um sistema de incineracéo.
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Fonte: GLOBAL Business & Development Construction LTD, sem data. Traduzido por Gabriela
GPO Sartini, 2016 e adaptado pela CNI, 2019. Disponivel em < https://bucket-gw-cni-static-
cms-si.s3.amazonaws.com/media/filer public/65/7c/657cbd15-9b11-4431-be28-
b1b9f3047e0e/recuperacao_energetica de residuos solidos um guia para tomadores de d

ecisao.pdf>

A legislagdo mineira proibe a incineragdo de residuos através da Lei
Estadual n° 21.557/2014, que acrescenta dispositivos ao Art. 17 (proibicao de
formas de destinagdo de residuos solidos) da Lei Estadual n® 18.031/2009

(Politica Estadual de Residuos Sdlidos):
IV — utilizacdo da tecnologia de incineragdo no processo de
destinacao final dos residuos sélidos urbanos oriundos do sistema de

coleta do servigo publico de limpeza urbana nos municipios.

Paragrafo (nico — Excetuando-se a tecnologia de
coprocessamento em fornos de féabricas de cimento, a proibicdo
prevista no inciso IV abrange também as concessdes publicas para
empreendimento que promova 0 aproveitamento energético a partir
da incineragdo de residuos solidos urbanos oriundos da coleta

convencional.”.
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2.2. Gaseificacao

As plantas de gaseificagdo realizam o tratamento térmico dos
combustiveis sem permitirem entrada de oxigénio suficiente para a completa
combustdo (CNI, 2019). Existem dois tipos de gaseificacdo, uma indireta e
outra direta. Na gaseificacdo direta, ou autotérmica, o processo acontece em
um unico reator, no qual a oxidacdo exotérmica (libera energia) do carbono
também ocorre. Gaseificadores diretos operam normalmente usando ar ou
oxigénio como agentes oxidantes. Na gaseificacdo indireta, ou alotérmica, o
processo ocorre com a ajuda de uma fonte de energia externa, sendo o vapor
d’agua € o agente de gaseificagdo mais comumente utilizado na gaseificacéo
indireta (LOPES, 2014).

No que diz respeito ao processo de gaseificacdo no tratamento de
residuos solidos (RS), € importante destacar que essa tecnologia permite que
0s RS sejam convertidos em um gas sintese combustivel, de alto valor
energético, sem que haja a queima propriamente dita desses materiais
(processo que ocorre nos tratamentos por incineracdo). Esse gas pode ser
utilizado, por exemplo, na geracao de energia, combustiveis para transporte e
em produtos de consumo (CRUZ, 2016).

Existem hoje diversos modelos de gaseificadores para o tratamento de

residuos solidos. Porém, para este estudo se torna relevante apenas citar

alguns deles:
o Gaseificadores de Leito Fixo (Updraft e Downdraft);
. Gaseificadores de leito Fluidizado: Borbulhante e Circulante;
J Gaseificador de Fluxo Arrastado;
. Gaseificador de Forno Rotativo;
o Gaseificagdo por Plasma (abordado com maior detalhe no

subtopico “d”, desta se¢ao).

Destaca-se que um fator fundamental para a escolha do melhor modelo

de gaseificador é a capacidade do reator de produzir um gas limpo com baixo
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teor de alcatrdo’, uma vez que, a alta concentracdo de alcatrdo pode provocar
muitos problemas em sistemas de recuperacdo de energia devido a suas
caracteristicas corrosivas. (ARENA, 2011).

O processo avaliado neste produto possui 03 etapas sequenciais
principais: O processamento de residuos, producdo de gas sintese e geracdo
de energia, respectivamente etapas 12 22 e 32 etapas do processo. Na 12
etapa ocorre 0 processamento de residuos, onde 0s mesmos Ssao
homogeneizados, tém sua umidade corrigida e os materiais inertes (vidros e
metais) sdo retirados. O objetivo principal é a obtencdo de combustivel de
poder calorifico estaveis e padronizados. Os efluentes gerados nesse processo
sao tratados e devem atender a legislacdo de lancamento de efluentes. Na 22 e
32 etapas 0 gas sintese € gerado, através de leito fluidizado circulante e a

energia gerada com o gas sintese em uma ilha de geracao.

2.3. Pirdlise

A pirélise € o processo de decomposicdo térmica de materiais que
contém carbono, sendo que este processo ocorre com auséncia ou deficiéncia
de oxigénio. Este tipo de tecnologia tém caracteristicas similares a
gaseificacdo, exceto pela auséncia ou deficiéncia de oxigénio, com
temperaturas entre aproximadamente 400 °C a 900 °C (CNI, 2019). Destaca-se
gue essa tecnologia para o tratamento dos residuos soélidos é raramente
empregado devida a complexidade dos processos e elevados custos de
operacao.

Para residuos com presenca de matéria organica, o processo é
autossustentavel em relacdo a demanda energética, ou seja, o0 sistema produz
mais energia do que consome. Porém, para atingir 0s niveis temperatura
ideiais, o processo necessita de um combustivel auxiliar (FILHO, 2014). Seus
principais combustiveis auxiliares sédo os residuos solidos urbanos (RSU) e os
combustiveis derivados de residuos (CDR), mas, devido as altas temperaturas,
pode tratar também residuos perigosos e lodo de esgotos desidratado (CNI,
2019).

' O alcatréo é definido como um grupo de hidrocarbonetos com peso molecular superior ao do
benzeno (QUITETE; SOUZA, 2014).
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A partir deste processo, ocorre a transformacdo dos residuos em trés

fracOes: sdlida, gasosa e liquida. A fracdo sélida consiste principalmente em

cinzas e carbono, que podem ser utilizadas como combustivel ou na fabricacao

de carvao ativado. A fracdo gasosa é também combustivel, sendo composta
por gas hidrogénio (H;), mondxido de carbono (CO), gas carbbnico (COy),

metano (CH4) e outros hidrocarbonetos. J& a fragdo liquida € composta por

uma mistura complexa de hidrocarbonetos aromaticos e alifaticos oxigenados
(LORA e VENTURINI, 2012, p. 1200), que necessitam de um posterior

tratamento para ser descartado.

A Figura 2 retrata as principais etapas do tratamento de residuos sélidos

através da pirdlise.

Figura 2 — Esquema do sistema de tratamento de residuos sélidos por pirdlise.
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Fonte: TORRES FILHO, FERREIRA, MELO e LANGE, 2014.

2.4. Coprocessamento

O tratamento de

residuos

solidos

através

da técnica de

coprocessamento consiste na queima de residuos e de passivos ambientais

(efluentes, oleos, solo contaminado, etc.) em fornos de cimento (ICLEI-Brasil,
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2013). O coprocessamento é utilizado para tratar residuos sélidos e solventes
organicos ndo halogenados, para geracdo de energia e matéria-prima como
substituintes de outras (MAZZER & CAVALCANTI, 2004). Esta técnica utiliza
os residuos como substituicdo parcial do combustivel que mantém a chama do
forno, transformando calcario e argila em clinquer, a matéria-prima do cimento,
a ser utilizada na industria (FIRJAN, 2006).

Nesta técnica, a parte organica dos residuos € destruida termicamente,
no processo de combustdo. Os fornos, que transformam o calcario e a argila
em clinquer (matéria-prima do cimento). Esses fornos também devem ter
mecanismos de controle de poluicdo atmosférica para minimizar a emissao de
particulados, 6xido e enxofre (SOx) e NOx para a atmosfera (FIRJAN, 2006). A
parte inorganica dos residuos é inertizada e integra os elementos ja existentes
na matéria prima do cimento. Desta forma, no final do coprocessamento, a
quantidade de rejeitos é minimizada e ha um beneficiamento das empresas de
cimento.

E uma alternativa de baixo custo frequentemente utilizada para
tratamento térmico de grande variedade de residuos. No entanto, o residuo
sélido urbano somente sera aceito para coprocessamento em fornos de
clinquer se tiver a finalidade de aporte de energia térmica ou substituicdo de
matéria-prima e insumos quanto aos elementos calcio, silicio, aluminio, ferro,
flaor, enxofre, potassio e sédio, conforme exigéncia da Resolugdo CONAMA n°
264 (1999) e Deliberacdo Normativa COPAM n° 154 (2010). Além disso, as
cinzas produzidas incorporadas ao clinquer ndo deverdo afetar a qualidade do
cimento a ser comercializado. Essas legislagbes proibem o coprocessamento
de residuos domiciliares brutos, dos servicos de saude, radioativos, explosivos,
organoclorados, agrotoxicos e afins (FEAM, 2012).

Quanto ao controle ambiental, deve haver monitoramento continuo sobre
as emissdes de material particulado e de poluentes gasosos como gases

acidos (HCIl e HF), CO, NOx, SOx, compostos organicos — hidrocarbonetos
totais, tolueno, etilbenzeno, xileno, benzeno — e substancias inorganicas na

forma particulada (FEAM, 2012).
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2.5. Plasma

O plasma é o gas ionizado por meio de temperaturas superiores a
3.000°C, tornando-se uma forma especial de material gasoso que conduz
eletricidade. O plasma é gerado e controlado em tochas de plasma, de forma
idéntica a um queimador empregado em fornos. A tocha de plasma é um
dispositivo que transforma energia elétrica em calor transportado por um gas.
Com esses dispositivos, virtualmente, qualquer gas pode ser levado ao estado
de plasma e o gas utilizado pode ter participagao significativa na reacao.

O plasma pode ser encontrado em uma série de outras aplicacdes em
produtos ou servigos, como no setor ambiental em tratamentos de efluentes
liquidos e gasosos (GERRITY et al., 2010); na eliminagdo ou transformacéo de
varios tipos de residuos, como os residuos municipais (GOMEZ et al., 2009;
PARK e HEO, 2002; HAUGSTEN e GUSTAVSON, 2000; KATOU et al., 2001;
LEAL-QUIRQS, 2004), residuos de incineracdo (YANG et al., 2010; CHENG et
al.,, 2002; CHENG et al.,, 2007), lodos galvanicos (CUBAS et al., 2014),
residuos produzidos nas refinarias (SILVA et al., 2011) e lodos de estacado de
tratamento de esgotos, sendo que em todas essas aplicacdes o produto final €
um material inerte que pode ser incorporado no concreto ou transformado em
outros materiais com alto valor agregado, como fibras de vidro e negro de
carbono (KUO et al., 2008).

A radiacdo do plasma tem duas caracteristicas de grande interesse
industrial (NASCIMENTO et al., 2009):

VA obtencdo de temperaturas e densidades energéticas mais
elevadas que as alcancadas por métodos quimicos ou outros;

VA producdo de espécies energeticamente ativas que iniciam
mudancas fisicas ou reac¢des quimicas, que dificiimente poderiam
ocorrer em condi¢des normais.

Desta forma, produzir plasma significa transformar energia elétrica em
energia quimica através de uma descarga elétrica de alta tensao, que consiste
numa descarga formada por uma diferenca de potencial capaz de superar e
romper o potencial dielétrico do meio onde € produzida, formando assim um
feixe de elétrons (FRIDMAN, 2008; ELIEZER e ELIEZER, 2001). Desta forma,

os elétrons movimentam-se de um eletrodo a outro e durante seu caminho,
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esses elétrons dotados de alta energia colidem com o gas provocando
ionizacado do meio, formando um novo elétron para cada ion positivo gerado e
provocando uma avalanche de elétrons (FRIDMAN, 2008) que podem
desencadear uma série de reacdes quimicas (FRIDMAN, 2008; ELIEZER e
ELIEZER, 2001; ROTH, 1995; LOCKE, 2006).

Além disso, ha ainda a pir6lise a plasma que consiste em uma
tecnologia que associa as altas temperaturas geradas pelo plasma a pirdlise
dos residuos, sendo definido como a ruptura de uma estrutura molecular
original, a decomposi¢céo ou a alteracdo de um composto pela acédo do calor
em um ambiente com pouco ou nenhum oxigénio (CUBAS et al., 2003). Os
processos piroliticos sdo endotérmicos, diferentemente dos processos de
gaseificacdo e incineracdo, que necessitam fornecimento de calor externo ao
sistema, oferecendo, portanto, maior controle na temperatura e do processo,
tempo de reacdo menor e uso mais eficiente de energia (PRIETO & PRIETO,
2003).

O maior atrativo desta tecnologia € a conversao de residuos perigosos
em residuos inertes que podem, inclusive serem reaproveitados em outros
processos, e a diminuicdo do volume dos residuos (BOULOS, 1991). De
acordo com Furlan (2007), o processamento a plasma deve passar a concorrer
diretamente com os incineradores, om vantagens dentro do conceito waste-to-
energy, uma vez que ao liberar o gas de sintese mais uniforme que os emitidos
pelos incineradores, requer menor investimento e recursos operacionais para
sua limpeza, possibilitando o seu uso como gerador de energia. Além disso, de
acordo com o mesmo autor, futuramente o processo a plasma podera ter papel
importante na recuperacdo de areas atualmente degradadas por aterros, pois
podera processar o material depositado transformando-o em energia.

Ja os custos da planta de pir6lise por plasma indicam que a instalacéo
pode chegar a R$ 72,85 milhées, com um custo operacional anual de R$ 860,6
mil, considerando uma planta com capacidade de receber 500 toneladas de
RSU diariamente, sendo o potencial de geracao energética do sistema de 20

kW por tonelada de residuo, totalizando, diariamente, o equivalente a 5,31 MW.
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3. AVALIACAO ECONOMICO-FINANCEIRA DE ATERRO SANITARIO

Segundo a definicdo do SNIS (2012), aterro sanitario é:

Instalacdo de destinacao final dos residuos sélidos urbanos
por meio de sua adequada disposi¢cao no solo, sob o controle técnico
e operacional permanente, de modo que, nem os residuos, nem seus
efluentes liquidos e gasosos venham a causar danos a salde publica

e/ou ao meio ambiente.

A PNRS define disposic¢éo final ambientalmente adequada como:

Distribuicdo ordenada de rejeitos em aterros, observando
normas operacionais especificas de modo a evitar danos ou riscos a
salde publica e a seguranga e a minimizar os impactos ambientais

diversos.

Ainda, a mesma lei define que a gestédo e o gerenciamento dos residuos
sélidos devem priorizar a ndo geracao, reducao, reutilizacdo, reciclagem, e o
tratamento dos residuos ante a disposicéo final ambientalmente adequada, a
qual devera receber somente rejeitos. Além disso, fica proibida a disposicéo
final de residuos solidos em lixBes e aterros controlados, devendo haver o
encerramento dessas atividades até 2014.

A NBR 8.419 (1992 Versao Corrigida: 1996) e a NBR 15.849 (2010)

definem:

Aterro sanitario de residuos sdlidos urbanos € uma técnica de
disposi¢céo de residuos sélidos urbanos no solo, sem causar danos a
salde publica e a sua seguranca, minimizando os impactos
ambientais, método este que utiliza principios de engenharia para
confinar os residuos sélidos a menor area possivel e reduzi-los ao
menor volume permissivel, cobrindo-os com uma camada de terra na
conclusdo de cada jornada de trabalho, ou a intervalos menores, se

necessario.

De acordo com a FEAM (2018), 49% dos municipios do estado de Minas
Gerais ndo possuem locais adequados para a correta destinacdo dos RSU,
sendo eles alocados em aterros controlados e lixées. Em contraponto, 23% dos

municipios apresentam disposi¢do dos residuos em aterros sanitarios, 15% em
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usinas de triagem e compostagem (UTC), e 2% em UTC acompanhada de
aterro sanitario.

Diante disto, um dos desafios do estado consiste na correta adequacéao
dos RSU produzidos. Embora mais intenso nas grandes cidades, o problema
da disponibilidade de areas adequadas para a implantacdo de aterros
sanitarios € compartilhado por municipios de diversos portes, estando isso
associado a fatores econdémicos, sociais e politicos das regides. Um dos
problemas para a implantacdo de um aterro sanitario esta associado a alta
complexidade para a correta alocacdo dessa obra de infraestrutura, pois
envolve dados técnicos, ambientais, econdémicos e sociais.

E importante ressaltar que, ainda que o custo operacional de um aterro
sanitario esteja entre 0s mais baixos e que seja uma tecnologia muito difundida
no pais, se comparado a outras formas de disposicao final ambientalmente
adequada, a andlise para a escolha dessa tecnologia deve considerar ndo sé o
custo, mas também as acdes de responsabilidade socioambiental
desenvolvidas que visem minimizar os passivos ambientais e garantir a
qualidade ambiental e sanitaria da populacéo da area de influéncia.

Essas acBes devem ser exigidas no processo de licitacdo como critérios
de escolha para a contratacdo de um aterro sanitario, podendo abranger a
existéncia das seguintes atividades:

- Saude e seguranca do trabalho - Comissao Interna de
Prevencéo de
Acidentes (CIPA);

- Educacéo continuada para colaboradores;

+ Mitigagédo do impacto de vizinhanga;

- Aproveitamento energético do biogas do aterro;

+ Processo de Mecanismos de Desenvolvimento Limpo (MDL);

+ Monitoramento ambiental da qualidade do ar, solo e recursos
hidricos;

- Sistema de Gestdo Ambiental (SGA);

+ Analises laboratoriais fisico-quimicas periédicas;

+ Fundo de apoio a projetos sociais e ambientais;
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Controle e manutencdo da qualidade ambiental e sanitaria do

entorno; entre outros.

Além disso, os aterros podem contar com aproveitamento energético do
biogas, composto de 54% de gas metano (CH,4) e 46% de gas carbbdnico (CO,)
e, em pequenas quantidades, vapor d’agua, amoénia, gas sulfidrico e outros
gases constituintes (FEAM, 2009). O sistema de captacdo do biogas é
composto basicamente por drenos horizontais e verticais, sopradores, filtros
para a remocdo de material particulado, e tanques separadores de
condensado. Um sistema de extracdo de biogas de aterro pode ainda conter
um flare (ou chama) para a queima do excesso de gas ou para uso durante 0s
periodos de manutencdo dos equipamentos.

O flare é um dispositivo para ignicao e queima do biogas, que também é
aplicado na boca dos drenos dos aterros sanitarios, quando a recuperacao
energética dos gases ndo € viavel economicamente. Essa medida permite a
reducdo do potencial de efeito estufa do gas metano, transformando-o em gas
carbbnico e agua, 21 vezes menos impactante para o aquecimento global.

Segundo FEAM (2012), o sistema de controle dos efluentes
atmosféricos, procedentes da queima do biogads, deve estar dotado de
equipamentos de monitoramento continuo, no minimo, para 0s parametros de
vazdo, CO2 e oxigénio (O,); e periodico para os parametros CO, NOy, SOy e
CH,. A avaliacao das emissdes deve contemplar os parametros e frequéncias
estabelecidos pela Resolucdo CONAMA n° 382(2006) e n°® 436 (2011), que
estabelecem os limites maximos de emissdo de poluentes atmosféricos para
fontes fixas.

Para que um aterro sanitario seja economicamente viavel quanto a
coleta do gas metano e ao seu aproveitamento energético, estima-se que haja
a necessidade de minima de 200 a 300 toneladas de RSU para que seja viavel
a implantacao desta tecnologia de tratamento, capaz de gerar e 0,1 a 0,2 MW.h
por tonelada de residuo (FEAM, 2012).

A execucdo de um aterro sanitario exige uma serie de particularidades,
cuja vida util deve conceber capital suficiente para as obras necessarias apos o
encerramento das atividades, por um longo periodo de tempo, realizando o
monitoramento ambiental e geotécnico, tratamento do lixiviado, manutencao
das instalag6es, dentre outras (ABETRE e FGV, 2009).
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No parecer econdmico sao agregados todos os custos envolvidos no
processo de execucdo de um aterro, ou seja, 0 projeto, a implantacao,
operacdo e monitoramento. Constituido em especial por obras civis, com
muitas diversidades e particularidades, como servicos de terraplanagem, vias
de acesso, obras de drenagem e infraestrutura, valores operacionais dos
equipamentos, dentre outras, € complexo definir o custo de implantagéo, pois
varia com a sua capacidade e tempo de vida atil (PROSAB, 2003).

Desta forma, os custos de um aterro sanitario devem-se a cinco etapas:
pré-implantagdo, implantacdo, operagdo, encerramento e poOs-encerramento.
Segunda uma classificacéo feita pela Associacdo Brasileira de Empresas de
Tratamento de Residuos (ABETRE), os aterros podem ser considerados de
grande, médio e pequeno porte, sendo os de grande porte aqueles que tem
capacidade de recebimento de 2.000 ton/dia; médio porte 0os que tem
capacidade de recebimento de 800 ton/dia; e pequeno porte, 100 ton/dia.

O Quadro 1 apresenta as atividades que constituem cada uma das etapas

de implantacdo de um aterro sanitario.

Quadro 1 - Atividades das etapas de implantacdo de um novo aterro sanitario.

SEES Atividades

Pré-implantagao 1) Estudo detalhado de viabilidade técnica, econdmica, legal
e socioambiental da area escolhida; avaliagdo técnica e de
documentacéo da &rea, entre outros.
2) Aquisicdo do terreno (com ou sem desapropriacdo);
regularizacéo

da documentacao; registro do imovel; impostos e

taxas;

3) Projeto de licenciamento: levantamento planialtimétrico e
cadastral, sondagens, ensaios geotécnicos e geofisicos,
projeto basico, estudos ambientais de acordo com o porte e
potencial poluidor previsto na Deliberacdo Normativa Copam
n°® 217/2017 e demais legislacbes pertinentes, Licenca
prévia; licenca de 6rgao intervenientes.

Implantagao 1) Infraestrutura geral: engenharia detalhada, contratacéo

de empreiteiros, implantagcdo de canteiros, topografia da
area, cercamento, instalacdo de pocos de monitoramento,
amostragem de agua subterranea e  superficial,
pavimentacdo das vias de acesso; instalacdo de sistemas de
abastecimento de agua, esgoto, elétrica e telefbnica;

2) Células de disposicao: terraplenagem, limpeza das areas
de disposicdo e adicionais; instalacdo de sistemas de
drenagem, impermeabilizacédo e de controle de qualidade de
obras e insumos;

3) Sistema de tratamento de liquido percolado: rede
coletora, estacdo elevatoria, reservatério de acumulacéo;
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Instalagdo de sistemas de tratamento de liquidos percolados,
sistema de drenagem de aguas superficiais e de areas
verdes;

4) Instalacdo de apoio: portarias, guaritas, vigilancia, adores
de rodas, galpao de manutencdo e de apoio operacional,
escritérios, administracédo areas de lazer.

5) Licenciamento de instalacdo, taxa de compensacédo
ambiental; alvar de funcionamento.

Operagao 1) Operacdo das células de disposicdo de residuos;

disposicéo dos residuos; controle e tratamento de percolados
e gases; controle e drenagem de aguas superficiais;
manutencédo de areas verdes;

2) Monitoramento ambiental e geotécnico entre outras
atividades diversas.

Encerramento
Obras de encerramento; tratamento de percolados.

Pés-encerramento ~ . . .
Manutencdo de areas verdes, monitoramento ambiental e

geotécnico.
Fonte: Adaptado de ABETRE (2009).

3.1. Identificagdo de Custos e Estimativa de Gate-Fee

De acordo com o Ministério do Meio Ambiente (2014), os custos da
implantacdo de um aterro sanitario representam em média 5% do total
investido; os custos com operacdo e manutencdo para um periodo de vida util
de 20 anos, caracterizam normalmente 85 % dos gastos; por sua vez, O
encerramento e pds encerramento representam 10 % do total.

O Quadro 2 apresenta a participacao (%) de cada uma das etapas no

valor final e os custos de cada uma delas ao ano de 2009.

Quadro 2 — Custos de implantagcédo de novo aterro sanitario, no ano de 2009.
GRANDE PORTE MEDIO PORTE PEQUENO PORTE

Participacdo Custo da | Participagc | Custo da | Participa¢g | Custo da
ETAPAS sem total (%) Etapa (R$) do sem | Etapa (R$) do sem | Etapa (R$)
total (%) total (%)
Pré- 0,77 4.065.461 0,97 2.297.813 1,16 608.087
implantacéo
Implantagdo 3,46 18.163.781 3,88 9.179.885 5,09 2.669.178
Encerramento | 1,23 6.488.889 1,37 3.244.444 0,93 486.667
E P6s- 6,77 35.575.984 6,48 15.327.571 6,13 3.212.354
6 encerramento
TOTAL CAPEX 64.300.115 30.049.713 6.976.285
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GRANDE PORTE

MEDIO PORTE

PEQUENO PORTE

Participacdo Custo da | Participag da | Participa¢ | Custo da
ETAPAS sem total (%) Etapa (R$) 4o sem | Etapa (R9) do sem | Etapa (R$)

total (%) total (%)
< Operagao 87,77 461.494.052 | 87,30 206.485.324 | 86,70 45.468.163
TOTAL OPEX 461.494.052 206.485.324 45.468.163
TOTAL 100,00 525.794.167 | 100,00 236.535.037 | 100,00 52.444.448

Fonte: ABRELPE & FGV (2009); ABRELPE (2015).

Os valores foram corrigidos para o ano de 2020, de acordo com o INCC
— Indice Nacional de Custos da Construcdo (95,99%), divididos em CAPEX —
todos os investimentos em bens de capital e OPEX — todos os custos

relacionados a operacao, e sao apresentados no Quadro 3.

Quadro 3 — CAPEX e OPEX de aterros sanitarios de pequeno, médio e grande
porte, com valores corrigidos para o més de Agosto/2020 (INCC — 95,99%).

GRANDE PORTE ‘ MEDIO PORTE PEQUENO PORTE ‘
CAPEX OPEX CAPEX OPEX CAPEX OPEX
(Ago/2020) R$ (Ago/2020) R$ (Ago/2020) (Ago/2020) R$ (Ago/2020) (Ago/2020) R$
R$ R$

126.021.795,39 | 904.482,192,51 58.894.432,51 | 404.690.586,51 | 13.672.820,97 | 89.113.052,66

TOTAL (R$) 1.030.503.987,90 | TOTAL (R$) 463.585.019,02 | TOTAL (R$) 102.785.873,64
Fonte: Elaboracgéo propria, adaptado de ABRELPE & FGV (2009); ABRELPE (2015).

Os valores acima apresentados representam, para um projeto de 19
anos, um custo total para aterros de pequeno porte de R$ 5.409.782,82; para
aterros de médio porte, de R$ 24.399.211,53; e para aterros de grande porte,
de R$ 54.237.051,99. Desta forma, foi também calculado o valor da tonelada

de residuo a ser tratada no aterro — gate fee (Quadro 4).
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Quadro 4— Gate fee dos diferentes portes dos aterros sanitarios.

Porte do Aterro Sanitario Gate fee (R$/ton)

Pequeno porte 148,21
Médio porte 83,56
Grande porte 74,30

Fonte: Elaboracao propria, adaptado de ABRELPE & FGV (2009); ABRELPE (2015).

A partir dos valores de custos de capital e custos de operacdo, bem
como os valores de gate fee encontrados, foi realizada uma estimativa baseada
em uma curva de regressao (Figura 3) para verificar os valores e custos por
tonelada de residuos em diferentes portes e capacidades dos aterros sanitarios
(Quadro 5).

Figura 3 - Curva de regresséo de acordo com os valores de custos e capacidade do
aterro sanitario.

60.000.000,00

y = 25608 + 3E+06..@
50.000.000,00 :

R*=0,9995.."
o 40.000.000,00
3
4 30.000.000,00
g .
O 20.000.000,00 =
10.000.000,00 | ..
.
0,00
0 500 1000 1500 2000 2500

Capacidade do aterro (ton.)

Quadro 5 - Gate fee estimados para as diferentes capacidades do aterro sanitario, de

acordo com os célculos estabelecidos a partir da curva de regressao.

Capacidade do aterro sanitario Investimento anual

(ton./dia) (CAPEX e OPEX) Gate fee
200 8.121.600,00 111,25
300 10.682.400,00 97,56
400 13.243.200,00 90,71
500 15.804.000,00 86,60
600 18.364.800,00 83,86
700 20.925.600,00 81,90
1000 28.608.000,00 78,38

Fonte: Elaboracéo propria.
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Segundo dados da ABRELPE, o custo de projetos de geracao de
eletricidade a partir do gas de aterro com essa tecnologia € de R$
3.300.000,00/ MW de instalacdo (CAPEX) e de R$70,00/MWh na operacdo
(OPEX). Além disso, pode haver retorno do capital aplicado por meio da
comercializacdo de energia gerada pelo biogas captado, assim como se pode
considerar também a negociacdo de créditos de carbono, apesar de
atualmente este possuir baixo valor de mercado.

Para a realidade do CIMVALPI, de acordo com os dados apresentados
no diagnostico e as projecdes de geracdo de residuos sélidos realizadas, o
volume total de residuos gerados anualmente de 2020 a 2050 varia de 475
ton/dia a 350 ton/dia, demonstrando a necessidade de aterros sanitarios que
atendam a demanda do Consoércio. Desta forma, além dos aterros sanitarios ja
existentes nos municipios do Consarcio (Itabirito, Mariana, Vigosa, Visconde do
Rio Branco), observa-se a demanda por, pelo menos, mais um aterro sanitario
para atender a regido, além de uma rigorosa reestruturacdo na organizacao
dos municipios quanto ao seu atendimento de disposicdo final de residuos
sélidos, a qual deverd priorizar o atendimento do maior nimero de municipios —
considerando seus espacos geograficos — bem como um volume minimo de
residuos sélidos, de forma a utilizar a capacidade maxima projetada para o
aterros sanitario. Deve-se ressaltar que foi reportado em visita técnica que a
maioria destes aterros (Itabirito, Vicosa e Visconde do Rio Branco) se encontra
em final de vida 0til (< 4anos a partir de 2020).

Conforme ja apresentado anteriormente, o Consorcio possui atualmente
quatro municipios sedes que contam com aterros sanitdrios em operagao,
porém os mesmos foram dimensionados considerando uma geracao de rejeitos
nao equivalente a definida neste Plano, principalmente pelo fato de a maioria
ter sido projetado para atender apenas o préprio municipio. Desta forma, tal
estrutura podera ser utilizada para atender a demanda atual dos municipios
pertencentes ao PIGIRS-CIMVALPI, devendo ser elaborados novos projetos,
seja para ampliacdo ou construcdo de novos aterros, que atendam as
necessidades futuras definidas neste Plano.

Nas alternativas de disposicao final de residuos é importante observar a
utilizacdo das areas de forma integral, de modo a optar por alternativas que

minimizem a capacidade ociosa dos locais escolhidos, ou seja, os projetos dos
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aterros sanitarios devem levar em consideracao as capacidades de suporte dos
mesmos, evitando projecdes superestimadas e que contribuem para o aumento
nos custos de manutencao e operacgao.

Destaca-se que, para o atendimento das metas de recuperacdo e a
reestruturacao dos locais de disposicao final de rejeitos, cabe a cada municipio
a implantacao de infraestruturas minimas para a execu¢ao dos servigos, sendo
elas: Unidade de Triagem de Residuos Solidos (UTR), Unidade de
Compostagem (UC), Unidade de Transbordo (UT).

Estabelecendo uma comparacao entre os valores de investimento por
tonelada de residuos sélidos, o Plano Intermunicipal de Gestédo Integrada de
Residuos Sdlidos - Consorcio Intermunicipal de Desenvolvimento da regido sul
de Mato Grosso do Sul PIGIRS-CONISUL, estabeleceu o arranjo de um aterro
sanitario que atenda sete municipios com uma capacidade de 306,794 mil
toneladas de rejeitos para um projeto de 20 anos (aproximadamente 42 ton/dia)
e um custo por tonelada de residuos solidos de R$ 131,11; e outro aterro
sanitario para 534,255 mil toneladas, num projeto de 20 anos
(aproximadamente 73 ton/dia) e um custo de R$ 83,28 por tonelada de residuo
solido.

E importante destacar que os valores levantados pelo PIGIRS-CONISUL
levaram em consideracdo 0s custos de implantacdo e operacdo de aterro
sanitario e de Unidades de Transbordo, sendo que para o0s aterros sanitarios

foram considerados:

v/ Custos de mao de obra direta (encarregado geral e servente)
considerando os custos de horas de trabalho, insalubridade, encargos
sociais, descanso semanal remunerado e beneficios (vale refei¢éo, vale
transporte e assisténcia médica);

v/ Custo com uniformes e Equipamentos de Protecdo Individual para
cada funcionério;

v/ Custos de locacdo e operacdo de equipamentos (considerando
operador, motorista e diesel) de Pa Carregadeira, Trator Esteira,
Caminhdo Basculante Trucado, Caminhdo Pipa, Poli Guindastes e

Retroescavadeira;
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v' Custos com impermeabilizacdo da area, implantacdo de drenos de
monitoramento ambiental da Estacéo de Tratamentos de Efluentes e do
Lencol freatico (campanhas trimestrais);

v/ Custos com ferramentas para realizacdo do servico (enxada, pa
guadrada, foice e carriola);

v' Mao de obra indireta (administrativo) considerando os custos de horas
de trabalho, insalubridade, encargos sociais, descanso semanal
remunerado e beneficios (vale refeicdo, vale transporte e assisténcia
médica); e

v Custos gerenciais: veiculos de apoio necessarios considerando troca

de pneus, combustivel, lubrificac&o, troca de filtros e lavagem.

Ja os custos das Unidades de Transbordo consideraram-se:

v" Projeto executivo do sistema de transbordo;

v’ Licenciamento ambiental da UT considerando as licencas prévias
(LP), de instalacéo (LI) e de operacao (LO);

v Custo de implantacdo do sistema de transbordo e unidade
administrativa; e

v/ Custo da compra de contéineres para atender a quantidade de
rejeitos gerados nos municipios considerando a reposicdo dos mesmos

a cada sete anos.

Foi estabelecida também uma comparacdo com o Plano Municipal de
Gestdo Integrada de Residuos Solidos do municipio de Cabaceiras do
Paraguacgu, na Bahia (MARTINS & SILVA, 2016). Neste trabalho utilizou-se de
uma metodologia baseada em um fluxo de caixa para um periodo de dez anos
no que se refere a exploracdo do setor publico, e quinze anos para a
concessao privada apresentando para ambos um cenario provavel e otimista,
em que se considerou: o investimento inicial, os gastos fixos e variaveis para a
implantacéo do projeto.

Além disso, para os cendrios provaveis foi utilizado o preco atual pago
pela prefeitura de Cabaceiras do Paraguacu (BA) no aterro de Muritiba (BA), de
R$ 58,92 para o primeiro ano do projeto, com acréscimo de 3% ao ano (MMA,

2010); e para os cenarios otimistas foi utilizado como parametro para estipular
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0 preco o estudo da Fundacdo Getulio Vargas (FGV, 2007), onde o preco
cobrado pela tonelada é de R$ 100,32 para aterros de pequeno porte,
reajustado com base na inflacdo do periodo, chegando a magnitude de
aproximadamente R$ 140,00 a tonelada; definindo, portanto o valor de R$
140,00 a tonelada para o projeto com administracao estritamente publica e R$
130,00 para a situagao projetada para concessao privada.

Desta forma, foram estabelecidos quatro cenarios: cenario provavel —
administracdo publica e concesséo privada, e cenario otimista — administracéo
publica e concessao privada.

Dentro das proje¢6es do cenario provavel para a Administragdo Publica
no municipio de Cabaceiras do Paraguacu (BA), observou-se que projeto &
inviavel, uma vez que, diante dos investimentos iniciais e dos custos fixos
e variaveis o projeto apresentou VPL negativo, considerando que o preco
da tonelada foi R$ 58,92 para ambos os cenarios e as proje¢cfes com um
aumento de 3% ao ano, mesmo assim nao foi possivel cobrir os custos e
despesas do empreendimento para o periodo de dez anos e quinze anos, a
TIR néo foi possivel ser calculada, e, o payback néo teve resultados visto que,
dentro do periodo proposto o fluxo de caixa ndo se pagou.

Ja o cenario otimista referente a administracdo publica e no cenario
otimista de concesséo privada o projeto é viavel, devido a reducéo dos custos
iniciais como, por exemplo, o custo do terreno, a consultoria do projeto,
equipamentos e a carga tributaria. Quanto a andlise de viabilidade, o preco
cobrado pela tonelada de lixo, no segundo cenario foi de R$ 140,00 e no quarto
cenario de R$ 130,00 para que o VPL fosse positivo, a TMA foi reduzida em
20% para que no segundo cenario a TIR fosse de 12,79% e no quarto cenario
de 12,85%, visando estimular o investimento.

Portanto para possuir um aterro sanitario no municipio € preciso escala
de residuos, e, um municipio de pequeno porte como é o caso de Cabaceiras
do Paraguacu (BA), ndo possui uma grande quantidade de lixo gerada
diariamente, visto que, o aterro sO ficou viavel quando se aumentou muito o
preco da tonelada de lixo recebido.

Diante dos valores discutidos e dos exemplos mencionados é importante
destacar a observacdo de que o Brasil € um pais que investe pouco em

infraestrutura e saneamento. Segundo dados da ABRELPE (2015), o pais
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investiu nos dltimos 20 anos, em média, 2,2% de seu PIB ao ano. Esse valor €
inferior ao investido por diversos paises em desenvolvimento, como india e
China. E também inferior ao da média mundial de investimentos no setor, que é
de 3,8% do PIB das nacfes ao ano. Assim, deve-se quebrar um paradigma de
baixo investimento nacional em infraestrutura (principalmente em saneamento)
e realizar altos esforcos em conscientizagcdo e mudanca cultural.

Os Consorcios e as parcerias publico-privadas sédo ferramentas que
contribuirdo para a otimizacdo dos investimentos necessarios, sendo que 0s
Consorcios elevariam os ganhos de escala e promoveriam o atendimento as
metas propostas com maior facilidade, principalmente no que se refere a
erradicacao de lixdes e a disposicdo final ambientalmente adequada. Ja as
parcerias publico-privadas permitiriam a participacdo de entes privados, que
apresentam interesse e capacidade de investir no setor, podendo otimizar os
investimentos necessarios em projetos com maior eficiéncia, de forma a

acelerar a adequacéo da situacdo de RSU ao estabelecido pela PNRS.

4. AVALIANQAO ECOI'\ICA)MICO-FINANCEIRA DE TRATAMENTO COM
RECUPERACAO ENERGETICA (GASEIFICACAQ)

4.1. Poder Calorifico Inferior dos Residuos

A gravimetria dos residuos sélidos realizada para 0s municipios
consorciados CIMVALPI indica (parcialmente realizado devido as chuvas e
grave pandemia do virus COVID-19) indica a composicdo gravimétrica dos
residuos (produto 08). Devido a impossibilidade de realizacdo plena dos
estudos, o Poder Calorifico Inferior (PCI) dos residuos do consorcio é estimado
em com base no PCl médio (Tabela 1), conforme resultados obtidos por

empresas de recuperagao energética:
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Tabela 1 - PCI médio dos residuos

= kcal
COMPOSICAO DO LIXO % Kkcal/kg e
MATERIA ORGANICA 35,20% | 4.521,00 1.591,39
FINOS 3,00% 4521,00 135,63
PAPEL 6,45% 3.575,00 230,59
PAPELAO 6,00% 3.795,00 227,70
COMPLEX 8,75% 5.005,00 437,94
TI?.\'TIL 10,00% | 454200 45420
TEXTIL DE SAUDE (FRAUDAS, ETC) 12,30% | 4.518,00 55571
PLASTICOS 8,80% 7.957.80 700,29
NAO CLASSIFICADOS 1,30% 4.278,00 55,61
VIDRO 1,40% 0,00 0,00
METAIS 5,20% 0,00 0,00
NAO CLASSIFICADOS 0,50% 0,00 0,00
OUTROS 1,10% 4.203,00 46,23
TOTAL 100,00% 4.43529

Fonte: Carbogas, 2020

No projeto executivo deverdo ser avaliadas, a partir de testes de
laboratorio, o poder calorifico dos residuos sélidos urbanos dos municipios
CIMVALPI. A partir dos cenarios de aplicacao ou desejavel, com a reducédo dos
reciclaveis, reutilizaveis e tratamento da matéria organica, o PCl deve ser

avaliado quanto ao seu PCI.

4.2. Estimativa do CAPEX

A sigla CAPEX provém do inglés Capital Expenditure sendo
normalmente traduzida como “Despesas de Capitais” ou “Investimentos em
Bens de Capitais”. Dessa forma, o CAPEX envolve todos os custos
relacionados a aquisicdo de equipamentos e instalacbes que sao necessarios
para a implantagdo de um empreendimento ou que visam a melhoria de um
produto, servico.

No presente Plano de Negoécios, o cronograma fisico-financeiro foi
elaborado com a premissa de desenvolvimento integral do projeto em 19
meses. Neste cenario, o processo inicial de engenharia e analises perdurara
pelos primeiros trés meses de desenvolvimento, e 0os préximos 18 meses sdo

dedicados a mobilizacdo, fabricacdo, aquisicdo, montagem e entrega de
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estruturas e equipamentos, sendo que esta previsto um més final para
comissionamento, start-up e desmobilizagdo. A vista disso, o CAPEX esta
distribuido ao longo dos dezoito meses do periodo pré-operacional. O CAPEX
foi estimado a partir de pesquisa de mercado, conforme a capacidade de
producdo de energia elétrica do empreendimento. Desse modo, sé&o
apresentadas duas plantas industriais, sendo que a usina de 15 Gcal/h possui
capacidade maxima de processamento de 215 toneladas de residuos sélidos
urbanos (RSU) por dia, enquanto a usina de 20 Gcal/h possui capacidade para
processar até 300 toneladas de RSU por dia. A Tabela 2 apresenta o CAPEX
para cada uma das referidas plantas industriais, divido conforme as
macroetapas do processo produtivo de conversdo de RSU em energia elétrica
por gaseificacdo. O apéndice | apresenta a composicao dos custos de forma

detalhada

Tabela 2— Valor do CAPEX (em R$ de 2020) e distribuicdo no tempo (anos)

Item Usina 15 Gecal/lh  Usina 20 Gcal/h ‘

Engenharia

2.115.590,40

2.720.044,80

Linha de Processamento de CDR

22.566.297,60

29.013.811,18

Planta Termoquimica

28.736.769,57

36.947.275,21

Planta de Geracao de Energia Elétrica

13.927.636,81

17.906.961,60

Estacdo de Tratamento de Efluentes 1.762.992,00 2.266.704,00

Start Up 1.410.393,60 1.813.363,20
Licenciamentos 320.000,00 320.000,00

Subestacdo, Pavimentacgdo, Paisagismo 5.530.000,00 5.530.000,00

Total

76.369.679,98

96.518.159,99

Fonte: Carbogas, 2020

O CAPEX apresentado na Tabela 1 é formado por:

1) Custos com servicos de engenharia — Conta composta por estudo
energético, analise de residuos e gas de sintese; além de incorporar a
engenharia basica e de detalhamento do projeto.

2) Linha de Processamento de CDR — Abrange os custos relacionados a
criacdo de estrutura fisica e aquisicdo de todas as maquinas e
equipamentos (incluindo a mao de obra necessaria para a montagem),

utilizados na etapa referente ao recebimento e conversédo dos residuos

37



DEMAM | GORCEIX
DEPARTAMENTO

DE MEIO

AMBIENTE

-

Vo/PIGIRS (G cmvaL

de entrada (RSU) em combustivel, englobando atividades como a
remogdo dos materiais inertes para o aumento do rendimento do
processo e controle de fatores como umidade e granulometria.

3) Planta Termoquimica - Abrange os custos relacionados a criacdo de
estrutura fisica e aquisicdo de todas as maquinas e equipamentos
(incluindo a mao de obra necesséaria para a montagem), utilizados na
etapa referente ao tratamento termoquimico do combustivel gerado na
etapa anterior, para sua conversdo em gas de sintese. Inclui o reator
termoquimico, sistema de lavagem e gases, trocadores de calor, dentre
outros.

4) Planta de Geracao de Energia Elétrica - Abrange os custos relacionados
a criacdo de estrutura fisica e aquisicdo de todas as maquinas e
equipamentos (incluindo a médo de obra necessaria para a montagem)
utilizados na etapa de conversdo do gas de sintese em energia elétrica;

5) Estacdo de Tratamento de Efluentes — Abrange os custos relacionados a
criacdo de estrutura fisica e aquisicdo de todas as maquinas e
equipamentos (incluindo a méo de obra necesséaria para a montagem)
que auxiliam na preservacdo do meio ambiente, permitindo que os
efluentes sejam descartados (reaproveitados) de acordo com todas as
normas vigentes.

6) Start Up e Comissionamento — Esta prevista a operacao assistida nos
primeiros 30 dias de funcionamento da planta. A vista disso, esse item
inclui os custos relacionados a equipe de supervisdo de montagem,
treinamento e desmobilizacao.

7) Licenciamentos — Custos relacionados as taxas e licenciamentos
necessarios para o funcionamento da usina. Nesse item esta incluido a
taxa referente ao licenciamento ambiental.

8) Subsestacdo, Pavimentacdo e Paisagismo — Custos relacionados a
algumas obras civis necessérias para a implantacéo e funcionamento do

empreendimento.
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4.3. Estimativa do OPEX

O OPEX é uma sigla originada na lingua inglesa “Operational
Expenditure” sendo normalmente traduzida como “Despesas Operacionais”.
Logo, nesta modalidade o foco esta nas Despesas e Dispéndios Operacionais
e no Investimento em Manutencdo de Equipamentos. Em outras palavras: sao
0S gastos cotidianos, como por exemplo despesas com funcionarios,
combustivel, comercial, tributdrias, manutencdo de equipamentos e com
servicos terceirizados.

Nesse Plano de Negécios, foram abordados no OPEX todos os custos
concernentes a manutencao de equipamentos, pecas sobressalentes, insumos,
reagentes, mao-de-obra, destinacéo de cinzas (em torno de 6% do quantitativo
de entrada bruta) - as cinzas estédo integralmente sendo encaminhadas a um
aterro sanitario, pagando a taxa minima de R$ 97,56 por tonelada, além de até
95 km de distancia, totalizando o valor de R$ 150,00 por tonelada. O valor da
distancia foi estimado de acordo com os resultados da avaliacdo logistica, de
acordo com o produto 6), ou seja, consideram que haveria uma unidade em
Mariana e outra unidade em Ponte Nova. Mensurados a partir de pesquisas
mercadologicas, 0s custos operacionais relacionados ao funcionamento da
usina foram divididos em trés grupos, conforme apresentado na tabela abaixo e

detalhado no apéndice B.
ERRO! FONTE DE REFERENCIA NAO ENCONTRADA.
Tabela 3 — Valor anual do OPEX em (R$ de 2020)

Grupo ‘ Usina 15 Gcal/h Usina 20 Gcal/h
Linha de processamento de RSU 1.434.233,26 2.306.418,50
Linha de gaseificacéo e geracdo de 1.837.025,43 2.335.570,35
energia
Componentes simultaneos entre 0s 420.480,00 518.400,00
itens 1 e 2
indice marginal 184.586,93 244.519,44
Total 3.876.325,62 5.134.908,29

Fonte: Carbogas, 2020

Deve-se ressaltar que para o 20° ano a partir do inicio da operacédo do
empreendimento, estd previsto um investimento de 30% d o valor do

componente “Reator Termoquimico e Subconjuntos Internos” do item Planta
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Termoquimica para a troca do conjunto refratario, que ndo esté incluido na
Tabela 2. Desse modo, o OPEX referente ao 20° ano a partir do inicio da
operacédo da usina deve incorporar esse dispéndio financeiro adicional. Por sua
vez, estimativa do OPEX apresentada na Tabela 2 engloba as seguintes
despesas:

1) Linha de Processamento de RSU — Refere-se as despesas operacionais
na linha de recebimento do RSU e posterior conversdo em combustivel.
Dessa forma, estdo incluidos componentes como: Manutencdo da
esteira transportadora, trituradores e demais equipamentos; pecas de
reposicdo; graxas e Oleos; diesel e gasolina; trabalho (salarios,
equipamentos de seguranca e alimentacéo) e reagentes (tratamento de
agua).

2) Linha de Gaseificagdo e Geragdo de Energia — Nessa conta estao
incluidas as despesas operacionais da linha de conversdo do
combustivel gerado na etapa anterior em gas sintese, e posteriormente
na utilizacdo do gas sintese para a geracdo de energia elétrica.
Portanto, estdo incluidos nesse item, componentes como: Manutencao
das méaquinas e equipamentos, pecas de reposi¢do, graxas e 6leos, gas
natural; trabalho (salarios, equipamentos de seguranca e alimentacao);
carbonato de calcio; hidréxido de calcio; reagentes (tratamento da
agua); depdsito das cinzas (encaminhamento para um aterro sanitario).

3) Componentes simultaneos entre os itens 1 e 2 — Essa conta inclui as
despesas operacionais que sao exigidas para a operagdo da empresa
como um todo, notadamente: Trabalho (Pessoal dedicado a parte
administrativa/gestdo); treinamentos, viagens, comunicacdo, andlise de
gas e residuos, investimentos e equipamentos.

4) indice Marginal — Incide 5% sobre a soma dos trés grupos anteriores,

para despesas operacionais extraordinarias.

4.4. Estrutura Tributaria Prevista

O regime de tributario € um conjunto de leis que estabelecem a
cobranca de impostos de cada empresa, de acordo com 0 montante da

arrecadacéao. O regime tributario € dependente de varios fatores intrinsecos ao
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negécio, tais como: o porte da empresa, o tipo de atividade exercida e o
faturamento. Uma vez que a receita anual projetada para empreendimento
analisado ndo supera os R$ 78.000.000,00, n&do estdo previstos lucros ou
rendimentos de capital oriundos do exterior, bem como quaisquer beneficios
fiscais, a modelagem econdmico-financeira foi realizada assumindo que sera
adotado o regime tributario do Lucro Presumido. Desse modo, em consonancia
com o ramo de atividade do empreendimento, o Lucro Presumido foi
estabelecido em 32% da receita bruta, sendo esse montante utilizado como
base de calculo para definir o montante a ser recolhido para o IRPJ e o CSLL.
Ademais, a opcao pelo regime tributario do Lucro Presumido também exerce
impacto sobre o sistema de tributacdo do PIS e COFINS. A opc¢ao pelo regime
de Lucro Presumido € sustentada pelo fato de a margem de lucratividade
projetada para o empreendimento ser superior a presuncao. As principais
premissas decorrentes dessa op¢ao serdo resumidas a seguir:

e Imposto de Renda - Pessoa Juridica (IRPJ): 15% sobre os 32%
da receita bruta (Lucro Presumido) definida como base de célculo;

e Adicional de IRPJ: Conforme estabelecido pelo artigo 3 da Lei
9.249 de 1995 a parcela do Lucro Presumido que exceder o valor
resultante da multiplicagdo de R$ 20.000,00 (vinte e mil reais)
pelo nimero de meses do respectivo periodo de apuracgdo, estara
sujeita a incidéncia de adicional de imposto de renda a aliquota
de 10% (dez por cento);

e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL): 9% sobre os
32% da receita bruta (Lucro Presumido) definida como base de
calculo;

e Programa de Integracdo Social (PI1S): Regime cumulativo, incide
aliquota de 0,65% sobre a receita bruta (integral);

e Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social
(COFINS): Regime cumulativo, incide aliquota de 3% sobre a
receita bruta (integral);

e Imposto Sobre Servicos de Qualquer Natureza (ISSQN): 5%
sobre a receita gerada pela venda de energia elétrica.
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e Imposto sobre a Circulagcdo de Mercadorias e Servicos (ICMS):

18% sobre a receita gerada pela venda dos produtos reciclados.

4.5. FLUXO DE CAIXA

O Fluxo de Caixa é um instrumento de gestédo financeira que projeta
para periodos futuros todas as entradas e as saidas de recursos financeiros da
empresa, indicando como sera o saldo de caixa para o periodo projetado. A
entrada de recursos (receitas) € proveniente das atividades de venda de
produtos/servicos ou da venda de algum ativo da empresa (equipamento,
veiculo, imével, por exemplo). Por sua vez, a saida de recursos (despesas) é
gerada pelos custos operacionais (OPEX), o investimento em bens de capitais
(CAPEX), as obrigagfes tributarias e pagamentos diversos. Desse modo, o
saldo do Fluxo de Caixa € uma importante ferramenta para analisar a saude
financeira do empreendimento.

Dado que os principais componentes que compde a despesa do
empreendimento foram descritos nos topicos 1, 2 e 3, 0s proximos subtopicos
sdo destinados ao detalhamento das principais premissas assumidas para a
projecdo do Fluxo de Caixa. Finalmente, cabe destacar que o modelo
apresentado no presente Plano de Negdcios com finalidade de projetar o Fluxo
de Caixa no horizonte de analise foi elaborado em moeda nominal e sob a
hip6tese da inflagdo homogénea, isso é, a inflagdo afeta todos os elementos
gue compde o fluxo de caixa da mesma maneira, mantendo a relacdo entre
receitas e custos constante ao longo do tempo. Dessa forma, 0S precos em
valores do ano base (2021) foram atualizados de acordo com a taxa de inflagao

anual em todo o horizonte considerado.

4.5.1. Das Receitas
O empreendimento, objeto de estudo no presente Plano de Negdcios,
possui trés fontes de receitas, a saber:
a) Receita oriunda da producédo de energia elétrica.
b) Receita oriunda da taxa paga pelo PODER CONCEDENTE devido a

disposicéo final da RSU coletada por tonelada (gate-fee)
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c) Receita gerada pela comercializacdo dos produtos reciclaveis oriundos

do funcionamento da usina.

As estimativas para cada natureza de receita foram mensuradas levando
em consideracdo parametros técnicos e pesquisas mercadoldgicas acerca do
preco de mercado dos outputs do processo produtivo. Desse modo, a receita
anual gerada pela venda da energia elétrica foi estimada através do produto
entre a producéo liquida (producéo subtraindo o consumo interno) e a tarifa da
energia elétrica informada pela concessionaria descontados os custos de
disponibilidade de rede. Conforme pesquisa de mercado, o valor atual pago
pelas prefeituras pela energia elétrica atualmente é de R$ 0,630 kwh. Como
premissa para definicAho do preco de venda da energia no projeto, foi
considerada a aplicacdo da Resolucdo Normativa da ANEEL n° 482/2012, que
prevé, dentre outros, o sistema de compensacdo energética. Desta forma, do
valor de venda de foram descontados R$ 0,017 kWh para disponibilidade de
rede, além de 2,06% do valor total (R$ 0,013) como valor de provisédo ou
desconto. Portanto, o valor final considerado para venda de energia gerada a
partir do processo definido na usina foi de R$ 0,600.

Finalmente, deve-se destacar que sdo apresentados dois cenarios de
processamento de residuos: O primeiro utilizando as capacidades maximas
das usinas e o segundo de acordo com a demanda prevista para o CIMVALPI

de acordo com o cenario de aplicacao (produto 9).

4.5.2. Horizonte de projecao
No presente trabalho foi assumido um horizonte de 30 anos para as
projecbes do Fluxo de Caixa. Nesse periodo, os estudos e a construcédo da
usina terdo inicio no primeiro ano de contrato e duracdo de dezoito meses.
Dessa forma, adotando janeiro de 2021 como inicio do contrato, as obras
referentes a implantacdo da usina terminariam em agosto de 2022, sendo que
em setembro de 2022 o empreendimento ja se encontraria em pleno

funcionamento.
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4.5.3. Depreciagcao e Amortizagao

Naturalmente, todas as maquinas e edificios envolvidos no processo
produtivo do empreendimento sofrem desgaste ao longo do tempo; esse
desgaste € apresentado de forma contabil no resultado do exercicio sobre a
forma de depreciacdo e amortizacdo. Quando aplicado sobre bens fisicos
(sujeitos a desgaste, perda de utilidade por uso, acdo da natureza ou
obsolescéncia) essa perda gradual do valor é denominada Depreciagdo. Por
sua vez, quando os bens intangiveis, como gastos com a compra de marcas e
patentes ou com pesquisa e desenvolvimento, também sofrem o mesmo
fenbmeno, a perda gradual valor dessa categoria de bens é chamada
Amortizagao.

No presente Plano de Negdcios, foi considerado que a vida util de todos
0s bens (tangiveis ou intangiveis) é de 20 anos, sendo esse valor obtido a
partir de pesquisas de mercadologicas no segmento do empreendimento. Dado
gue a depreciacado (ou a amortizagdo) ndo corresponde ao desembolso efetivo
de recurso no periodo o qual é lancada, sua principal contribuicdo no curto
prazo consiste em reduzir o lucro tributavel (IRPJ e CSLL), apresentando
também um carater de beneficio fiscal. Deve-se ressaltar que a depreciagéo é
0 Unico componente do fluxo de caixa que ndo pode ser inflacionado
(atualizado).

A legislacao tributaria brasileira (artigo 186 do Decreto n° 58.400, 10 de
maio de 1966) autoriza que a depreciacdo seja contada como despesa com
finalidade de deducdo para o imposto de renda, entretanto ela ndo pode ser
atualizada, devendo permanecer em seu valor original. Finalmente, no presente
Plano de Negdcios foi adotada o método da depreciacdo linear, com o valor
original sendo diluido de maneira uniforme ao longo dos 20 anos de vida util,
tendo inicio a partir do 3° ano a contar do inicio da construcdo da usina (o

primeiro ano operacional com funcionamento integral).

4.5.4. Premissas Macroecondmicas
Com finalidade de preservar a coeréncia do modelo, os valores de todos
os componentes do Fluxo de Caixa foram atualizados anualmente (com
excecdo da depreciacdo conforme discutido no tépico anterior). O indice

adotado foi aquele regularmente definido pelo Conselho Monetario Nacional
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(CMN) e disponibilizado no site do Banco Central, conhecido como metas para
a inflacdo. Dessa forma foi utilizado o centro da meta estabelecida para os
anos de 2021, 2022 e 2023, sendo que o centro da meta de 2023 foi

considerado para 0s anos posteriores.

4.5.5. Capital de Giro
Além do investimento em ativos, frequentemente torna-se necessario
gue sejam levadas em consideracdo as necessidades adicionais de caixa, tal
como as decorrentes de politica de estoques e de contas a receber. Esse
“investimento” é definido como Capital de Giro. Em outras palavras, o Capital
de Giro também pode ser entendido como o dinheiro necessario para financiar
a continuidade das operacdes da empresa. Para a definicdo da necessidade de

Capital de Giro, os seguintes parametros médios foram considerados:

Usos

e Caixa Operacional: 1,0% da Receita Bruta

e Contas a Receber. pagamento a vista (0 dia de receita operacional
liquida)

e Estoques: 5,0% sobre o OPEX

e Outros: 7,2% da Receita Liquida.

Fontes (% sobre o Custo e Despesas)
e Passivo Circulante: 8,2% (30 em 365 dias no ano)

Dessa forma, a necessidade de capital de giro foi obtida pela diferenca,

ano a ano, entre o total de usos e fontes.

4.6. Weighted Average Cost of Capital - WACC

Os investimentos de uma empresa podem ser financiados através de
capital proprio (obtidos a partir dos acionistas proprietarios da companhia, que
retiram os recursos de seu patriménio pessoal) ou capital de terceiros (obtidos
a partir de empréstimos concedidos por bancos). As duas opcgoes trazem
consigo um custo de oportunidade, representando o retorno minimo exigido

pelos investidores. Entretanto, o custo de oportunidade difere conforme a fonte
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do recurso (origem interna ou externa) devido a diversos fatores, como, por
exemplo, o diferente grau de risco assumido por cada agente. Notadamente, o
investidor de capital proprio assume maior risco, exigindo em contrapartida
uma remuneracdo superior. A visto disso, 0 WACC - Weighted Average Cost of
Capital (em portugués: Custo Médio Ponderado do Capital) € um indicador
econOmico-financeiro que objetiva mensurar o custo conjunto do capital
levantado por uma companhia. A taxa que representa o WACC é obtida a partir
da média ponderada do custo do capital de cada fonte (remuneracdo minima
exigida) pela sua participacdo nos investimentos da companhia, sendo

mensurada por meio da seguinte relacao:

E
WACC = Ke X (E

+D>+de(

F37)
Onde:

WACC — Custo médio ponderado do capital

Ke - Custo do capital préprio;

E — Montante de capital préprio na empresa (Equity);

D —Montante de capital de terceiros na empresa (Debt);

Kd — Custo do capital de terceiros.

Consequentemente, para o calculo do WACC é necessario definir de
forma prévia o custo do capital proprio e o custo do capital de terceiros. O custo
do capital préprio (Ke) expressa a taxa minima de retorno que 0s acionistas
requerem para aplicar seus recursos em determinado investimento. Logo, essa
€ uma métrica que de maneira intrinseca carrega alguma subjetividade. Apesar
das diversas abordagens disponiveis na literatura financeira para estimar o
custo de capital proprio, o presente Plano de negdcios adota o modelo de
precificacdo de ativos CAPM - Capital Asset Pricing Model (em portugués:
Modelo de Precificacdo de Ativos Financeiros), amplamente difundido no
mercado e que possui fundamentagcdo econémica. O custo do capital proprio
conforme 0 modelo CAPM pode ser visto na formula abaixo:

Ke = Rr+B X (Rm— Ry) + 2
Onde:
Ke - Custo do capital préprio;
R¢ — Taxa de juros livre de risco;
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B — Coeficiente Beta (realavancado);

Rm— Retorno da carteira de mercado;

A — Risco Brasil.

A taxa de juros livre de risco (Ry) indica o retorno de um ativo, o qual o
investidor tem certeza de que recebera o montante aplicado acrescido dos
juros pré-estabelecidos em uma data pré-definida. No presente estudo a taxa
de juros livre de risco foi fixada em 6,43% ao ano, visto que esse valor
corresponde a taxa de juros média dos ultimos 40 anos oferecida pelo governo
federal dos Estados Unidos aos detentores dos papéis dos T-Bonds (titulos
publicos federais emitidos pelo Tesouro dos Estados Unidos) com prazo de
maturacdo de 30 anos.

O indice beta reflete a sensibilidade de um ativo em relacdo aos
movimentos do mercado, buscando estabelecer uma relagéo entre o retorno de
um ativo e o retorno do mercado como um todo. Cabe ressaltar que o beta é
fundamentado no conceito de risco sistematico (risco de colapso de todo um
sistema financeiro ou mercado exercendo forte impacto sobre variaveis como
cambio e taxa de juros), medindo o risco de uma empresa (ou setor) em
relagdo ao risco de uma economia. Desse modo, o indice beta deve ser
interpretado como uma medida de risco, quanto maior € o beta de um ativo (ou
setor), maior é a sua volatilidade em relacédo aos choques que o mercado como
um todo pode sofrer e maior o retorno exigido pelos investidores (custo do
capital proprio).

Para estimar o indice beta no presente estudo foram utilizadas as séries
histéricas com dados diarios sobre o preco de fechamento de ac¢des de vinte e
duas empresas dos setores de energia elétrica ou saneamento atualmente
listadas na B3, durante o periodo compreendido entre 4 de janeiro de 2016 e
24 de julho de 2020. Em seguida, foram executadas regressdes simples do
preco de fechamento de cada acgéo sobre o indice de mercado (nesse caso o
indice Bovespa), utilizando o estimador OLS - Ordinary Least Squares (em
portugués: Minimos Quadrados Ordinarios) que representa atualmente o
meétodo mais difundido para gerar a estimativa do beta. Estatisticamente, isso

indica que o beta para cada empresa foi obtido a partir da seguinte relacéo:

_ Cov(r,, 1)

By =

var(r,)
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Onde:

Bp — indice beta do ativo p;

rp,— retorno do ativo p;

I, — retorno do mercado.

O parametro estimado por meio referida regressédo linear simples é
conhecido como Beta alavancado. Essa denominacdo acontece devido ao fato
de que o beta alavancado incorpora dois fatores de risco, homeadamente o
risco operacional e o risco financeiro, sendo esse ultimo estabelecido conforme
a estrutura financeira da empresa. Diferentes estruturas de capital implicam em
niveis de risco distintos devido a dindmica desigual de financiamento entre
capital proprio e de terceiros. Desse modo, visando normalizar a amostra de
companhias utilizadas para estimar o beta representativo para o setor, o risco
financeiro deve ser eliminado. Esse procedimento é realizado a partir do
calculo do Beta desalavancado, obtido conforme a seguinte relacao:

By

Civa-0-0)

Onde:

Bq— Beta Desalavancado;

Ba.— Beta Alavancado;

t — Aliguota de imposto sobre a renda;

D — Proporcao de capital de terceiros na empresa;

E — Proporcéo de capital proprio na empresa.

Para determinar a proporcdo de capital préprio e de terceiros na
estrutura de capital de cada empresa presente na amostra, o balanco de
pagamentos consolidado de cada uma delas foi analisado. Foi assumida a
aliquota de 34% de impostos sobre o lucro para todas as firmas, composta de
25% de aliquota de imposto de renda (IRPJ) e 9% de Contribuicdo Social sobre
o Lucro Liquido (CSLL). Finalmente, para estabelecer o beta representativo
para o setor como um todo foi realizada uma média ponderada entre as
estimativas dos betas desalavancados de cada empresa pelo volume total de
titulos negociados no papel.

Finalmente, o beta médio encontrado deve ser realavancado para refletir
a estrutura de capital do novo empreendimento. A vista disso, a alavancagem

média das empresas que compde a amostra utilizada para estimar as
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regressoes individuais foi adotada como proxy para representar a estrutura de
capital do novo empreendimento. A partir desse método, a estrutura de capital
sera composta por 64,80% de capital de terceiros e 35,2% de capital proprio. A
férmula matematica utilizada para realavancar o beta representativo, pode ser

apresentada da seguinte maneira:

b= Ba[1 42 x(1-0)

Onde:

Br— Beta realavancado;

B4— Beta desalavancado médio;

D — Proporcao de capital de terceiros na empresa;

E — Proporcéo de capital préprio na empresa,;

t — Aliquota de imposto sobre a renda.

O Risco de mercado (Rn,) representa o agio pelo risco de investir em um
ativo com maior volatidade em vez de investir em um ativo livre de risco (como
os titulos publicos). No presente estudo, o prémio de risco de mercado foi
definido por meio da diferenca anual entre o retorno verificado para o indice
S&P 500 (indice composto por acdes de 500 grandes empresas norte-
americanas qualificadas conforme sua liquidez e representatividade no
mercado) e a taxa de juros dos T-Bonds (com vencimento em 30 anos). Dado
que a série historica utilizada considera os ultimos 40 anos (periodo entre 1980
e 2019) o prémio de risco foi determinado conforme a média das diferencas
para o periodo analisado, sendo estabelecido em 3,70%.

Os calculos desenvolvidos até o momento foram desenvolvidos sob a
Otica da economia norte-americana, uma vez que todos os indicadores
utilizados (taxa livre de risco, prémio de risco) sao provenientes do mercado
americano, que representa uma das economias mais sélidas do mundo. Nesse
sentido, para a adaptacdo do modelo CAPM ao mercado brasileiro, utilizando
indicadores estadunidenses, faz-se necessario incorporar um componente que
reflete o risco pais na formula. Nesse sentido o EMBI - Emerging Markets Bond
Index tornou-se uma medida do risco-pais no Brasil, orientando a decisdo dos
investidores estrangeiros acerca da estabilidade econdmica brasileira para a
realizacdo de aplicacdes no pais O EMBI € um indice calculado pela JPMorgan

Chase & Co. que se baseia na comparagdo entre 0s retornos (juros)
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proporcionados por titulos emitidos por governos de paises emergentes e 0s
retornos conferidos pelos titulos emitidos pelo governo norte-americano. A
unidade de medida é o ponto-base, sendo que dez pontos-base equivalem a
um décimo de 1%. Os pontos mostram a diferenca entre a taxa de retorno dos
titulos de paises emergentes e a oferecida por titulos emitidos pelo Tesouro
americano. Essa diferenca € chamada spread soberano. Desse modo, o
presente Plano de Negdécios adota o valor médio do EMBI entre 31 de julho de
2019 e 31 de julho de 2020 como Risco Brasil, sendo estabelecido em 296 (ou
2,96%).

Tabela 4 — Resumo custo de capital proprio

Componente Método Valor

Taxa livre de risco (Ry) Média retorno titulo publico EUA 6,43%
Retorno da carteira de mercado (Ry,) Média retorno do mercado (S&P500) | 10,13%
Prémio de risco de mercado (R-Ry) Agio entre indice S&P 500 e T-Bond | 3,70%
Beta desalavancado médio (Bg) Ba = Cov (rp, 1p) / Var (ry) 0,46
Beta realavancado (B;) Br=Bg x [1+ (D/E) x (1-t)] 1,01
Risco pais EMBI+ 2,96%
Custo de capital préprio nominal (US$) Keuss= R+ A+ B, X (Rn-Ry) | 13,14%
Inflagao Estados Unidos (1) Média dos ultimos 40 anos | 3,09%
Custo de capital préprio real (US$) Ke rea = [(1+Ke ysg) / (1+m)] - 1 9,75%
Inflacdo Brasil (1TgR) Projecéo do IPCA (CMN) 3,25%
Custo de capital préprio nominal (R$) Ke rs = (1+ Ke (eq) X (1+ TTgR) 13,32%

Fonte: Fundacdo Gorceix

Em seguida, cabe ressaltar que o indicador obtido a partir dos
componentes apresentados nos ultimos paragrafos trata-se de um parametro
mensurado em dolar e em moeda nominal. Visando transforma-lo em um
indicador real, a taxa anual de inflagdo média dos ultimos 40 anos nos Estados
Unidos, verificada em 3,0875%, deve ser descontada. Finalmente, deve-se
destacar que as projecdes para o fluxo de caixa foram realizadas em Reais do
Brasil e em moeda nominal e, portanto, o indicador deve ser convertido de
modo a acompanhar essas caracteristicas. Essa transformacgéo foi realizada
por meio da multiplicacédo entre a taxa referente ao centro da meta da projecao
temporal mais distante elaborada pelo Banco Central para o IPCA (3,25% a.a.

para 2023) e a custo de capital proprio real. A Tabela 3 resume todos os
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componentes e métodos utilizados no cdmputo do custo do capital proprio, bem
como todos os resultados encontrados.

Por sua vez, o custo do capital de terceiros (Kd) representa a taxa
minima de retorno que os credores requerem para disponibilizar recursos
destinados a realizacdo de um determinado investimento. Notadamente, essa
taxa possui diversas particularidades, inerentes ao projeto avaliado, que
exercem forte influéncia sobre a percepcéao dos credores acerca do risco de
inadimpléncia da empresa. Entre essas particularidades pode-se destacar o
tamanho da empresa, 0 prazo previsto para pagamento do empréstimo, o nivel
de participacao de capital proprio, o grau de relacionamento com os credores e
0 segmento de atuacao da empresa.

Dado que a tecnologia (produto) apresentada nesse Plano de Negdcios
estd credenciada no BNDES como passivel de financiamento integral por
intermédio da Finame - Agéncia Especial de Financiamento Industrial
(subsidiaria do BNDES), o calculo realizado para o custo de capital de terceiros
foi efetuado levando em consideracdo as condi¢des oferecidas pelo BNDES.
Nesse sentido, foi considerado que a operacdo sera realizada na modalidade
indireta, isso é, por intermédio de outra instituicdo financeira (credenciada no
BNDES). Uma vez que a instituicdo financeira intermediaria assume o risco de
crédito junto ao BNDES essa também deve ser remunerada pelo risco, bem
como pela intermediacdo. Desse modo, foi realizada uma pesquisa
mercadologica com a participacdo de diversas instituicdes credenciadas,
buscando determinar as taxas que incidem sobre a operacdo. Assim o Custo
Efetivo Total (CET), representando o custo do capital de terceiros (Kd), é
resultante do somatério das seguintes taxas:

Taxa de Longo Prazo (TLP-BNDES) — 1,78% a.a. + IPCA

Spread BNDES - 1,15% a.a.

Spread instituicao financeira intermediaria — 6,6% a.a.

Cabe ressaltar que as taxas para o spread da instituicdo financeira
admitem caréncia de até 2 anos e o0 parcelamento maximo de 120 meses. Uma
vez que o IPCA foi assumido 3,25% ao ano conforme estimado pela CVM para
0 ano de 2023 (projecdo temporal mais distante), o custo do capital de terceiros
calculado foi de 12,78% ao ano.
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Finalmente, o WACC pode ser calculado através da média do custo do
capital de cada fonte ponderada pela sua respectiva participagdo nos

investimentos (estrutura de capital da empresa)

WACC = 64,80% X 13,32% + 35,20% x 12,78% = 13,13%

Portanto, o WACC calculado para o presente Plano de Negdcios é de
13,13% ao ano.

4.7. Taxa Minima de Atratividade

A Taxa Minima de Atratividade (TMA) geralmente € definida como o
minimo que um investidor (ou empresa) deseja receber ao fazer um
investimento ou como a taxa maxima que estd disposto a pagar ao fazer um
financiamento. A TMA esta baseada na ideia de que o resultado do
investimento deve ser maior que o seu valor, considerando todas as despesas
e 0 custo de oportunidade de aplicar em um titulo livre de risco, por exemplo, o
Tesouro Direto, que rende perto da Taxa Selic. Notadamente, a definicdo de
TMA é semelhante a definicdo de WACC, apresentada no topico anterior. A
vista disso, 0 WACC é frequentemente utilizado pelos investidores como proxy
natural para determinar a TMA. Dessa forma, nesse Plano de Negocios, o
WACC sera estabelecido como a TMA, que ser4, portanto, definida em 13,13%

ao ano.

4.8. Valor Presente Liquido (VPL)

O VPL € um indicador de viabilidade econémico-financeira baseado em
fluxos de caixa descontados, sendo que o referido desconto acontece pela
incorporacdo da TMA aos fluxos de caixa projetados ao longo do tempo.
Algebricamente o VPL € a formula dedicada a precisar o valor presente de
pagamentos futuros (fluxos de caixa) descontados a uma taxa de juros
desejada (TMA) subtraindo o investimento inicial. Dessa forma, trata-se do

valor presente das receitas menos o valor presente dos custos.
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Onde:

VPL - Valor Presente Liquido

FC:— Fluxo de Caixa relativo ao periodo t;

n — Numero de periodos considerados, ou vida util do projeto;

i — Taxa de juros requerida (TMA).

Desse modo, a “regra de ouro” para a analise do VPL consiste na
andlise do seu sinal. Um VPL positivo significa que o projeto € capaz de
proporcionar um retorno superior aquele considerado como 0 minimo aceitavel,

denotado pelo “i” na férmula acima.

4.9. Taxa Interna de Retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno € um indicador econdmico-financeiro
empregado com finalidade de analisar o retorno percentual de um projeto.
Assim como o VPL, esse método também é baseado nos fluxos de caixa
estimados, levando em consideragdo o valor do dinheiro no tempo e a
magnitude dos fluxos de caixa durante toda a vida utii do projeto.
Matematicamente, a Taxa Interna de Retorno é a taxa de desconto

necessaria para que o VPL do projeto seja igual a zero.

n

£ (1+ 0t 0

Onde:

FC:— Fluxo de Caixa relativo ao periodo t;

n — Numero de periodos considerados, ou vida util do projeto;

i — Taxa de desconto, nesse caso € a TIR.

A analise do resultado da TIR deve ser realizada da seguinte maneira:
caso a TIR estimada para o projeto seja superior a TMA, entdo o projeto é
viavel, satisfazendo a remuneragcdo minima exigida pelos credores. Entretanto,
caso a TIR seja inferior a TMA, o projeto ndo é viavel, de modo que o projeto

ndo é capaz de gerar o retorno minimo exigido por seus financiadores.
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4.10. Payback Simples

O Payback é o indicador econdmico-financeiro que visa mensurar
quantos periodos sd@o necessarios para recuperar 0 investimento inicial
realizado para viabilizar o projeto. Em outras palavras, o Payback é o tempo de
retorno do capital, informando em qual ponto do tempo os rendimentos
acumulados gerados pelo projeto igualam-se aos dispéndios iniciais exigidos
para sua implantacdo. Algebricamente, a relacdo que descreve o Payback
pode ser dada como:

FCA, YiZRFC,

PB =A - = A —
T T F i T TFCapy

Onde:

PB — Payback

n — Ultimo exercicio (periodo) em que o saldo do fluxo de caixa
acumulado é negativo;

Ano, = Ano (exercicio) do projeto em que o saldo do fluxo de caixa
acumulado é negativo no final pela ultima vez;

FCA; = Saldo do fluxo de caixa acumulado até o final do periodo n;

FCnh+1 = Fluxo de caixa no exercicio imediatamente posterior ao periodo

4.11. Payback Descontado

Assim como o Payback Simples, o Payback Descontado visa mensurar o
tempo de retorno do capital, indicando em quanto tempo pode-se recuperar o
investimento inicial requerido para a implantagdo do projeto. Entretanto, o
Payback Simples possui como ponto negativo o fato de n&do considerar o valor
do dinheiro no tempo, n&o incorporando em sua férmula uma taxa de retorno. A
vista disso, o Payback Descontado preenche essa lacuna. Para isso, todos os

fluxos de caixa sdo descontados, normalmente admitindo a TMA como taxa de

desconto.
thn FC¢
_ FCA, t=0 (11)t
PBd = ATlOn - T_ﬂ] = Anon _T-I-l]
(1+l')71+1 (1+l')71+1
Onde:

PBy— Payback Descontado;
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n - Ultimo periodo em que o saldo do fluxo de caixa acumulado é
negativo;

Ano, - Ano no horizonte do projeto em que o saldo do fluxo de caixa
acumulado é negativo ao final do exercicio pela ultima vez;

FCA: - Saldo do fluxo de caixa acumulado até o final do periodo n;

FCnh+1 - Fluxo de caixa no exercicio imediatamente posterior ao periodo

i — Taxa de desconto, nesse caso Taxa Minima de Atratividade.

4.12. RESULTADOS DA MODELAGEM ECONOMICO-FINANCEIRA

Os Apéndices C, D, E, F, G e H apresentam as tabelas referentes aos
resultados encontrados para o exercicio de modelagem econémico-financeira,
para o qual foram detalhadas as principais premissas assumidas nos tépicos
anteriores. Desse modo, os Apéndices C, D e E apresentam o Demonstrativo
de Resultados e o Fluxo de Caixa projetados para a usina de 15 Gcal/h
(capacidade maxima de processamento de 215 toneladas de RSU por dia) em
cada um dos trés cenarios (Utilizacdo Maxima, Cenario de Aplicacdo e Cenario
Desejavel). Em seguida, os apéndices F, G e H exibem o Demonstrativo de
Resultados e o Fluxo de Caixa projetados para a usina de 20 Gcal/h
(capacidade maxima de processamento de 300 toneladas de RSU por dia) para
cada um dos trés cenarios considerados.

Por sua vez, a Tabela 4 exibe os indicadores de viabilidade econémico-
financeira para os dois modulos industriais, considerando as trés perspectivas
para cada planta (utilizagdo maxima, cenario de aplicacdo e cenario desejavel),
de acordo com o progndstico realizado para o territoério (o que inclui,além do
crescimento populacional, o cumprimento das metas de reciclagem,
compostagem e reducao/reutilizacdo associado aos programas de educacao
ambiental). Em relacdo aos argumentos necessarios para o céalculo de cada
indicador (descritos entre os tépicos 8 e 11), pode-se destacar que todos eles
foram calculados a partir dos fluxos de caixa apresentados nos apéndices C, D,
E, F, G e H. Cabe ressaltar que o WACC, mensurado em 13,13% ao ano,
conforme descrito no topico 6, foi adotado como a Taxa Minima de

Atratividade. A vista disso, o WACC foi utilizado diretamente para os célculos
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do VPL e do Payback Descontado, servindo também como parametro de

comparacao direta para o valor encontrado para a TIR.

Tabela 5—- Indicadores de viabilidade econémica

Payback Payback
Planta Cenario VPL (em R$) TIR (em % simples descontado
ao ano) (em anos) (em anos)
Usina 20 Maxima 49.769.980,27 18,83 7,26 12,09
Gcal/h Aplicagéo 36.612.311,60 17,60 7,59 13,15
Desejavel 13.157.409,85 15,19 7,70 14,85
Usina 15 Maxima 33.613.264,90 18,10 7,42 12,87
Gcal/h Aplicagéo 7.132.590,09 14,29 8,82 20,78
Desejavel (8.093.732,68) 11,41 9,03 Acima de 30

Fonte: Fundacdo Gorceix

4.13. MECANISMOS DE FINANCIAMENTO

No Quadro 6, serdo apresentadas as principais linhas de crédito e
programas de captacdo de recursos para financiamento de investimentos
relacionados a infraestrutura, saneamento, geracéo e transmissédo de energia,
tanto para o setor privado quanto para o publico. Destaca-se o importante
papel desempenhado pelos bancos publicos e de desenvolvimento nesse
processo no pais, fatores que sao positivos para quem solicita o crédito, pois
as linhas de financiamento, prazos, caréncia e taxas de juros tendem a ser bem
menores do que nos bancos comerciais.

Atenta-se que os bancos de desenvolvimento do pais, liderados pelo
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social — BNDES, além de
nao so financiarem esses projetos, carecem, previamente, de estudos que

comprovem a viabilidade econdmica dos mesmos, fato que este Produto 7
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pode ser determinante para a elaboracao do projeto e posterior obtencao desse

recurso.
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Quadro 6 — Mecanismos de Financiamento

Mecanismo de financiamento

Instituicdao responsavel

InstituigGes intermediarias

Modalidade de apoio

Adaptation Fund

Apoio a projetos e programas que
ajudam comunidades vulneraveis
em paises em desenvolvimento e se
adaptarem as mudancas climaticas.
As iniciativas  baseiam-se  nas
necessidades, pontos de vista e
prioridades do pais.

Banco Mundial

BERD; BID; CAF; PNUMA;
PNUD

Concessdo de crédito

Avancar Cidades - | Apoio a melhoria das condi¢cdes de | BNDES (Banco Nacional | Badesc; BADESUL; | Concessao de crédito
Saneamento para Todos | saude e da qualidade de vida da | de Desenvolvimento | Desenvolvimento;  Banco
(FAT/BNDES) populagdo urbana, promovendo | Econ6mico e Social) do Brasil;, Banco do

acbes de saneamento bdsico, Nordeste; BDMG; BRDE;

integradas e articuladas com outras CEF; Desenbahia;

politicas setoriais, por meio de Desenvolve SP; Fomento

recursos do Fundo de Amparo ao Parand

Trabalhador (FAT).
Avancar Cidades - | Apoio a melhoria das condi¢des de | Caixa EconO6mica | Ndo possui Concessao de crédito
Saneamento para Todos | salide e da qualidade de vida da | Federal
(FGTS/CEF) populagdo urbana, promovendo

acbes de saneamento basico,

integradas e articuladas com outras
politicas setoriais, por meio de
recursos do Fundo Garantia do
Tempo de Servigo (FGTS)
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CAF Loans Apoio a projetos de infraestrutura | CAF (Banco de | Agéncias de fomento; | Concessdo de crédito
relacionados a rodovias, transporte, | Desenvolvimento de | Bancos de
telecomunicacdes, geracao e | America Latina) desenvolvimento; Bancos
transmissdo de energia, agua e publicos comerciais;
saneamento ambiental Instituicdes financeiras
Privadas
CAF Structured Financing Apoio a entidades que buscam | CAF (Banco de | Ndo possui Concessao de crédito
financiar opera¢des relacionadas | Desenvolvimento de
com o setor de infraestrutura e, | America Latina)
geralmente, vém de contratos de
concessdo outorgados por governos.
Financiamento a | Apoio a investimentos em | Caixa Econ6mica | N3o possui Concessao de crédito
Infraestrutura e ao | saneamento ambiental e em | Federal
Saneamento (FINISA) infraestrutura ao Setor Publico e ao
Setor Privado
Global Environmental Facility | Apoio ao combate aos fatores que | Banco Mundial BERD; BID; CAF; UNDP; | Concessdo de crédito

(GEF)

provocam a degradagdo ambiental
de maneira integrada, nas seguintes
areas estratégicas: biodiversidade,
mitigacdo das mudancas climaticas;
degradacao do solo; aguas
internacionais; produtos quimicos e;
residuos.

UNEP
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Green Climate Fund (GCF)

Apoio ao desenvolvimento com
baixas emissdes e resilientes ao
clima, impulsionando uma mudanga
de paradigma na resposta global as
mudancas climaticas

Banco Mundial

AFD; BEl; BID; BTMU; CAF;
Cl; Deutsch Bank; FMO;
Fundacdo Avina; GIZ; IFC;
JICA; KfW; PNUD; PNUMA;
PROPARCO

Acessoria técnica;
Concessdo de crédito;
Empréstimo nao
reembolsavel;  Garantia;

Participacdo societaria

Latin America Investiment | Apoio aos setores dos transportes, | International Bancos multilaterais de | Acessoria técnica;
Facility (LAIF) energia e ambiente, bem como ao | Cooperation and | desenvolvimento Concessdo de crédito;
desenvolvimento do setor privado | Development - DG Empréstimo nao
nos paises da América Latina DEVCO reembolsavel;  Garantia;
Participacdo societaria
Programa de | Apoio a implantacdo ou melhoria de | Ministério do | N3o possui Concessao de crédito
Desenvolvimento Urbano | infraestrutura urbana em | Desenvolvimento
(Pro-cidades) - Ministério do | pavimentagdo; abastecimento de | Regional
Desenvolvimento Regional agua; esgotamento sanitario;
reducdo e controle de perdas de
agua; residuos soélidos urbanos;
drenagem urbana, saneamento
integrado; elaboragdo de estudos e
desenvolvimento institucional em
saneamento.
UK Sustainable Infrastructure | Apoio o desenvolvimento de | BID (Banco | Ndo possui Acessoria técnica;
Program (UK SIP) infraestruturas  sustentaveis, de | Interamericano de Concessdo de crédito;
baixo carbono e resilientes as | Desenvolvimento) Empréstimo nao
alteragcbes climaticas, através de reembolsavel;  Garantia;

uma vasta gama de instrumentos,
como subvengdes para cooperagao
técnica e financiamento misto para
empréstimos, capital e garantias.

Participacdo societaria
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Fonte: Coordenacéo-Geral de Gestédo de Informacdes sobre o Meio Ambiente -
CGGI/DGE/SECEX/MMA

4.14. ASPECTOS DO LICENCIAMENTO AMBIENTAL

De acordo com a DN 217/2017 a modalidade de licenciamento é

estabelecida através da matriz de conjugacao entre fator locacional resultante e

classe por porte e potencial poluidor.

O fator locacional resultante foi obtido através de um “simulador de
caracterizacdo do empreendimento” disponibilizado pelo érgdo ambiental. O
simulador em questdo tem como objetivo a criacdo de progndsticos e cenarios
para um planejamento correto da gestdo do empreendimento, através do
preenchimento de questdes referentes a critérios locacionais de
enquadramento. O empreendedor deve identificar a localizacdo do
empreendimento

Com relacdo a classe por porte e potencial poluidor, 0 empreendimento
foi enquadrado com base nas Listagens E e F disponibilizada pela DN
217/2017. A Tabela 6 apresenta a classificacdo obtida para quatro atividades,

utilizando valores quantitativos estabelecidos pelo empreendedor.

Tabela 6 - Classificacdo por porte e potencial poluidor

Cdédigo
Atividade Descrig&o da atividade Parametro  Quantidade | Unidade

(DN
217/2017)

lasse

Tratamento térmico de

residuos tais como | Capacidade
incineracéo, pirdlise, | instalada
gaseificacdo e plasma

F-05-13-4 20,83 t/h 6

A partir da Tabela 6, observa-se que a maior classe de enquadramento
foi a Classe 4. Assim temos:

- Classe por porte e potencial poluidor =6

A Tabela 7 apresenta a matriz de conjugacdo entre classe e critérios

locacionais de enquadramento definidas pela DN 217/2017.
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Tabela 7 - Matriz de fixagdo da modalidade de licenciamento.

CLASSE POR PORTE E POTENCIAL
POLUIDOR/DEGRADADOR

2 3 4
LAS -|LAS -
0| LAS - Cadastro Cadastro | RAS LAC1 LAC2 LAC2
CRITERIOS LAS -
LOCACIONAIS DE 1| LAS - Cadastro RAS LAC1 LAC2 LAC2 LAT
ENQUADRAMENTO
2| LAS - RAS LAC1 LAC2 LAC2 LAT LAT

Fonte: DN 217/2017.

Observa-se que , a depender do critério locacional, o licenciamento
poderd ser realizado na modalidade LAC2 ou LAT. No Licenciamento
Ambiental Trifasico a analise do empreendimento € realizado nas etapas de
Licenca Prévia (LP), Licenca de instalacao (LI) e Licenca de Operacao (LO)
separadamente. No LAC2 é possivel realizar duas etapas concomitantemente
(LP+LI ou LI+LO).

5. INSFRAESTRUTURA MINIMA ASSOCIADA AO GERENCIAMENTO
DE RESIDUOS

Dentre as premissas de tipos de infraestrutura associadas ao
cumprimento das metas e ac¢des do PIGIRS, estdo previstas as utilizacbes de
UTC e transbordos, respectivamente para reutilizagdo/reciclagem e transporte
dos residuos . A seguir estdo apresentadas estimativas para investimentos

para portes de UTC e construcao de transbordos.

5.1. Unidades de Triagem e Compostagem

O gerenciamento de residuos sdlidos urbanos conta com diferentes op¢des
tecnoldgicas para atendimento as metas de reciclagem e compostagem que
podem ser adotadas no consorcio. Este capitulo tratara da avaliacdo preliminar
de infraestrutura para os municipios consorciados ao CIMVALPI, mas ndo tem

0 objetivo de esgotar o assunto ou detalhar executivamente as atividades
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necessérias. Visa nortear as discussfes quando as infraestruturas necessarias
e aplicaveis as demandas CIMVALPI.

A opcao dos municipios consorciados por cada tipo de estrutura se dara,
em especial, a partir das perspectivas de acdo das associacdes de catadores,
levando em conta os arranjos de atuacao definidos nos programas de coleta
seletiva do Produto 08. Deve-se aproveitar a0 maximo as estruturas previstas
de transbordos ou UTC, para utilizacdo como pontos centrais de um ou mais
municipios e instalacdo destas infraestruturas. Serdo apresentadas as
possiblidades de infraestrutura a seguir:

¢ Unidade de Compostagem (UC)
¢ Unidade de Triagem de Residuos Sdlidos (UTR)
¢ Unidade de Triagem e Compostagem (UTC)

As Usinas de Triagem de RS (UT) sdo espacos onde o0s residuos
reciclaveis e reutilizaveis sdo separados por trabalhadores, normalmente
membros de uma organizacdo de catadores, para posterior comercializacao.
Os rejeitos, cuja reutilizacdo e reciclagem ndo sao possiveis, deverdo ser
direcionados aos Centros de Tratamento de RS (CTR).

A infraestrutura minima de uma UT é composta por uma guarita para
controle de entrada e saida, e balanca para a pesagem dos veiculos; um
galpdo coberto; uma area de descarga dos residuos; outra area de estoque de
fardos e, uma area administrativa. O galp&o geralmente € setorizado em:

Area de recebimento e estocagem preliminar dos residuos;

e Area de triagem preliminar e secundéaria: onde encontram-se as mesas de
triagem;

e Area de acondicionamento temporario: local onde os residuos separados ficam
acondicionados até atingir o volume adequado para o enfardamento;

e Setor de enfardamento: onde ha prensas e balancas;

e Setor de estocagem e de expedicgéo.

A Figura 5 apresenta o esquema de uma UT (ou UTR - Unidade de
Triagem de Reciclaveis) tipico, com as etapas minimas de operacdo de uma
usina. A operagéo da UT se inicia com a chegada dos residuos por meio de um
caminhdo, este deve ser identificado e pesado na entrada. Posteriormente o
caminhdo dirige-se para a area de recebimento e estocagem preliminar. Estes

residuos sdo encaminhados ao setor e triagem primaria e secundaria, onde
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realiza-se a separacdo dos mesmos sobre bancadas. Apds essa triagem 0s

residuos reciclaveis ou reutilizaveis sdo acondicionados temporariamente em

uma baias, até que o volume necessario para o enfardamento seja atingido. No

processo de enfardamento, presas e balancas sdo utilizadas para a montagem

adequada dos bags e fardos, que sdo estocados serem direcionados a venda.

O

infraestrutura deve

levantamento dos custos de

levar

implementagcdo deste

tipo de

em consideracdo 0s aspectos construtivos,

operacionais e a manutencdo. Logo, a estimativa de custo de uma UT é

pautada nos seguintes itens:

Quadro 7 - Itens minimos a serem considerados no dimensionamento de uma

Etapas

Pré-instalacéo

unidade de triagem de RS.

CAPEX
Estudo da viabilidade técnica,
econdmica, legal e socioambiental
da

Processo de licenciamento

area escolhida.

OPEX

Aquisicao da area

Mao-de-obra

Impermeabilizagéo da area
Construgdo do galpdo para
triagem

Construgdo das baias por tipo de

residuo reciclavel

Implantacéo Aquisicdo das mesas de triagem -
Instalac6es de apoio (escritério,
banheiros, refeitorio) com | -
instalacdo sanitaria e luz
Equipamentos (balanga, prensa,
carrinho, empilhadeira, etc.) )
Mé&o-de-obra do transporte-
M&o-de-obra para a triagem -
Depreciacéo de
Infraestrutura e
Operacéo equipamentos

Energia elétrica

Agua/ Esgoto

Telefone/ Internet

EPI
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Etapas ‘ CAPEX OPEX
Assessoria Técnica e
Juridica
Contabilidade

Material de consumo e
escritorio

Manutencéo de

equipamentos

Combustivel

Fonte: Adaptado de FEAM (2019), FUNASA (2014), Paiva (2018) e MMA (2010).
Deve-se salientar que esse € o modelo preferido pelas associacbes de

catadores, dada a valorizacéo dos profissionais e 0 aumento da capacidade de
separacao de residuos recebidos.

Outro tipo de usina é a de compostagem (UC), constituidos basicamente
de um séo pétio impermeabilizado, onde os residuos organicos urbanos (ROU)
sdo depositados para a biodecomposicdo. A compostagem é um processo que
visa a reciclagem de qualquer residuo organico de geracdo comum em meio
urbano e rural (restos de frutas, comida, entre outros), além dos residuos
verdes (poda, capina e rocada). Logo, a instalacdo dessas usinas torna-se
benéfica ao municipio atendido, pois a quantidade de residuo destinado a CTR
é reduzida.

Além do pétio de compostagem ha um galpdo de apoio, equipado com
condicdes sanitarias basicas para os operadores da UC, como representado na
Figura 4. A operacao basica desta usina inicia-se com a chegada dos residuos
organicos a unidade. Estes residuos chegam em caminhdes que devem ser
identificados e pesados na entrada. Os RSU séo dispostos em leiras,
espacados suficientemente para permitir o transito de caminhdes e o
revolvimento do material organico. Ha também um galpédo de apoio. O material
organico é disposto no patio de compostagem formando leiras nas dimensdes
e formas previstas no projeto. Uma vez atingida a quantidade suficiente para a
conformacao da leira inicia-se o processo de verificacdo de temperatura e
reviramento, sempre gque necessario, até que o composto esteja pronto para

reutilizacao.
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Figura 4 - Esquema de uma Unidade de Compostagem, com leira no formato de
cone.

Entrada

lLeiras l Concreto
®
®

Depésito de Apoio

Fonte: Elaboracéo propria.

Quadro 8 - Itens minimos a serem considerados no dimensionamento de uma
unidade de Compostagem de RS.
Etapas CAPEX OPEX

Estudo da viabilidade
técnica, econémica, legal e
Pré-instalacéo socioambiental da &rea escolhida.

Processo de licenciamento

Aquisicao da area

Impermeabilizacéo da area .
o Mé&o-de-obra
(concreto ou massa asféltica)

Construgdo do sistema de

drenagem de &guas pluviais

Implantagéo Instalacbes de apoio (escritério,
banheiros, refeitério) com | -

instalacao sanitaria e luz

Equipamentos (balanga, enxada,
garfos, termdmetro, pas, etc.)

Mé&o-de-obra capacitada para

operar as leiras

Depreciagéo de
Infraestrutura e
Operagéo equipamentos

Energia elétrica

Agua/ Esgoto

Telefone/ Internet

Assessoria Técnica
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Fonte: Adaptado de FEAM (2019), FUNASA (2014), Paiva (2018) e MMA (2010).

Deve-se salientar que a operagao de uma usina de compostagem requer
mao-de-obra devidamente capacitada para tal. Ademais, a UC deve-se ser
instalada proxima ou junto a area da UTR ou da unidade de transbordo.

Outro modelo muito comum é a Usina de Triagem e Compostagem
(UTC), que consiste na operagdo das usinas de triagem e compostagem em
um mesmo local. Nesta usina, a operacdo de triagem e da compostagem
ocorre conforme procedimentos basicos supracitados. Deve-se frisar que esta
unidade também pode ser alocada junto a area de transbordo. A Figura 5
apresenta o esquema de uma UTC e a Tabela 8 compila os itens minimos

considerados no dimensionamento desta infraestrutura.

Figura 5 - Esquema de uma Usina de Triagem e Compostagem.

Entrada

lLeiras l Concreto
@
@

Prensagem

T Prensas I Baias de I Mesa de

Tela Triagem Administragdo |
l

=

i

LI L[]

l Estoque de Depésito Triagem lTriagem 1 Estoque a
fardos Secundéria Primaria triar

Fonte: Adaptado a partir de MMA, 2010.
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Tabela 8- Itens minimos a serem considerados no dimensionamento de uma unidade
de triagem e compostagem de RS.
Etapas ‘ CAPEX OPEX
Estudo da viabilidade técnica,
econdmica, legal e socioambiental
Pré-instalacéo da &rea escolhida.

Processo de licenciamento

Aquisicdo da area

Impermeabilizacdo da

area

Construgéo do sistema de

drenagem de &guas pluviais

Construgéo do galpéo para
triagem

Construgéo das baias por tipo de

residuo reciclavel

Implantacéo
Aquisicéo das mesas de triagem -
InstalagBes de apoio (escritério,
banheiros, refeitério) com -
instalagdo sanitéria e luz
Equipamentos (balanga, prensa,
carrinho, empilhadeira, balanca,
enxada, garfos, termémetro, pas, )
etc.)
Mao-de-obra do transporte-
Mao-de-obra para a triagem -
Mao-de-obra capacitada para
operar as leiras
Depreciacéo de
Infraestrutura e
equipamentos
Energia elétrica
Operacgao

Agua/ Esgoto

Telefone/ Internet
EPI

Assessoria Técnica e
Juridica
Contabilidade

Material de consumo e

escritério
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Manutencéo de

equipamentos

Combustivel
Fonte: Adaptado de FEAM (2019), FUNASA (2014), Paiva (2018) e MMA (2010).

Estabelecimento de custos

Conforme exposto, o dimensionamento e definigdo dos custos
associados a implementacdo de infraestrutura e operacdo das usinas
dependem de uma série de fatores, correlacionados aos quantitativos e
composi¢cdo gravimétrica dos residuos de cada municipio. A seguir estdo
apresentados valores de referéncia para UTC, considerando a necessidade de
atendimento pelos municipios aos quesitos da PNRS. Ressalta-se, entretanto,
gue o municipio podera optar pelas outras estruturas (UT ou UC), desde que
possuam um programa formal e definido com as associacbes de catadores,
conforme planejamento operacional da coleta seletiva (Produto 08).

A partir da modelagem logistica foram identificadas as estruturas
inicialmente necessarias, de acordo com os resultados de quantitativos de
residuos destinados as UTC e transbordos (Figura 6). Para os casos de
previsdo de envio direto dos residuos para os CTR também foram avaliadas
perspectivas utilizacdo destas estruturas. Este Ultimo caso estd geralmente
associada aos municios de maior porte dentre os participantes do consorcio,
portanto, demandam a constru¢cdo de usinas maiores ou em maior namero. A
Figura 6 apresenta o grafico de quantitativos definidos em ordem crescente. E
observado que a grande maioria das demandas iniciais é de até 5 t/dia e

somente 5 usinas acima de 30 t/dia.
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Figura 6 - Grafico de Portes de transbordos/ usinas para o territério CIMVALPI.
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As estimativas de CAPEX e OPEX para UTC estdo apresentadas na
Tabela 9. Nos casos de UTC existentes (Rio doce e Raul Soares), os valores
estimados séo para melhorias e aumento de capacidade. Todas as estimativas
foram baseados nos planos municipais dos municipios consorciados, Paiva
(2018) e Garré et al (2017) e corrigidos pela inflacdo a partir dos respectivos

anos de elaboracéo.

Tabela 9- Estimativa de CAPEX e OPEX para usinas de Triagem e Compostagem.

P CUSTOS
Unidade Municipios rodugao CAPE OPEX
(t/dia) X (RS) Anual (RS)

Caputira 571

Raul Soares (UT) Raul Soares 23,35 832.816,00 446.0
Vermelho Novo 1,99 95,17
TOTAL = 31,05
Acaiaca 1,24
Alvinépolis 1,78

Barra Longa Barra Longa 2,41 654.580,80 |348.535,17

\?g?sgz(z)ncelos e 051
TOTAL = 5,94
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Unidade Municipios rodugao CAPE OPEX
(t/dia) X (RS) Anual (RS)
Amparo da Serra 2,30
Transbordo de Amparo da Serra P 285.958,00 316.015,17
TOTAL = 2,30
Cajuri 3,58
Transbordo de Cajuri J 415.583,60 293.484,53
TOTAL = 3,58
Canad 1,29
Transbordo de Pedra do Anta Pedra do Anta 1,81 366.974,00 |290.122,37
TOTAL = 3,10
. Itabirito 61,99
AS ltabirito* 6.330.764,30 | 332.723,11
TOTAL = 61,99
L Matipé 19,50
Transbordo de Matip6* 2.027.802,00 |434.258,67
TOTAL = 19,50
- bordo de Piedade de Pont Piedade de Ponte 415
ranSROree i Ome [ Nova ’ 473.307,50 |297.477,10
TOTAL = 4,15
. . Porto Firme 5,44
Transbordo criado em Porto_Firme 603.945,80 |316.015,17
TOTAL = 5,44
Rio Casca 4,1393
Transbordo existente em Rio Casca EZfros Pedro dos |5 ngg1  |985.470,40 | 365.421,70
TOTAL = 9,2074
Transbordo/ UTC desativada ' i 6rioe 3,0941 |183.188,25 |181.013,33
(reforma) de Oratérios
TOTAL = 3,0941
Rio Doce 1,09
Rio Doce (UTC) Sem-Peixe 1,20 106.244,62 |277.495,17
TOTAL = 2,29
Rio Casca 4,14
Transbordo de Rio Casca ngros Pedro  dos g 47 985.733,70 |361.982,90
TOTAL = 9,21
o Teixeiras 4,85
Transbordo de Teixeiras 544.196,50 |316.015,17
TOTAL = 4,85
. Vicosa 61,69
AS Vigosa* 6.300.383,30 | 767.657,86
TOTAL = 61,69
*Desenvolvimento de atividades com as associacbes, com a

compostagem realizada pela prefeitura municipal.

5.2.

Estacdes de Transbordo de Residuos

As estacoes de transferéncia ou transbordos (Figura 7) de residuos

sélidos séo estruturas de passagem de residuos, para possibilitar o transporte
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em veiculos de maior capacidade de carga e, desta forma, com a perspectiva
de reducdo de custos por quilémetro rodado.

Figura 7 - Esquema de uma Usina de Triagem e Compostagem.

<~

Entrada

CORTE TRANSVERSAL

Fonte: Elaboracéo Propria.

Os investimentos associados as unidades de transbordo foram
considerados de acordo com a experiéncia da equipe CIMVALPI na construcéo
dessas estruturas para 0s municipios consorciados. A composicdo de custos
parte do principio que o local de construcdo possui boas condicGes de acesso,
com area para manobra dos veiculos coletores (coleta municipal e coleta a
partir do transbordo).

A Tabela 10 apresenta detalhadamente os investimentos necessarios a
construcdo dos transbordos, que totalizam R$ 210.147,06.
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Tabela 10 - Valores de referéncia para transbordos.
((5 CIMVALPI PLANILHA DE PRECOS UNITARIOS - PPU
OBRA/SERVICO: EXECUGAO DE OBRAS DE CONSTRUGAO DE AREA DE TRANSBORDO BDI= 26,85%

o BDI PRECO
DESCRICAO UN QUANTIDADE FONTE / CODIGO
UNITARIO 26,85% UNITARIO

01.01 MOBILIZAGAO E DESMOBILIZAGAO DE QBRA»paraohras que exigem a utili .de grandg { de 128151
em centros urbanos ou préximos de centros urbanos. Obs.: Ndo se aplica a servigos deTapa Buracos. "

01.01.01 %szﬁgic%éﬁ%;sz%%mggw&ms E EQUIPAMENTOS PARA| % 0,50 R$ 202.051,41 | 1,2685 R$ 256.302,21 | R$ 128151 | 0,61% f;;?;;ggg 20 - ED-50392

PAVIMENTACAO, EXCLUSIVE PARA TAPA-BURACOS
02.01 ESCRITORIOS R$ 3.430,02 | 1,63%
02.01.04 |DEPOSITO E FERRAMENTARIA | mz | 10,00 R$ 270‘40| 1,2685| R$ 343,00 [ R$ 343002 | 1,63% |SUDECAPUUNHO2020 | 41.01.04
02.05 BANHEIRO QUIMICO R$ 1.522,20 | 0,72%
02.05.01 |BANHEIRO QUIMICO 110 cm x 120 cm x 230 cm COM MANUTENGAO més 2,00 R$ 600,00 | 1,2685| R$ 761,10 | R$ 152220 | 0,72% | SUbECARUUNHOZ020  / 01.10.01
03.01 ESCAVACAO MECANICA INCLUSIVE TRANSPORTE ATE 50 m R$ 792,00 | 0,38%
03.01.01 |DESMATAMENTO,DESTOC.E LIMPEZAINCL.TRANSP. ATE 50M | m2 | 1.200,00 | R$ 0,52 | 1.2685| R$ 0,66 | R$ 792,00 | 0,38% | SUDECAPIUNHOZ020 | 03.01.02
03.02 ESCAVACAO E CARGA MECANIZADA R$ 4.392,00 | 2,09%
03.02.01 |EMMATERIAL DE 12 CATEGORIA | ms | 800,00 | R$ 433 | 1,2685| RS 549 [ R$ 4.392,00 | 2,09% | SUDECAPUUNHO2020 | 03.05.01
03.03 TRANSPORTE DE MATERIAL DE QUALQUER NATUREZA R$ 9.547,20 | 4,54%
03.03.01 [DMT >5KM | ma x km | 6.240,00 | R$ 121 | 1,2685| R$ 153 | R$ 9.547,20 | 4,54% | SupecaPuUNHO2020 | 03.13.04
03.04 ATERRO E REATERRO COMPACTADO R$ 493,20 | 0,23%
03.04.01 |COMROLO VIBRATORIO | ms | 120,00 | R$ 324 | 1.2535| RS 411 (R$ 49320 | 0,23% | SUbECAPUUNHO2020 | 03.15.01
03.05 ESCAVACAO MANUAL DE VALAS R$ 1.161,75 | 0,55%
030501 |[H<=150m me 25,00 R$ 3663 | 12685 R$ 46,47 | RS 116175 | 0,55% |SUDECAPIUNHO2020 | 03.17.01
04.01 REGULARIZACAO R$ 1.676,92 | 0,80%
04.01.01 ggﬁgﬁ,%%? E COMPACTACAO DO SUBLEITO COMROLO | m2 | 769,23 | R$ 172 | 1.2685| RS 218 | R$ 167692 | 0,80% | SUbECAPOUNHO2020 | 20.01.01
04.02 SUB-BASE ESTABILIZADA GRANULOMETRICAMENTE COMPACTAGAO COM ENERGIA DO PROCTOR INTERMEDIARIO R$ 17.369,23 | 8,27%
04.02.01 |COM BRITA BICA CORRIDA (AGREGADO DE PEDREIRA) | ma | 153,85 | R$ 89,00 | 1,2685| R$ 112,90 | R$ 17.369,23 | 8,27% | SUDECAPUUNHO2020 | 20.04.03
04.03 BASE ESTABILIZADA GRANULOMETRICAMENTE COMPACTAGAO COM ENERGIA DO PROCTOR INTERMEDIARIO R$ 18.132,31 | 8,63%
04.03.01 |COM BRITA BICA CORRIDA (AGREGADO DE PEDREIRA) | ms | 153,85 | R$ 92,91 | 1.2535| RS 117,86 | R$ 18.132,31 | 8,63% | SUDECAPUUNH02020 [ 20.06.03
04.04 TRANSPORTE DE MATERIAL DE QUALQUER NATUREZA R$ 5.673,08 | 2,70%
04.04.01 [DMT > 10km | txkm | 9.615,38 | R$ 0‘59| 1,2685| R$ 059 [ R$ 5.673,08 | 2,70% |SUPECAPIUNHO2020 / 20.10.03
0405  |IMPRIMAGAO R$ 6.569,23 | 3,13%
04.05.01 |{IMPRIMAGAO COM CM-30 | m2 | 769,23 | R$ 6,73 | 1.2685| RS 854 |R$ 6.569,23 | 3,13% | SUbECAPOUNHO2020 | 20.11.01
04.06 PINTURA R$ 1.476,92 | 0,70%
04.06.01 |PINTURA DE LIGAGAO COMRR-1C | m? | 769,23 | R$ 151 | 1,2685| RS 1,92 | RS 147692 | 070% | SUDECAPUUNHO2020 | 20.12.01
04.07 CONCRETO BETUMINOSO USINADO A QUENTE R$ 33.946,92 | 16,15%

CONCRETO BETUMINOSO USINADO A QUENTE - CBUQ (EXECUGAO,

INCLUINDO USINAGEM, APLICAGAO, ESPALHAMENTO E COMPACTAGAO, SETOP JAN/2020 - RO-14019 -
04.07.01 |FORNECIMENTO DOS AGREGADOS E MATERIAL BETUMINOSO, EXCLUI | m? 38,46 R$ 695,80 | 1,2685 R$ 882,62 | RS 33.946,92 | 1615% |OBR-VIA-180

TRANSPORTE DOS AGREGADOS E DO MATERIAL BETUMINOSO ATE

USINA E DA MASSA PRONTA ATE A PISTA)
05.01 MEIO FIO PADRAO SUDECAP R$ 1.629,00 | 0,78%
05.01.01 |MEIO FIO CONCRETO FCK>=18MPA TIPO A (12X16,7X35)CM | m | 50,00 R$ 25,68 | 1.2555| RS 32558 | RS 1.629,00 | 078% | SubEcAPuUNHO2020 | 21.08.03
05.02 PASSEIO R$ 3.547,00 | 1,69%
05.02.01 |DE CONCRETO 15 MPA E=6CM JUNTA SECA 3M MANUAL mz 100,00 R$ 2796 | 12685 R$ 3547 | R$ 3.547,00 | 1,69% | SUbECAPUUNHO2020 | 21.05.01
06.01 SONDAGEM R$ 6.814,14 | 3,24%
06.01.01 |EQUIPE DE SONDAGEM | furos | 2,00 | R$ 2.685,90 | 1,2685| RS 3.407,07 | R$ 6.814,14 | 3,24% | SUDECAPIUNHO2020  / 65.02.02
06.02 TOPOGRAFIA R$ 9.881,71 | 4,70%
06.01.02 |EQUIPE DE TOPOGRAFIA més 0,50 R$ 15580,14 | 1,2685| RS 19.763,41 | RS 9.881,71 | 4,70% |SUDECAPUUNHO2020 | 43.01.01
07.01 FORMA E DESFORMA R$ 5.044,25 | 2,40%
07.01.01 |FORMA DE COMPENSADO RESINADO E=12MM TIPO C (5 APR) | mz | 79,20 | R$ 50,21 | 1,2685| R$ 63,69 | R$ 5.044,25 | 240% |SUDECAPOUNHO2020 | 40.20.17
07.02 CIMBRAMENTO R$ 329,08 | 0,16%
07.02.01 |[ESTRUTURA DE ESCORAMENTO TIPO PONTALETEAMENTO | m? | 39,60 | R$ 6,55 | 1,2685| RS 831|Rs 329,08 | 0,16% | SUDECAPUUNHO2020 | 40.80.55
07.03 |CONCRETO R$ 4.208,77 | 2,00%
07.03.01 |CONCRETO FCK >= 25.0 MPa, B1 CALC.,LANC. ESTRUTURA | ms | 7,92 | R$ 418,93 | 1.2535| RS 531,41 | R$ 420877 | 2,00% | SUDECAPIUNHOZ020 | 40.14.25
07.04 ACO R$ 11.807,93 | 5,62%
07.04.01 |ACO CA'50 D <=125MM kg 134640 |R$ 6,91| 1,2685| R$ 877 |Rs 11.807,93 | 562% |SUDECAPOUNHO2020 | 04.15.01
08.01 FORMA E DESFORMA R$ 24931 | 0,12%
08.01.01 |FORMA ME TABUA, INCLUSIVE DESFORMA | m2 | 11,20 | R$ 17,55 | 1.2535| RS 22,26 | R$ 249,31 | 0,12% | SUbECAPUUNHO2020 | 19.08.01
08.02 CONCRETO R$ 9.565,38 | 4,55%
08.02.01 |CONCRETO FCK >= 25.0 MPa, B1 CALC.,LANC. ESTRUTURA | ma | 18,00 | R$ 418,93 | 1,2685| R$ 531,41 | R$ 9.565,38 | 4,55% | SUPECAPUUNHO2020 | 40.14.25
08.03 ACO R$ 26.836,20 | 12,77%
08.03.01 |AGO CA'50 D <=125MM kg 306000 |R$ 691| 1,2685 R$ 877|Rs 26.836,20 | 12,77% | SUDECAPUNHO2020  / 04.15.01

TRATAMENTO DOS RESIDUOS 5.074,00
ESTACAO DE TRATAMENTO DOS RESIDUOS DA AREA DE

5.074,00 5.074,00

GALPAO EM ESTRUTUA E TELHA METALICA 17.695,80

EDIFICAGAO DE GALPAOQ, UTILIZANDO MATERIAL COMO TRELIGAS,
PERFIS ENRIGECIDOSPARA TERCAS E COBERTOS COM TELHAS 17.695,80
METALICAS DE ESP. 0,50 MM.
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Ressalta-se que os materiais e métodos sugeridos podem variar de
acordo com as escolhas dos gestores municipais. O tratamento previsto € uma
caixa de passagem, para acumulo de possiveis percolados, que praticamente
nao ocorrem no caso de estrutura coberta (conforme experiéncia dos

municipios consorciados).

6. TRATAMENTO DE RESIDUOS DA CONSTRUGCAO CIVIL (RCC)

Conforme observado no diagndstico participativo, a grande maioria dos
municipios CIMVALPI néo realiza o gerenciamento e fiscalizacdo dos Residuos
de Construcao Civil (RCC). Portanto, a definicdo de um quantitativo adequado
para dimensionamento de estruturas ficou prejudicado e teve que ser realizado
de acordo com valores de referéncia. Considerando o ganho de escala
associado as atividades consorciadas, sao premissas de analise as a¢fes que
indiguem ganho financeiro e reducdo de investimentos. Resumidamente, com
relacdo aos custos de gerenciamento de acordo com a legislagdo, sao
definidas duas possiblidades para os municipios consorciados:

1. Realizar o servigo de coleta e tratamento de RCC somente com para familias de baixa
renda (tarifa social ou subsidiada) e preferencialmente cadastradas e ativas em
programas de assisténcia social: Municipios onde ha atendimento regular de
empreendedores particulares;

2. Realizacéo plena dos servicos de coleta e tratamento de RCC pela prefeitura municipal
(PEV, atendimento agendado ou outro) mediante cobranca tarifada: Neste caso todos
0s custos associados devem ser repassados ao cidadao, exceto em casos familias de
baixa renda (tarifa social ou subsidiada) e preferencialmente cadastradas e ativas em
programas de assisténcia social.

Portanto, € indicado que a maioria dos municipios deverao possuir areas
licenciadas para recebimento de RCC para atendimento minimo as demandas
locais. No prognéstico definido para o RCC estdo estabelecidos os seguintes

guantitativos (Tabela 11):
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Tabela 11 - Quantitativos de RCC e planejamento de tratamento estimados para o
territério CIMVALPI

RCC (t.ano)

Populacéo % RCC com

RCC destinacdo | desti nacéo
gerado final final

adequada adequada
2020 642.307 480,4 0% 0,0
2021 645.885 483,1 4% 19,3
2022 649.310 485,7 8% 38,9
2023 652.569 488,1 12% 58,6
2024 655.655 490,4 16% 78,5
2025 658.559 492,6 21% 104,7
2026 661.275 494.6 27% 131,1
2027 663.797 496,5 32% 157,6
2028 666.121 498,3 37% 184,4
2029 668.241 499,8 42% 211,2
2030 670.158 501,3 48% 238,1
2031 671.866 502,6 53% 265,1
2032 673.363 503,7 58% 292,1
2033 674.647 504,6 63% 319,2
2034 675.720 505,4 69% 346,2
2035 676.583 506,1 74% 373,2
2036 677.236 506,6 79% 400,2
2037 677.679 506,9 84% 427,1
2038 677.916 507,1 90% 453,8
2039 677.949 507,1 95% 480,5
2040 677.782 507,0 100% 507,0
2041 677.419 506,7 100% 506,7
2042 676.864 506,3 100% 506,3
2043 676.125 505,7 100% 505,7
2044 675.203 505,1 100% 505,1
2045 674.105 504,2 100% 504,2
2046 672.833 503,3 100% 503,3
2047 671.390 502,2 100% 502,2
2048 669.780 501,0 100% 501,0
2049 668.005 499,7 100% 499,7

Soma-se a geracao anual, o passivo de RCC nao aproveitado ao longo
dos anos nas 06 areas licenciadas (Abre Campo, Itabirito, Mariana, Oratdrios,
Rio Doce, Santo Antbnio do Grama, S&o José do Goiabal), 05 areas

atualmente utilizadas, mas em processo de regularizacdo ambiental (Amparo
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do Serra, Canad, Caputira, Matipd, Vermelho Novo) e demais areas ilegais

existentes. Desta forma, para o primeiro ano, é indicada a existéncia de uma

demanda associada passivos na ordem de 5 vezes a geracdo indicada,
totalizando 2.880 t de RCC.

Considerando os custos associados a aquisi¢cao ou locacdo de plantas e

logistica para tratamento, foram realizadas pesquisas de mercado para

identificacdo de equipamentos maoveis, conforme Tabela 12.

Equipamento

Tabela 12 — Especificacfes de Equipamentos utilizados

Componentes

Principais Caracteristicas

Dimensdes
(mm)

Capacidade
(t/h)

Produtos
(agregado)

para Tratamento de RCC.

Alimentacéo/

Utilizacao

Contratacao

Alimentacdo com
Britador de 1150 X 15 a 80 Mini .
. , 6300 x|5a30 carregadeira,
Usina de | Mandibula mm ]
2000 carregadeirae |Venda e
Pequeno Porte . ~
(movel) escavadeira Locagao
Peneira 2200
Vibratéria 1000 x|10a40 Britador
2000
2185 Acoplad
Cacamba X , 15 a 140 copfaca a .| Venda e
. 1340 X | Até 45* retrocarregadeira N
Acoplada a | Britador mm . Locagdo
retroescavadeira 1390 ou carregadeira
Cacamba 226 x 1840 . Venda e
. 20a35 Britador N
peneira x 1870 Locagao
Cacamba
Britador 1435 X Venda e
6 Até 24* |6al4
(capacidade |2030x 835 © a amm Acoplada a Locacdo
1) minicarregadeira,
, | Cagamba retrocarregadeira
Acoplada a pa|_ . .
carregadeira Britador 1300 X Até 22* 9a20mm ou carregadeira Venda
& (capacidade |1630x 835
2)
2355 X
Peneira 2180 x|12e 35 Britador venda
1790

Considerando o peso especifico do RCC = 1,09 kg/m*
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A Tabela 13 apresenta 0s custos associados a utilizagdo de usina de
pequeno porte para atendimento a demanda CIMVALPI nos casos de compra
ou aluguel por 03 meses (considerando 20 dias Uteis de utilizacdo mensal).
Neste caso € considerado que a usina sera utilizada em diferentes locais, com

ligacdo a rede elétrica, e ganho logistico, conforme modelagem.

Tabela 13 — Custos associados a operacao de Usina para Tratamento de RCC
Compra ou Locacéo), de acordo com a demanda inicial CIMVALPI.

o Compra Aluguel
Descricao o 5 o 5
Quantitativo Unidade Quantitativo Unidade
1|Custo do equipamento 480.000,00 (RS 102.000,00 |RS
2|Transporte 11.160,00 [RS 11.160,00 (RS
3|Entrada (capacidade 22.000 t/ ano) 2.880 | t 2.880 |t
4[Custo M3o de Obra do Operador 22,00 |[RS 22,00 |RS
5|Capacidade produtiva estimada 10 | t/h 10 |t/h
6|Custo de minicarregadeira + Operador (carregamento de material) 45,00 [RS 45,00 (RS
7|Consumo de lubrificantes 1,50 [RS/h 1,50 [RS/h
8[Consumo energia 11,40 [kW/h 11,40 [kW/h
9|Custo de pegas de desgaste 12,49 [RS/h 12,49 [R$/h
Manutecao (5% das horas de trabalho x RS 100 de custo da hora de
10|mecénico in loco) 2.106,72 |R$/ano 2.106,72 [R$/3 meses
11|Horas de operagdo (rendimento 67%) 383,04 |h/ano 383,04 |h/3 meses
12|Tempo de utilizagdo em vazio e outros (10%) 38,30 [h/ano 38,30 [h/3 meses
13|Horas de operagdo total 421,34 |h/ano 421,34 |h/3 meses
14[Depreciagdo (5 anos, conforme sugerido pelo fabricante) 96.000,00 [RS/ano - RS$/ano
15[Custos lubrificante 632,02 |RS$/ano 632,02 |R$/3 meses
16|Custo Energia 3.929,99 |RS$/ano 3.929,99 [R$/3 meses
17|custo pecas de desgaste (9%) 43.200,00 |R$/ano 9.180,00 |R$/3 meses
18|Seguro do equipamento (1,5%) 7.200,00 |R$/ano 1.530,00 |RS/3 meses
19|Custo Funcionario 8.426,88 |RS$/ano 8.426,88 |RS/3 meses
20| Total 172.655,61 |RS/ano 138.965,61 |RS/3 meses
19|Valor estimado para funcionamento (operagdo e manutengdo) 409,77 |RS/h 329,82 [R$/h
20|Valor por tonelada 59,95 |RS/t 48,25 |RS/t

Considerando a demanda do consércio e custos associados é sugerida
a locacao dos equipamentos, devido a sazonalidade das demandas, ou seja,
nao ha demanda para suprir a capacidade total dos equipamentos de acordo
com o0s levantamentos realizados. No caso de aluguel nao séo
desconsiderados os custos de depreciacdo o que reduz o valor de custo por

tonelada.

No momento da execugcdo das atividades de tratamento de RCC ha
necessidade de um levantamento detalhado de quantitativos, com estimativas
mais precisas, para definicho da demanda real e dimensionamento das
atividades. Ha de se ressaltar que, devido a capacidade nominal da usina, 0s

valores de tratamento por tonelada podem ser reduzidos com maiores
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guantitativos, uma vez que o valor do aluguel ndo sofre variagdo com a

demanda.

7. DISCUSSAO DO RESULTADOS

O conhecimento dos custos associados ao gerenciamento dos residuos
é fundamental para tomada de decisdo e planejamento dos municipios
consorciados. E fundamental identificacdo de custos de estruturas
tradicionalmente utilizadas no gerenciamento de residuos, tais como UTC,
transbordos e aterros sanitarios, entretanto, a andlise de perspectivas de
tratamento dos residuos, como no caso da gaseificacdo, devem ser avaliadas
para aproveitamento maximo dos rejeitos, reducdo nas emissbes de gases
para atmosfera e perspectiva de reducéo de custos.

O exercicio de modelagem econémico-financeira mostrou que o
empreendimento de andlise deve ser encarado como uma opcao atrativa para
o investimento privado (ou publico), uma vez que os indicadores de viabilidade
econdmico-financeira apontam favoravelmente quanto a exequibilidade do
projeto, em cinco dos seis cenarios utilizados. Assim, pode-se ressaltar que
tanto a usina de 15 Gcal/h, quanto a usina de 20 Gcal/h, possuem capacidade
potencial para remunerar o capital (préprio e de terceiros) empregado para a
implantagéo do empreendimento.

Os valores encontrados para a TIR acima da TMA (nesse caso igualada
ao WACC), em conjunto com um VPL positivo e Payback Descontado inferior a
vida atil do projeto, sustentam a afirmacédo anterior. Conforme o esperado, 0s
indicadores de viabilidade econdmica vdo se tornando menos favoraveis a
medida que a quantidade de RSU coletado para processamento na usina
diminui (consequentemente aumentando a capacidade ociosa da planta).
Nesse sentido, no cenario mais conservador (‘cenario desejavel’) os
parametros de viabilidade calculados para a planta industrial de 15 Gcal/h ndo
se mostraram satisfatorios, reforcando a necessidade de que o montante
coletado de RSU para a planta seja a mais adequada possivel a sua
capacidade de processamento.
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No tocante a comparacao entre os dois modelos de planta industrial
analisados (15 Gcal/h e 20 Gcal/h) deve ser destacado que a usina de 20
Gcal/h apresentou argumentos econdmicos mais satisfatorios, que foram
traduzidos em indicadores  de  viabilidade  econdmico-financeira
destacadamente superiores em relacdo aqueles computados para a usina de
15 Gcal/h em todos os cenarios analisados, conforme pode ser verificado por
meio da Tabela 4. Nesse sentido, pode-se destacar ainda que a usina de 20
Gcal/h apresentou indicadores econémicos convincentes em todos 0s cenarios
projetados.

No caso da utilizacdo das usinas de gaseificagdo ndo exclui a utilizagao
do aterro para envio de cinzas, que no caso dessa modelagem foi considerado
como o de Mariana e deve atender a todos os padrées de emissao de efluentes

gasosos.
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Tabela A — CAPEX Detalhado (em R$)
item Descrigio Usina 15 Usina 20
Gcal/h Gcal/h
1 ENGENHARIA 2,115,590.40 2,720,044.80
11 Estudo energético e a’nélise do residuo e géas de 253 870.85 306.405.38
sintese
1.2 Engenharia basica e de detalhamento 1,861,719.55 2,393,639.42
2 LINHA DE PROCESSAMENTO DE CDR 22,566,297.60 | 29,013,811.18
2.1 Estrutura metalica da Linha de CDR Montada 3,384,944.64 4,352,071.68
2.2 Grua de Alimentacdo de RSU 676,988.93 870,414.34
2.3 Esteiras Transportadoras de CDR 1,353,977.86 1,740,828.67
2.4 Balanca Rodoviaria 225,662.98 290,138.11
25 Triturador Primério 1,918,135.30 2,466,173.95
2.6 Triturador Secundario 1,579,640.83 2,030,966.78
2.7 Triturador Teciario 2,030,966.78 2,611,243.01
2.8 Separador Densimétrico 1,579,640.83 2,030,966.78
2.9 Separador Metais ndo Ferrosos 1,579,640.83 2,030,966.78
2.10 Separador Metais Ferrosos 225,662.98 290,138.11
2.11 Secador Rotativo 1,760,171.21 2,263,077.27
212 Gerador de Emergéncia 225,662.98 290,138.11
2.13 Silo de Armazenagem de CDR 1,760,171.21 2,263,077.27
2.14 Equipamentos e utilitarios da ligacao elétrica 1,557,074.53 2,001,952.97
2.15 Fundacbes 1,805,303.81 2,321,104.90
2.16 Mé&o de obra de montagem 902,651.90 1,160,552.45
3 PLANTA TERMOQUIMICA 28,736,769.57 | 36,947,275.21
3.1 Reator Termoquimico e Sub Conjuntos Internos 6,523,246.70 8,387,031.47
3.2 Rosca extratora de cinzas 402,314.77 517,261.85
3.3 Trocador de Calor Pre Ar 1 1,149,470.78 1,477,891.01
3.4 Trocador de Calor Pre Ar 2 1,839,153.25 2,364,625.61
3.5 Silo de Alimentagéo de CDR 1,408,101.71 1,810,416.48
3.6 Silo de Alimentacédo de Calcario e Areia 402,314.77 517,261.85
3.7 Valvulas de Alimentacao 1,839,153.25 2,364,625.61
3.8 Esteiras Extratora de CDR 689,682.47 886,734.60
3.9 Sistema de Lavagem dos Gases 1,982,837.10 2,549,361.99
3.10 Flare 258,630.93 332,525.48
3.11 Vélvula Reguladora de Pressédo 545,998.62 701,998.23
3.12 Esteira Extratora de Calcario e Areia 258,630.93 332,525.48
313 Estrutura Metalica do Prédio de Gaseificagao 5.172.618.53 6.650.509.54
Montada
3.14 Valvula Guilhotina Estanques 545,998.62 701,998.23
3.15 Dutos e Flanges 1,264,417.86 1,625,680.11
3.16 Central Hidraulica 402,314.77 517,261.85
(continua)
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item Descrigio Usina 15 Usina 20
Gcal/h Gcal/h
3.17 Transportador Pneumatico 862,103.09 1,108,418.26
3.18 Central de Ar Comprimido 28,736.77 36,947.28
3.19 Soprador de Ar de Processo 862,103.09 1,108,418.26
3.20 Fundacbes 1,149,470.78 1,477,891.01
3.21 Mao-de-obra de montagem 1,149,470.78 1,477,891.01
PLANTA DE GERACAO DE ENERGIA

4 ELET(R;ICA 13,927,636.81 | 17,906,961.60
4.1 Caldeira a Vapor 5,710,331.09 7,341,854.26
4.2 Turbina a Vapor/ Gerador e Paineis 5,849,607.46 7,520,923.87
4.3 Torre de Resfriamento 557,105.47 716,278.46
44 Estrutura Metélica da Casa de Caldeira e Turbina 835.658.21 1.074.417.70

Montada

4.5 Pogo Artesiano 139,276.37 179,069.62
4.6 Fundagdes 557,105.47 716,278.46
4.7 M&ao-de-obra de montagem 278,552.74 358,139.23

5 ESTACAO DE TRATAMENTO DE EFLUENTES 1,762,992.00 2,266,704.00
5.1 Baia de contencéo de Alvenaria 528,897.60 680,011.20
5.2 Gradeamento e Caixa de Areia 8,814.96 11,333.52
5.3 Flotador 167,484.24 215,336.88
5.4 Sistema de tratamento aerdbico 352,598.40 453,340.80
55 Reator Fisico-Quimico 193,929.12 249,337.44
5.6 Conjunto Leito de Secagem 52,889.76 68,001.12
5.7 Reservatorio de Agua e Combate a Incéndio 105,779.52 136,002.24
5.8 Adensador de Lodo 52,889.76 68,001.12
5.9 Dutos e Flanges 61,704.72 79,334.64
5.10 Bombas, motores e instrumentos 52,889.76 68,001.12
5.11 Elétrica e Automacao 8,814.96 11,333.52
5.12 M&o-de-obra de montagem 176,299.20 226,670.40

6 START UP 1,410,393.60 1,813,363.20
6.1 Comissionamento 846,236.16 1,088,017.92
6.2 Treinamento 30 dias 564,157.44 725,345.28

7 OUTROS ITENS 5,530,000.00 5,530,000.00
7.1 Subestacgéo 5,200,000.00 5,200,000.00
7.2 Pavimentacédo e Paisagismo 250,000.00 250,000.00
7.3 Pogo Artesiano 80,000.00 80,000.00

8 LICENCIAMENTOS 320,000.00 320,000.00
8.1 Licenca Ambiental 320,000.00 320,000.00

9 CAPEX TOTAL 76,369,679.98 | 96,518,159.99
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APENDICE B
Tabela B — OPEX Detalhado (em R$)
tem Descrigao Usina 15 Usina 20
Gcal/h Gcal/h
1 LINHA DE PROCESSAMENTO DE RESIDUOS 1,434,233.26 2,036,418.50
11 Manutengéo_ - Esteira Transportadora, 541.800.00 756.000.00
Trituradores e etc.
1.2 Aluguel de Equipamentos 38,700.00 54,000.00
1.3 Graxas e Oleos 38,700.00 54,000.00
1.4 Pecas de Reposicdo 108,360.00 151,200.00
15 Eletricidade - 45 dias - INICIO (R$ 255 Mwe) 254,573.26 355,218.50
1.6 Combustiveis - Diesel e Gasolina 38,700.00 54,000.00
17 Trabalho (S_alérios, ~Equipamentos de Seguranca 336,000.00 504.000.00
e Alimentagéo) 2 turnos x 8 horas '
1.8 Reagentes - Tratamento de Agua 77,400.00 108,000.00
2 LINHA DE GASEIE:\?Q&S? E GERAGAO DE 2,191,329.01 2,829,947.42
2.1 Manutencgéo 464,400.00 648,000.00
2.2 Aluguel de Equipamentos 38,700.00 54,000.00
2.3 Graxas e Oleos 38,700.00 54,000.00
2.4 Pecas de Reposicdo 92,880.00 129,600.00
25 Eletricidade - 30 dias - INICIO (R$ 255 Mwe) 29,949.80 41,790.41
2.6 Combustiveis - Gas Natural 38,700.00 54,000.00
27 Trabalho (S_alérios, Fquipamentos de Seguranca 576.,000.00 576.000.00
e Alimentacéo) 4 turnos x 8 horas '
2.8 Reagentes - Tratamento de Agua 77,400.00 108,000.00
2.9 Carbonato de Calcio 85,140.00 118,800.00
2.10 Hidroxido de Célcio 85,140.00 118,800.00
211 Deposito de Cinzas R$150 por Ton. de cinzas 664,319.21 926,957.01
3 ITENS COMUNS ENTRE ITENS 1 E 2 420,480.00 518,400.00
3.1 Viagens 77,400.00 108,000.00
3.2 Treinamentos 30,960.00 43,200.00
3.3 Comunicacao 23,220.00 32,400.00
34 Trabalho - Gestéo / ﬁ(():lrg;nistrativo 1lturnox 8 172.800.00 172,800.00
35 Servigcos Gerais 38,700.00 54,000.00
3.6 Andlise de Gas e Residuos 38,700.00 54,000.00
3.7 Investimentos e Equipamentos 38,700.00 54,000.00
4 CUSTO SEMI-TOTAL 4,046,042.27 5,384,765.92
4.1 indice Marginal 184,586.93 244,519.44
5 CUSTO TOTAL 4,230,629.20 5,629,285.36
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APENDICE C

Tabela C.1 — Demonstracéo de resultados - Usina 15 Gcal/h com utilizacdo maxima (em milhdes de R$)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Receita Energia Elétrica - 5.947 17.657 18.231 18.823 19.435 20.067 20.719
Receita Gate-Fee - 1.225 3.636 3.754 3.876 4.002 4.132 4.267
Receita Operacional - 7.171 21.293 21.985 22.700 23.437 24.199 24.985
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL - 7.171 21.293 21.985 22.700 23.437 24.199 24.985
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN - (0.297) (0.883) (0.912) (0.941) (0.972) (1.003) (1.036)
(-) Tributos sobre a receita - PIS - (0.047) (0.138) (0.143) (0.148) (0.152) (0.157) (0.162)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS - (0.215) (0.639) (0.660) (0.681) (0.703) (0.726) (0.750)
RECEITA LIQUIDA - 6.612 19.633 20.271 20.930 21.610 22.312 23.038
(-) OPEX - (1.530) (4.543) (4.691) (4.843) (5.000) (5.163) (5.331)
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA - 5.082 15.090 15.580 16.087 16.610 17.149 17.707
(-) Depreciacéo - - (3.802) (3.802) (3.802) (3.802) (3.802) (3.802)
(-) Amortizacdo - - (0.016) (0.016) (0.016) (0.016) (0.016) (0.016)
EBIT - 5.082 11.272 11.762 12.268 12.791 13.331 13.888
(-) Imposto de renda - (0.344) (1.022) (1.055) (1.090) (1.125) (1.162) (1.199)
(-) CSLL - (0.207) (0.613) (0.633) (0.654) (0.675) (0.697) (0.720)
(-) Adicional de Imposto de renda - (0.205) (0.657) (0.680) (0.702) (0.726) (0.750) (0.776)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS - 4.326 8.979 9.394 9.823 10.265 10.722 11.194
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(continuacao)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Receita Energia Elétrica 21.392 22.087 22.805 23.546 24.312 25.102 25.917 26.760
Receita Gate-Fee 4.405 4.549 4.696 4.849 5.007 5.169 5.337 5511
Receita Operacional 25.797 26.636 27.502 28.395 29.318 30.271 31.255 32.271
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 25.797 26.636 27.502 28.395 29.318 30.271 31.255 32.271
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN (1.070) (1.104) (1.140) (1.177) (1.216) (1.255) (1.296) (1.338)
(-) Tributos sobre a receita - PIS (0.168) (0.173) (0.179) (0.185) (0.191) (0.197) (0.203) (0.210)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS (0.774) (0.799) (0.825) (0.852) (0.880) (0.908) (0.938) (0.968)
RECEITA LIQUIDA 23.786 24.559 25.357 26.182 27.033 27.911 28.818 29.755
(-) OPEX (5.504) (5.683) (5.868) (6.058) (6.255) (6.458) (6.668) (6.885)
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 18.282 18.876 19.490 20.123 20.777 21.453 22.150 22.870
(-) Depreciagéo (3.802) (3.802) (3.802) (3.802) (3.802) (3.802) (3.802) (3.802)
(-) Amortizacéo (0.016) (0.016) (0.016) (0.016) (0.016) (0.016) (0.016) (0.016)
EBIT 14.464 15.058 15.672 16.305 16.959 17.634 18.331 19.051
(-) Imposto de renda (1.238) (2.279) (1.320) (1.363) (1.407) (1.453) (1.500) (1.549)
(-) CSLL (0.743) (0.767) (0.792) (0.818) (0.844) (0.872) (0.900) (0.929)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.802) (0.828) (0.856) (0.885) (0.914) (0.945) (0.976) (1.009)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 11.681 12.184 12.703 13.240 13.793 14.365 14.955 15.564
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DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Receita Energia Elétrica 27.629 28.527 29.455 30.412 31.400 26.863 33.474 34.562
Receita Gate-Fee 5.690 5.875 6.066 6.263 6.466 5.532 6.894 7.118
Receita Operacional 33.319 34.402 35.520 36.675 37.867 32.395 40.368 41.680
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 33.319 34.402 35.520 36.675 37.867 32.395 40.368 41.680
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN (1.381) (1.426) (1.473) (1.521) (1.570) (1.343) (1.674) (1.728)
(-) Tributos sobre a receita - PIS (0.217) (0.224) (0.231) (0.238) (0.246) (0.211) (0.262) (0.271)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS (1.000) (2.032) (1.066) (1.200) (1.136) (0.972) (1.211) (1.250)
RECEITA LIQUIDA 30.722 31.720 32.751 33.816 34.915 29.869 37.221 38.431
(-) OPEX (7.109) (7.340) (7.578) (7.825) (8.079) (10.770) (8.613) (8.893)
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 23.613 24.380 25.173 25.991 26.836 19.099 28.608 29.538
(-) Depreciacdo (3.802) (3.802) (3.802) (3.802) (3.802) (3.802) - -

(-) Amortizacdo (0.016) (0.016) (0.016) (0.016) (0.016) (0.016) - -
EBIT 19.795 20.562 21.354 22172 23.017 15.281 28.608 29.538
(-) Imposto de renda (1.599) (1.651) (1.705) (1.760) (1.818) (1.555) (1.938) (2.001)
(-) CSLL (0.960) (0.991) (1.023) (1.056) (1.091) (0.933) (1.163) (1.200)
(-) Adicional de Imposto de renda (1.042) (2.077) (1.113) (1.150) (1.188) (1.013) (1.268) (1.310)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 16.193 16.843 17.514 18.206 18.921 11.780 24.240 25.027

90



ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Receita Energia Elétrica 35.686 36.845 38.043 39.279 40.556 41.874 43.235
Receita Gate-Fee 7.349 7.588 7.834 8.089 8.352 8.623 8.904
Receita Operacional 43.035 44.433 45.877 47.368 48.908 50.497 52.138
Outras Receitas - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 43.035 44.433 45.877 47.368 48.908 50.497 52.138
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN (1.784) (1.842) (1.902) (1.964) (2.028) (2.094) (2.162)
(-) Tributos sobre a receita - PIS (0.280) (0.289) (0.298) (0.308) (0.318) (0.328) (0.339)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS (1.291) (1.333) (1.376) (1.421) (1.467) (1.515) (1.564)
RECEITA LIQUIDA 39.680 40.969 42.301 43.675 45.095 46.560 48.074
(-) OPEX (9.182) (9.480) (9.788) (10.106) (10.435) (10.774) (11.124)
(-) Outorga - - - - - - -
EBITDA 30.498 31.489 32.513 33.569 34.660 35.787 36.950
(-) Depreciacéo - - - - - - -

(-) Amortizacéo - - - - - - -
EBIT 30.498 31.489 32.513 33.569 34.660 35.787 36.950
(-) Imposto de renda (2.066) (2.133) (2.202) (2.274) (2.348) (2.424) (2.503)
(-) CSLL (1.239) (1.280) (1.321) (1.364) (1.409) (1.454) (1.502)
(-) Adicional de Imposto de renda (1.353) (1.398) (1.444) (1.492) (1.541) (1.592) (1.644)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 25.840 26.679 27.545 28.440 29.363 30.317 31.301
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Tabela C.2 — Fluxo de Caixa — Usina 15 Gcal/h com utilizagdo maxima (em milhées de R$)

FLUXO DE CAIXA 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Lucro Operacional - 5.082 11.272 11.762 12.268 12.791 13.331 13.888
(+) Depreciacdo e Amortizacao - - 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizagéo - 5.082 15.090 15.580 16.087 16.610 17.149 17.707
(+/-) Variagédo no capital de giro - (0.496) | (0.976) | (0.048) | (0.049) (0.051) (0.053) (0.054)
(+/-) IR/ICSLL - (0.756) | (2.293) | (2.368) | (2.446) | (2.526) | (2.609) | (2.694)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL - 3.830 11.822 13.165 13.592 14.033 14.488 14.958
Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional (53.106) | (24.136) - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS (53.106) | (24.136) - - - - - -
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO (53.106) | (20.306) | 11.822 13.165 13.592 14.033 14.488 14.958
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO (53.106) | (73.412) | (61.590) | (48.426) | (34.834) | (20.801) | (6.313) | 8.645
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Eaa

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

(continuacéo)

FLUXO DE CAIXA 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Lucro Operacional 14.464 | 15.058 | 15.672 | 16.305 | 16.959 | 17.634 | 18.331 | 19.051
(+) Depreciacéo e Amortizacéo 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 18.282 | 18.876 | 19.490 | 20.123 | 20.777 | 21.453 | 22.150 | 22.870
(+/-) Variagao no capital de giro (0.056) | (0.058) | (0.060) | (0.062) | (0.064) | (0.066) | (0.068) | (0.070)
(+/-) IR/ICSLL (2.783) | (2.874) | (2.968) | (3.065) | (3.166) | (3.269) | (3.377) | (3.487)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 15.443 | 15.945 | 16.462 | 16.996 | 17.548 | 18.117 | 18.705 | 19.313
Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] - ] ] ] R . .
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 15.443 | 15.945 | 16.462 | 16.996 | 17.548 | 18.117 | 18.705 | 19.313
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 24.088 | 40.033 | 56.495 | 73.491 | 91.039 | 109.156 | 127.862 | 147.174
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ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX
DEPARTAMENTO
DE MEIO
AMBIENTE

(concluséo)

FLUXO DE CAIXA 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Lucro Operacional 30.498 31.489 32.513 33.569 34.660 35.787 36.950
(+) Depreciacdo e Amortizacao - - - - - - -
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizagéo 30.498 31.489 32.513 33.569 34.660 35.787 36.950
(+/-) Variagédo no capital de giro (0.094) (0.097) (0.100) (0.103) (0.106) (0.110) (0.113)
(+/-) IR/ICSLL (4.658) (4.810) (4.967) (5.130) (5.297) (5.470) (5.649)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 25.746 26.582 27.445 28.337 29.257 30.207 31.188
Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 25.746 26.582 27.445 28.337 29.257 30.207 31.188
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 343.907 370.489 397.934 426.271 455.528 485.735 516.922
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ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

APENDICE D
Tabela D.1 — Demonstracdo de resultados - Usina 15 Gcal/h (em milhdes de R$) — Cenério Aplicacdo

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Receita Energia Elétrica - 4.897 14.807 15.562 15.357 16.003 16.657 17.331
Receita Gate-Fee - 1.009 3.049 3.205 3.163 3.296 3.430 3.569
Receita Operacional - 5.906 17.856 18.766 18.520 19.298 20.087 20.900
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL - 5.906 17.856 18.766 18.520 19.298 20.087 20.900
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN - (0.245) (0.740) (0.778) (0.768) (0.800) (0.833) (0.867)
(-) Tributos sobre a receita - PIS - (0.038) (0.116) (0.122) (0.120) (0.125) (0.131) (0.136)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS - (0.177) (0.536) (0.563) (0.556) (0.579) (0.603) (0.627)
RECEITA LIQUIDA - 5.445 16.464 17.303 17.076 17.794 18.521 19.270
(-) OPEX - (1.488) (4.428) (4.583) (4.703) (4.862) (5.025) (5.194)
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA - 3.958 12.036 12.721 12.373 12.932 13.496 14.076
(-) Depreciagéo - - 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802
(-) Amortizacéo - - 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT - 3.958 8.217 8.902 8.555 9.113 9.677 10.258
(-) Imposto de renda - (0.283) (0.857) (0.901) (0.889) (0.926) (0.964) (1.003)
(-) CSLL - (0.170) (0.514) (0.540) (0.533) (0.556) (0.578) (0.602)
(-) Adicional de Imposto de renda - (0.165) (0.547) (0.577) (0.569) (0.594) (0.619) (0.645)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS - 3.339 6.299 6.884 6.564 7.038 7.516 8.008
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ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Receita Energia Elétrica 18.032 18.641 19.265 19.707 20.149 20.592 21.035 21.478
Receita Gate-Fee 3.713 3.839 3.967 4.058 4.149 4.241 4.332 4.423
Receita Operacional 21.745 22.480 23.233 23.765 24.299 24.833 25.367 25.901
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 21.745 22.480 23.233 23.765 24.299 24.833 25.367 25.901
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN (0.902) (0.932) (0.963) (0.985) (1.007) (1.030) (1.052) (1.074)
(-) Tributos sobre a receita — PIS (0.141) (0.146) (0.151) (0.154) (0.158) (0.161) (0.165) (0.168)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS (0.652) (0.674) (0.697) (0.713) (0.729) (0.745) (0.761) (0.777)
RECEITA LIQUIDA 20.050 20.728 21.422 21.912 22.404 22.897 23.390 23.882
(-) OPEX (5.368) (5.544) (5.725) (5.903) (6.087) (6.276) (6.471) (6.672)
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 14.682 15.184 15.697 16.009 16.317 16.621 16.918 17.210
(-) Depreciacéo 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802
(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT 10.863 11.366 11.879 12.191 12.499 12.802 13.100 13.392
(-) Imposto de renda (1.044) (2.079) (1.115) (1.1412) (1.166) (1.192) (1.218) (1.243)
(-) CSLL (0.626) (0.647) (0.669) (0.684) (0.700) (0.715) (0.731) (0.746)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.672) (0.695) (0.719) (0.736) (0.754) (0.771) (0.788) (0.805)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 8.522 8.944 9.375 9.629 9.879 10.124 10.364 10.598
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ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Receita Energia Elétrica 21.919 22.359 22.797 23.233 23.687 19.954 24.477 24.865
Receita Gate-Fee 4514 4.605 4.695 4.784 4.878 4.109 5.041 5.121
Receita Operacional 26.433 26.963 27.492 28.017 28.565 24.063 29.517 29.986
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 26.433 26.963 27.492 28.017 28.565 24.063 29.517 29.986
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN (1.096) (1.118) (1.140) (1.162) (1.184) (0.998) (1.224) (1.243)
(-) Tributos sobre a receita — PIS (0.172) (0.175) (0.179) (0.182) (0.186) (0.156) (0.192) (0.195)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS (0.793) (0.809) (0.825) (0.841) (0.857) (0.722) (0.886) (0.900)
RECEITA LIQUIDA 24.372 24.861 25.348 25.833 26.338 22.187 27.216 27.648
(-) OPEX (6.878) (7.091) (7.309) (7.535) (7.767) (10.491) (8.249) (8.501)
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 17.494 17.771 18.039 18.298 18.570 11.696 18.967 19.148
(-) Depreciacéo 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 - -

(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 - -
EBIT 13.676 13.952 14.220 14.480 14.752 7.878 18.967 19.148
(-) Imposto de renda (1.269) (1.294) (1.320) (1.345) (2.371) (1.155) (1.417) (1.439)
(-) CSLL (0.761) (0.777) (0.792) (0.807) (0.823) (0.693) (0.850) (0.864)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.822) (0.839) (0.856) (0.873) (0.890) (0.746) (0.921) (0.936)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 10.824 11.043 11.253 11.456 11.668 5.284 15.780 15.909
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ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX
DEPARTAMENTO

DE MEIO

AMBIENTE

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Receita Energia Elétrica 25.259 25.647 26.028 26.403 26.769 27.128 27.477
Receita Gate-Fee 5.202 5.282 5.360 5.437 5.513 5.587 5.659
Receita Operacional 30.461 30.929 31.389 31.840 32.282 32.714 33.136
Outras Receitas - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 30.461 30.929 31.389 31.840 32.282 32.714 33.136
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN (1.263) (1.282) (1.301) (1.320) (1.338) (1.356) (1.374)
(-) Tributos sobre a receita - PIS (0.198) (0.201) (0.204) (0.207) (0.210) (0.213) (0.215)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS (0.914) (0.928) (0.942) (0.955) (0.968) (0.981) (0.994)
RECEITA LIQUIDA 28.086 28.518 28.942 29.358 29.765 30.164 30.552
(-) OPEX (8.760) (9.027) (9.303) (9.586) (9.878) (10.178) (10.487)
(-) Outorga - - - - - - -
EBITDA 19.326 19.490 19.639 19.772 19.888 19.986 20.065
(-) Depreciacéo - - - - - - -

(-) Amortizacéo - - - - - - -
EBIT 19.326 19.490 19.639 19.772 19.888 19.986 20.065
(-) Imposto de renda (1.462) (1.485) (1.507) (1.528) (1.550) (1.570) (1.591)
(-) CSLL (0.877) (0.891) (0.904) (0.917) (0.930) (0.942) (0.954)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.951) (0.966) (0.980) (0.995) (1.009) (1.023) (1.036)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 16.036 16.149 16.248 16.332 16.400 16.451 16.484
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ol

i

PIGIRS (£ CcMvALP

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO

DEMEIO
AMBIENTE

Tabela D.2 — Fluxo de Caixa — Usina 15 Gcal/h (em milhdes de R$) — Cenario Aplicacédo

FLUXO DE CAIXA 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Lucro Operacional - 3.958 8.217 8.902 8.555 9.113 9.677 10.258
(+) Depreciagéo e Amortizacdo - - 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818
Lucro antes de juros, impostos, depreciacéo e amortizagao - 3.958 | 12.036 | 12.721 | 12.373 | 12.932 | 13.496 | 14.076
(+/-) Variagéo no capital de giro - (0.400) | (0.812) | (0.064) 0.023 (0.054) | (0.055) | (0.056)
(+/-) IR/ICSLL - (0.619) | (1.919) | (2.018) | (1.991) | (2.076) | (2.161) | (2.250)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL - 2.939 9.305 10.639 10.405 10.802 11.280 11.770
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional (53.106) | (24.136) - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS (53.106) | (24.136) ] ] ] ) - -
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO (53.106) | (21.197) | 9.305 10.639 | 10.405 | 10.802 | 11.280 | 11.770
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO (53.106) | (74.303) | (64.998) | (54.359) | (43.954) | (33.152) | (21.872) | (10.102)
(continua)
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DEMAM | GORCEIX
DEPARTAMENTO

DE MEIO

AMBIENTE

Eaa

Vo/PIGIRS (G cmvaL

(continuacéo)

FLUXO DE CAIXA 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

Lucro Operacional 10.863 | 11.366 | 11.879 | 12.191 | 12.499 | 12.802 | 13.100 | 13.392
(+) Depreciacéo e Amortizacéo 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818

Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizagao 14.682 | 15.184 | 15.697 | 16.009 | 16.317 | 16.621 | 16.918 | 17.210
(+/-) Variagéo no capital de giro (0.059) | (0.050) | (0.051) | (0.034) | (0.034) | (0.034) | (0.034) | (0.034)
(+/-) IR/ICSLL (2.342) | (2.422) | (2.504) | (2.562) | (2.620) | (2.678) | (2.736) | (2.794)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 12.281 | 12.712 | 13.142 | 13.413 | 13.663 | 13.909 | 14.148 | 14.382

Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -

FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - - - - - - - -

FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 12.281 | 12.712 | 13.142 | 13.413 | 13.663 | 13.909 | 14.148 | 14.382
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 2.179 14.892 | 28.034 | 41.447 | 55.110 | 69.019 | 83.167 | 97.550
(continua)
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ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

(continuacéo)

FLUXO DE CAIXA 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Lucro Operacional 13.676 | 13.952 | 14.220 | 14.480 | 14.752 | 7.878 | 18.967 | 19.148
(+) Depreciagéo e Amortizacdo 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 - -
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 17.494 | 17.771 | 18.039 | 18.298 | 18.570 | 11.696 | 18.967 | 19.148
(+/-) Variagao no capital de giro (0.033) | (0.033) | (0.033) | (0.032) | (0.034) | 0.441 | (0.497) | (0.027)
(+/-) IR/ICSLL (2.852) | (2.910) | (2.967) | (3.024) | (3.084) | (2.594) | (3.187) | (3.238)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 14.609 | 14.828 | 15.039 | 15.242 | 15453 | 9.543 | 15.282 | 15.882
Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] - - ] ] R R .
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 14.609 | 14.828 | 15.039 | 15.242 | 15.453 9.543 15.282 | 15.882
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 112.158 | 126.986 | 142.025 | 157.267 | 172.720 | 182.263 | 197.546 | 213.428

(continua)
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DEMAM | GORCEIX
DEPARTAMENTO

DE MEIO

AMBIENTE

ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

(concluséo)

FLUXO DE CAIXA 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051

Lucro Operacional 19.326 19.490 19.639 19.772 19.888 19.986 20.065

(+) Depreciacdo e Amortizacao - - - - - - -

Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizagao 19.326 19.490 19.639 19.772 19.888 19.986 20.065
(+/-) Variagéo no capital de giro (0.027) (0.026) (0.026) (0.025) (0.024) (0.023) (0.021)
(+/-) IR/ICSLL (3.290) (3.341) (3.391) (3.440) (3.488) (3.535) (3.581)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 16.009 16.123 16.222 16.307 16.376 16.428 16.463

Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - -

FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - - - - - - -

FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 16.009 16.123 16.222 16.307 16.376 16.428 16.463

FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 229.436 | 245559 | 261.781 | 278.088 | 294.464 | 310.892 | 327.355

Fonte: Fundacéo Gorceix
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ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

APENDICE E

Tabela E.1 — Demonstracao de resultados - Usina 15 Gcal/h (em milhdes de R$) — Cenario Desejavel

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Receita Energia Elétrica - 4.872 14.756 15.515 15.287 15.719 16.139 16.558
Receita Gate-Fee - 1.003 3.039 3.195 3.148 3.237 3.324 3.410
Receita Operacional - 5.876 17.795 18.711 18.436 18.956 19.463 19.968
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL - 5.876 17.795 18.711 18.436 18.956 19.463 19.968
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN - (0.244) (0.738) (0.776) (0.764) (0.786) (0.807) (0.828)
(-) Tributos sobre a receita - PIS - (0.038) (0.116) (0.122) (0.120) (0.123) (0.227) (0.130)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS - (0.176) (0.534) (0.561) (0.553) (0.569) (0.584) (0.599)
RECEITA LIQUIDA - 5.418 16.408 17.252 16.998 17.479 17.946 18.411
(-) OPEX - (1.487) (4.426) (4.581) (4.700) (4.850) (5.004) (5.163)
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA - 3.931 11.982 12.671 12.298 12.628 12.941 13.248
(-) Depreciagéo - - 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802
(-) Amortizacéo - - 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT - 3.931 8.163 8.852 8.480 8.810 9.123 9.430
(-) Imposto de renda - (0.282) (0.854) (0.898) (0.885) (0.910) (0.934) (0.958)
(-) CSLL - (0.169) (0.512) (0.539) (0.531) (0.546) (0.561) (0.575)
(-) Adicional de Imposto de renda - (0.164) (0.545) (0.575) (0.566) (0.583) (0.599) (0.615)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS - 3.316 6.251 6.841 6.498 6.771 7.029 7.281
(continua)
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ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

(continuacéo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Receita Energia Elétrica 16.974 17.295 17.601 17.194 16.763 16.323 15.874 15.417
Receita Gate-Fee 3.496 3.562 3.625 3.541 3.452 3.361 3.269 3.175
Receita Operacional 20.469 20.857 21.225 20.735 20.215 19.684 19.143 18.591
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 20.469 20.857 21.225 20.735 20.215 19.684 19.143 18.591
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN (0.849) (0.865) (0.880) (0.860) (0.838) (0.816) (0.794) (0.771)
(-) Tributos sobre a receita — PIS (0.133) (0.136) (0.138) (0.135) (0.131) (0.128) (0.124) (0.121)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS (0.614) (0.626) (0.637) (0.622) (0.606) (0.591) (0.574) (0.558)
RECEITA LIQUIDA 18.873 19.231 19.570 19.119 18.639 18.149 17.650 17.142
(-) OPEX (5.325) (5.489) (5.657) (5.802) (5.950) (6.104) (6.263) (6.427)
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 13.548 13.741 13.913 13.317 12.689 12.046 11.388 10.715
(-) Depreciagéo 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802
(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT 9.729 9.923 10.095 9.499 8.870 8.227 7.569 6.897
(-) Imposto de renda (0.983) (2.001) (12.019) (0.995) (0.970) (0.945) (0.919) (0.892)
(-) CSLL (0.590) (0.601) (0.611) (0.597) (0.582) (0.567) (0.551) (0.535)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.631) (0.643) (0.655) (0.640) (0.623) (0.606) (0.589) (0.571)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 7.526 7.678 7.809 7.267 6.695 6.110 5.511 4.898
(continua)

(continuacéo)
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ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Receita Energia Elétrica 14.952 14.479 13.999 13.513 13.022 10.824 13.111 13.195
Receita Gate-Fee 3.079 2.982 2.883 2.783 2.682 2.229 2.700 2.717
Receita Operacional 18.031 17.461 16.882 16.295 15.703 13.053 15.811 15.912
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 18.031 17.461 16.882 16.295 15.703 13.053 15.811 15.912
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN (0.748) (0.724) (0.700) (0.676) (0.651) (0.541) (0.656) (0.660)
(-) Tributos sobre a receita — PIS (0.117) (0.113) (0.110) (0.106) (0.102) (0.085) (0.103) (0.103)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS (0.541) (0.524) (0.506) (0.489) (0.471) (0.392) (0.474) (0.477)
RECEITA LIQUIDA 16.625 16.099 15.566 15.025 14.479 12.035 14.578 14.671
(-) OPEX (6.597) (6.772) (6.954) (7.142) (7.336) (10.122) (7.790) (8.029)
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 10.028 9.327 8.612 7.883 7.143 1.913 6.788 6.642
(-) Depreciacéo 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 3.802 - -

(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 - -
EBIT 6.210 5.509 4.793 4.065 3.324 (1.905) 6.788 6.642
(-) Imposto de renda (0.865) (0.838) (0.810) (0.782) (0.754) (0.627) (0.759) (0.764)
(-) CSLL (0.519) (0.503) (0.486) (0.469) (0.452) (0.376) (0.455) (0.458)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.553) (0.535) (0.516) (0.497) (0.479) (0.394) (0.482) (0.485)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 4272 3.633 2.981 2.316 1.640 (3.301) 5.092 4.935

(continua)
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Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

(concluséo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Receita Energia Elétrica 13.305 13.439 13.594 13.747 13.949 14.153 14.354
Receita Gate-Fee 2.740 2.768 2.800 2.831 2.873 2.915 2.956
Receita Operacional 16.046 16.207 16.394 16.579 16.821 17.068 17.311
Outras Receitas - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 16.046 16.207 16.394 16.579 16.821 17.068 17.311
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN (0.665) (0.672) (0.680) (0.687) (0.697) (0.708) (0.718)
(-) Tributos sobre a receita - PIS (0.104) (0.105) (0.107) (0.108) (0.109) (0.111) (0.113)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS (0.481) (0.486) (0.492) (0.497) (0.505) (0.512) (0.519)
RECEITA LIQUIDA 14.795 14.944 15.116 15.286 15.510 15.737 15.961
(-) OPEX (8.277) (8.534) (8.800) (9.075) (9.360) (9.654) (9.957)
(-) Outorga - - - - - - -
EBITDA 6.517 6.409 6.315 6.211 6.150 6.083 6.004
(-) Depreciacéo - - - - - - -

(-) Amortizagéo - - - - - - -
EBIT 6.517 6.409 6.315 6.211 6.150 6.083 6.004
(-) Imposto de renda (0.770) (0.778) (0.787) (0.796) (0.807) (0.819) (0.831)
(-) CSLL (0.462) (0.467) (0.472) (0.477) (0.484) (0.492) (0.499)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.489) (0.495) (0.501) (0.507) (0.514) (0.522) (0.530)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 4.796 4.670 4.556 4.432 4.344 4.250 4.145

Fonte: Fundacéo Gorceix
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DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO

DEMEIO
AMBIENTE

Tabela E.2 — Fluxo de Caixa — Usina 15 Gcal/h (em milhdes de R$) — Cenério Desejavel

FLUXO DE CAIXA 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Lucro Operacional - 3.931 8.163 8.852 8.480 8.810 9.123 9.430
(+) Depreciagéo e Amortizacdo - - 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818
Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizagao - 3.931 11.982 | 12.671 | 12.298 | 12.628 | 12.941 | 13.248
(+/-) Variagéo no capital de giro - (0.398) | (0.810) | (0.065) 0.025 (0.035) | (0.033) | (0.033)
(+/-) IR/ICSLL - (0.615) | (1.912) | (2.012) | (1.982) | (2.038) | (2.094) | (2.148)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL - 2.918 9.260 10.595 10.342 10.555 10.814 11.067
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional (53.106) | (24.136) - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS (53.106) | (24.136) ] ] ] ) - -
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO (53.106) | (21.218) | 9.260 10.595 | 10.342 | 10.555 | 10.814 | 11.067
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO (53.106) | (74.324) | (65.064) | (54.469) | (44.128) | (33.572) | (22.758) | (11.691)
(continua)
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DEPARTAMENTO
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AMBIENTE

(continuacéo)

FLUXO DE CAIXA 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Lucro Operacional 9.729 9.923 10.095 9.499 8.870 8.227 7.569 6.897
(+) Depreciacdo e Amortizagéo 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818
Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizagao 13.548 | 13.741 | 13.913 | 13.317 | 12.689 | 12.046 | 11.388 | 10.715
(+/-) Variacéo no capital de giro (0.033) | (0.024) | (0.022) | 0.043 0.045 0.046 0.047 0.048
(+/-) IR/ICSLL (2.203) | (2.245) | (2.285) | (2.232) | (2.175) | (2.118) | (2.059) | (1.999)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 11.312 | 11.472 | 11.606 | 11.128 | 10.559 | 9.974 9.376 8.765
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] ] - ] ] ] R R
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 11.312 | 11.472 | 11.606 | 11.128 | 10.559 | 9.974 9.376 8.765
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO (0.379) | 11.093 | 22.699 | 33.827 | 44.385 | 54.359 | 63.736 | 72.500
(continua)
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(continuacéo)

FLUXO DE CAIXA 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Lucro Operacional 6.210 5.509 4,793 4.065 3.324 (1.905) 6.788 6.642
(+) Depreciagéo e Amortizacdo 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 3.818 - -
Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizagao 10.028 9.327 8.612 7.883 7.143 1.913 6.788 6.642
(+/-) Variagao no capital de giro 0.049 0.050 0.051 0.052 0.052 0.302 | (0.294) | 0.001
(+/-) IR/ICSLL (1.938) | (1.876) | (1.813) | (1.749) | (1.685) | (1.396) | (1.696) | (1.707)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 8.140 7.501 6.850 6.186 5.510 0.819 4.798 4.936
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] - - R ] R R R
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 8.140 7.501 6.850 6.186 5.510 0.819 4.798 4.936
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 80.640 | 88.141 | 94.991 | 101.177 | 106.687 | 107.506 | 112.304 | 117.240
(continua)
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(concluséo)

FLUXO DE CAIXA 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Lucro Operacional 6.517 6.409 6.315 6.211 6.150 6.083 6.004
(+) Depreciacdo e Amortizacao - - - - - - -
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizagéo 6.517 6.409 6.315 6.211 6.150 6.083 6.004
(+/-) Variagao no capital de giro (0.001) (0.003) (0.005) (0.004) (0.009) (0.009) (0.008)
(+/-) IRICSLL (1.722) (1.739) (1.760) (1.780) (1.806) (1.833) (1.859)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 4.794 4.667 4.551 4.427 4.335 4.242 4.137
Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - - ] . . R R
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 4.794 4.667 4.551 4.427 4.335 4.242 4.137
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 122.034 | 126.700 | 131.251 | 135.679 | 140.014 | 144.256 | 148.392

Fonte: Fundacéo Gorceix
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APENDICE F
Tabela F.1 — Demonstracéo de resultados - Usina 20 Gcal/h com utilizacdo maxima (em milhdes de R$)
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Receita Energia Elétrica - 8.297 24.637 25.438 26.265 27.118 28.000 28.910
Receita Gate-Fee - 1.139 3.383 3.492 3.606 3.723 3.844 3.969
Receita Operacional - 9.437 28.020 28.931 29.871 30.842 31.844 32.879
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL - 9.437 28.020 28.931 29.871 30.842 31.844 32.879
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN - (0.415) (1.232) (1.272) (1.313) (1.356) (1.400) (1.445)
(-) Tributos sobre a receita - PIS - (0.061) (0.182) (0.188) (0.194) (0.200) (0.207) (0.214)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS - (0.283) (0.841) (0.868) (0.896) (0.925) (0.955) (0.986)
RECEITA LIQUIDA - 8.677 25.765 26.603 27.467 28.360 29.282 30.233
(-) OPEX - 2.036 6.045 6.241 6.444 6.654 6.870 7.093
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA - 6.642 19.721 20.361 21.023 21.706 22.412 23.140
(-) Depreciagéo - - 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810
(-) Amortizacéo - - 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT - 6.642 14.895 15.536 16.197 16.881 17.586 18.314
(-) Imposto de renda - (0.453) (1.345) (1.389) (1.434) (1.480) (1.529) (1.578)
(-) CSLL - (0.272) (0.807) (0.833) (0.860) (0.888) (0.917) (0.947)
(-) Adicional de Imposto de renda - (0.278) (0.873) (0.902) (0.932) (0.963) (0.995) (1.028)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS - 5.639 11.870 12.412 12.971 13.549 14.145 14.761
(continua)
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Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

(continuacéo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Receita Energia Elétrica 30.819 31.821 32.855 33.923 35.026 36.164 37.339 38.553
Receita Gate-Fee 4.098 4.231 4.369 4511 4.657 4.809 4.965 5.126
Receita Operacional 34.918 36.052 37.224 38.434 39.683 40.973 42.304 43.679
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 34.918 36.052 37.224 38.434 39.683 40.973 42.304 43.679
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN (1.541) (1.591) (1.643) (1.696) (1.751) (1.808) (1.867) (1.928)
(-) Tributos sobre a receita — PIS (0.227) (0.234) (0.242) (0.250) (0.258) (0.266) (0.275) (0.284)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS (1.048) (1.082) (1.117) (1.153) (1.190) (1.229) (1.269) (1.310)
RECEITA LIQUIDA 32.102 33.145 34.223 35.335 36.483 37.669 38.893 40.157
(-) OPEX 7.324 7.562 7.807 8.061 8.323 8.594 8.873 9.161
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 24.779 25.584 26.415 27.274 28.160 29.075 30.020 30.996
(-) Depreciacéo 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810
(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT 19.953 20.758 21.589 22.448 23.334 24.249 25.194 26.170
(-) Imposto de renda (1.676) (2.731) (1.787) (1.845) (1.905) (1.967) (2.031) (2.097)
(-) CSLL (1.006) (1.038) (1.072) (1.107) (1.143) (1.180) (1.218) (1.258)
(-) Adicional de Imposto de renda (1.093) (2.130) (1.167) (1.206) (1.246) (1.287) (1.330) (1.374)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 16.178 16.859 17.563 18.290 19.041 19.816 20.616 21.442
(continua)
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DEPARTAMENTO
DEMEIO
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(continuacéo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Receita Energia Elétrica 39.806 41.099 42.435 43.814 45.238 38.701 48.227 49.794
Receita Gate-Fee 5.293 5.465 5.643 5.826 6.015 5.146 6.413 6.621
Receita Operacional 45.099 46.564 48.078 49.640 51.254 43.847 54.639 56.415
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 45.099 46.564 48.078 49.640 51.254 43.847 54.639 56.415
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN (1.990) (2.055) (2.122) (2.191) (2.262) (1.935) (2.411) (2.490)
(-) Tributos sobre a receita — PIS (0.293) (0.303) (0.313) (0.323) (0.333) (0.285) (0.355) (0.367)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS (1.353) (1.397) (1.442) (1.489) (1.538) (1.315) (1.639) (1.692)
RECEITA LIQUIDA 41.462 42.810 44.201 45.638 47.121 40.312 50.234 51.866
(-) OPEX 9.459 9.766 10.084 10.411 10.750 14.158 11.460 11.832
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 32.003 33.043 34.117 35.226 36.371 26.154 38.774 40.034
(-) Depreciacéo 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 - -

(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 - -
EBIT 27177 28.218 29.292 30.400 31.545 21.329 38.774 40.034
(-) Imposto de renda (2.165) (2.235) (2.308) (2.383) (2.460) (2.105) (2.623) (2.708)
(-) CSLL (1.299) (1.341) (1.385) (1.430) (1.476) (1.263) (1.574) (1.625)
(-) Adicional de Imposto de renda (1.419) (1.466) (1.514) (1.564) (1.616) (2.379) (1.724) (1.781)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 22.295 23.175 24.085 25.023 25.993 16.582 32.853 33.920

(continua)
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DE MEIO

AMBIENTE

(concluséo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Receita Energia Elétrica 51.412 53.083 54.808 56.590 58.429 60.328 62.288
Receita Gate-Fee 6.836 7.058 7.288 7.525 7.769 8.022 8.282
Receita Operacional 58.248 60.142 62.096 64.114 66.198 68.349 70.571
Outras Receitas - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 58.248 60.142 62.096 64.114 66.198 68.349 70.571
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN (2.571) (2.654) (2.740) (2.829) (2.921) (3.016) (3.114)
(-) Tributos sobre a receita - PIS (0.379) (0.391) (0.404) (0.417) (0.430) (0.444) (0.459)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS (1.747) (1.804) (1.863) (1.923) (1.986) (2.050) (2.117)
RECEITA LIQUIDA 53.552 55.292 57.089 58.945 60.860 62.838 64.881
(-) OPEX 12.217 12.614 13.024 13.447 13.884 14.336 14.801
(-) Outorga - - - - - - -
EBITDA 41.335 42.678 44.065 45.497 46.976 48.503 50.079
(-) Depreciacéo - - - - - - -

(-) Amortizagéo - - - - - - -
EBIT 41.335 42.678 44.065 45.497 46.976 48.503 50.079
(-) Imposto de renda (2.796) (2.887) (2.981) (3.077) (3.178) (3.281) (3.387)
(-) CSLL (1.678) (1.732) (1.788) (1.846) (1.907) (1.968) (2.032)
(-) Adicional de Imposto de renda (1.840) (1.901) (1.963) (2.028) (2.094) (2.163) (2.234)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 35.021 36.159 37.333 38.546 39.798 41.090 42.425

Fonte: Fundacéo Gorceix
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Tabela F.2 — Fluxo de Caixa — Usina 20 Gcal/h com utilizagdo méaxima (em milhdes de R$)

FLUXO DE CAIXA 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Lucro Operacional - 6.642 14.895 15.536 16.197 16.881 17.586 18.314
(+) Depreciagéo e Amortizacdo - - 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826
Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizagao - 6.642 19.721 | 20.361 | 21.023 | 21.706 | 22.412 | 23.140
(+/-) Variagéo no capital de giro - (0.650) | (1.279) | (0.063) | (0.065) | (0.067) | (0.069) | (0.071)
(+/-) IR/ICSLL - (1.003) | (3.025) | (3.124) | (3.226) | (3.332) | (3.441) | (3.553)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL - 4.989 15.417 17.175 17.733 18.308 18.902 19.516
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional (67.109) | (30.512) - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS (67.109) | (30.512) - - - - . -
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO (67.109) | (25.522) | 15.417 17.175 17.733 18.308 18.902 19.516
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO (67.109) | (92.632) | (77.215) | (60.040) | (42.307) | (23.999) | (5.097) 14.419
(continua)
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(continuacéo)

FLUXO DE CAIXA 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Lucro Operacional 19.953 | 20.758 | 21.589 | 22.448 | 23.334 | 24.249 | 25.194 | 26.170
(+) Depreciacéo e Amortizacéo 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 24779 | 25584 | 26.415 | 27.274 | 28.160 | 29.075 | 30.020 | 30.996
(+/-) Variagao no capital de giro (0.147) | (0.078) | (0.081) | (0.084) | (0.086) | (0.089) | (0.092) | (0.095)
(+/-) IR/ICSLL (3.775) | (3.898) | (4.026) | (4.158) | (4.294) | (4.434) | (4.579) | (4.728)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 20.856 | 21.607 | 22.308 | 23.033 | 23.780 | 24.553 | 25.350 | 26.173
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] ] ] ] ] ] . .
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 20.856 | 21.607 | 22.308 | 23.033 | 23.780 | 24.553 | 25.350 | 26.173
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 35.275 | 56.882 | 79.190 | 102.223 | 126.003 | 150.556 | 175.906 | 202.078
(continua)
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FLUXO DE CAIXA 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Lucro Operacional 27.177 | 28.218 | 29.292 | 30.400 | 31.545 | 21.329 | 38.774 | 40.034
(+) Depreciagéo e Amortizacdo 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 - -
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 32.003 | 33.043 | 34.117 | 35.226 | 36.371 | 26.154 | 38.774 | 40.034
(+/-) Variagao no capital de giro (0.098) | (0.101) | (0.104) | (0.108) | (0.111) | 0.687 | (0.920) | (0.123)
(+/-) IR/ICSLL (4.883) | (5.042) | (5.207) | (5.377) | (5.552) | (4.747) | (5.921) | (6.114)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 27.023 | 27.900 | 28.806 | 29.741 | 30.707 | 22.095 | 31.932 | 33.797
Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] - - ] ] R R .
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 27.023 | 27.900 | 28.806 | 29.741 | 30.707 | 22.095 | 31.932 | 33.797
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 229.101 | 257.001 | 285.807 | 315.549 | 346.256 | 368.351 | 400.283 | 434.080

(continua)
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(concluséo)

FLUXO DE CAIXA 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Lucro Operacional 41.335 42.678 44.065 45.497 46.976 48.503 50.079
(+) Depreciacdo e Amortizacao - - - - - - -
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 41.335 42.678 44.065 45.497 46.976 48.503 50.079
(+/-) Variagao no capital de giro (0.127) (0.131) (0.135) (0.139) (0.144) (0.149) (0.153)
(+/-) IRICSLL (6.313) (6.519) (6.732) (6.952) (7.178) (7.412) (7.654)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 34.895 36.028 37.198 38.406 39.654 40.942 42.272
Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - ] ] ] ] R -
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 34.895 36.028 37.198 38.406 39.654 40.942 42.272
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 468.975 | 505.003 | 542.201 | 580.608 | 620.262 | 661.204 | 703.475

Fonte: Fundacéo Gorceix
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Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

APENDICE G

Tabela G.1 — Demonstracdo de resultados — Usina 20 Gcal/h (em milhGes de R$) — Cenério Aplicacado

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Receita Energia Elétrica - 7.826 23.662 24.868 24.542 25.573 26.618 27.695
Receita Gate-Fee - 1.074 3.249 3.414 3.369 3.511 3.654 3.802
Receita Operacional - 8.900 26.910 28.283 27.911 29.084 30.273 31.498
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL - 8.900 26.910 28.283 27.911 29.084 30.273 31.498
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN - (0.391) (1.183) (1.243) (1.227) (1.279) (1.331) (1.385)
(-) Tributos sobre a receita — PIS - (0.058) (0.175) (0.184) (0.181) (0.189) (0.297) (0.205)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS - (0.267) (0.807) (0.848) (0.837) (0.873) (0.908) (0.945)
RECEITA LIQUIDA - 8.184 24.745 26.007 25.665 26.744 27.837 28.963
(-) OPEX - 2.017 6.005 6.218 6.374 6.591 6.814 7.044
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA - 6.167 18.740 19.789 19.291 20.153 21.023 21.919
(-) Depreciagéo - - 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810
(-) Amortizacéo - - 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT - 6.167 13.914 14.963 14.465 15.327 16.197 17.093
(-) Imposto de renda - (0.427) (1.292) (1.358) (1.340) (1.396) (1.453) (1.512)
(-) CSLL - (0.256) (0.775) (0.815) (0.804) (0.838) (0.872) (0.907)
(-) Adicional de Imposto de renda - (0.261) (0.837) (0.881) (0.869) (0.907) (0.945) (0.984)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS - 5.223 11.010 11.910 11.452 12.186 12.927 13.690
(continua)
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Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

(continuacéo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Receita Energia Elétrica 29.753 30.758 31.788 32,516 33.246 33.977 34.708 35.439
Receita Gate-Fee 3.956 4.090 4.227 4.324 4.421 4.518 4.615 4.712
Receita Operacional 33.709 34.848 36.015 36.840 37.667 38.495 39.323 40.151
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 33.709 34.848 36.015 36.840 37.667 38.495 39.323 40.151
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN (1.488) (1.538) (1.589) (1.626) (1.662) (1.699) (1.735) (1.772)
(-) Tributos sobre a receita — PIS (0.219) (0.227) (0.234) (0.239) (0.245) (0.250) (0.256) (0.261)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS (1.011) (1.045) (1.080) (1.105) (1.130) (1.155) (1.180) (1.205)
RECEITA LIQUIDA 30.991 32.038 33.111 33.869 34.630 35.391 36.152 36.913
(-) OPEX 7.282 7.520 7.766 8.006 8.253 8.508 8.770 9.039
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 23.709 24518 25.345 25.863 26.376 26.883 27.383 27.874
(-) Depreciacéo 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810
(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT 18.883 19.692 20.519 21.037 21.550 22.057 22.557 23.048
(-) Imposto de renda (1.618) (1.673) (2.729) (1.768) (1.808) (1.848) (1.888) (1.927)
(-) CSLL (0.9712) (1.004) (1.037) (1.061) (1.085) (1.109) (1.133) (1.156)
(-) Adicional de Imposto de renda (1.055) (1.091) (1.128) (1.155) (1.181) (1.208) (1.234) (1.261)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 15.240 15.925 16.625 17.053 17.476 17.893 18.302 18.704
(continua)

(continuacéo)
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Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Receita Energia Elétrica 36.166 36.892 37.615 38.334 39.083 32.924 40.386 41.028
Receita Gate-Fee 4.809 4.906 5.002 5.097 5.197 4.378 5.370 5.455
Receita Operacional 40.975 41.797 42.616 43.431 44.280 37.302 45.756 46.483
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 40.975 41.797 42.616 43.431 44.280 37.302 45.756 46.483
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN (1.808) (1.845) (1.881) (1.917) (1.954) (1.646) (2.019) (2.051)
(-) Tributos sobre a receita — PIS (0.266) (0.272) (0.277) (0.282) (0.288) (0.242) (0.297) (0.302)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS (1.229) (1.254) (1.278) (1.303) (1.328) (1.119) (1.373) (1.394)
RECEITA LIQUIDA 37.672 38.427 39.180 39.929 40.709 34.294 42.067 42.735
(-) OPEX 9.317 9.602 9.895 10.197 10.509 13.931 11.153 11.489
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 28.355 28.826 29.285 29.732 30.200 20.362 30.914 31.246
(-) Depreciacéo 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 - -

(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 - -
EBIT 23.529 24.000 24.459 24.906 25.375 15.537 30.914 31.246
(-) Imposto de renda (2.967) (2.006) (2.046) (2.085) (2.125) (2.790) (2.196) (2.231)
(-) CSLL (1.180) (1.204) (1.227) (1.251) (1.275) (1.074) (1.318) (1.339)
(-) Adicional de Imposto de renda (1.287) (1.314) (1.340) (1.366) (1.393) (1.270) (1.440) (1.463)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 19.095 19.476 19.846 20.205 20.581 11.502 25.960 26.212

(continua)
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Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX
DEPARTAMENTO

DE MEIO

AMBIENTE

(concluséo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Receita Energia Elétrica 41.678 42.318 42.947 43.564 44.169 44.761 45.337
Receita Gate-Fee 5.542 5.627 5711 5.793 5.873 5.952 6.028
Receita Operacional 47.219 47.945 48.657 49.357 50.042 50.712 51.366
Outras Receitas - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 47.219 47.945 48.657 49.357 50.042 50.712 51.366
(-) Tributos sobre a receita — ISSQN (2.084) (2.116) (2.147) (2.178) (2.208) (2.238) (2.267)
(-) Tributos sobre a receita — PIS (0.307) (0.312) (0.316) (0.321) (0.325) (0.330) (0.334)
(-) Tributos sobre a receita — COFINS (1.417) (1.438) (1.460) (1.481) (1.501) (1.521) (1.541)
RECEITA LIQUIDA 43.412 44.079 44.734 45.377 46.007 46.623 47.224
(-) OPEX 11.836 12.193 12.560 12.938 13.326 13.726 14.138
(-) Outorga - - - - - - -
EBITDA 31.576 31.886 32.174 32.440 32.681 32.897 33.086
(-) Depreciacéo - - - - - - -

(-) Amortizagéo - - - - - - -
EBIT 31.576 31.886 32.174 32.440 32.681 32.897 33.086
(-) Imposto de renda (2.267) (2.301) (2.336) (2.369) (2.402) (2.434) (2.466)
(-) CSLL (1.360) (1.381) (1.401) (1.421) (1.441) (1.461) (1.479)
(-) Adicional de Imposto de renda (1.487) (1.510) (1.533) (1.555) (1.577) (1.599) (1.620)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 26.463 26.694 26.904 27.094 27.261 27.403 27.521

Fonte: Fundacéo Gorceix
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DEPARTAMENTO
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Tabela G.2 — Fluxo de Caixa — Usina 20 Gcal/h (em milhées de R$) — Cenario Aplicagao

FLUXO DE CAIXA 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Lucro Operacional - 6.167 13.914 14.963 14.465 15.327 16.197 17.093
(+) Depreciagéo e Amortizacdo - - 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826
Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizagao - 6.167 18.740 | 19.789 | 19.291 | 20.153 | 21.023 | 21.919
(+/-) Variagéo no capital de giro - (0.609) | (1.236) | (0.097) 0.034 (0.082) | (0.083) | (0.086)
(+/-) IR/ICSLL - (0.944) | (2.904) | (3.053) | (3.013) | (3.140) | (3.270) | (3.403)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL - 4.614 14.600 16.638 16.312 16.930 17.670 18.431
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional (67.109) | (30.512) - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS (67.109) | (30.512) - - - - . -
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO (67.109) | (25.898) | 14.600 | 16.638 | 16.312 | 16.930 | 17.670 | 18.431
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO (67.109) | (93.007) | (78.408) | (61.769) | (45.457) | (28.527) | (10.857) 7.574
(continua)
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Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO

DEMEIO
AMBIENTE

(continuacao)

FLUXO DE CAIXA 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Lucro Operacional 18.883 | 19.692 | 20.519 | 21.037 | 21.550 | 22.057 | 22.557 | 23.048
(+) Depreciacéo e Amortizacao 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 23.709 | 24518 | 25.345 | 25.863 | 26.376 | 26.883 | 27.383 | 27.874
(+/-) Variagao no capital de giro (0.160) | (0.079) | (0.081) | (0.055) | (0.054) | (0.054) | (0.054) | (0.054)
(+/-) IRICSLL (3.644) | (3.767) | (3.894) | (3.984) | (4.074) | (4.164) | (4.254) | (4.344)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 19.905 | 20.672 | 21.370 | 21.825 | 22.248 | 22.664 | 23.074 | 23.476
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] - ] ] ] R R .
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 19.905 | 20.672 | 21.370 | 21.825 | 22.248 | 22.664 | 23.074 | 23.476
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 27.479 | 48151 | 69.521 | 91.346 | 113.593 | 136.258 | 159.332 | 182.808
(continua)
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Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

(continuacéo)

FLUXO DE CAIXA 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Lucro Operacional 23.529 | 24.000 | 24.459 | 24.906 | 25.375 | 15537 | 30.914 | 31.246
(+) Depreciagéo e Amortizacdo 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 - -
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 28.355 | 28.826 | 29.285 | 29.732 | 30.200 | 20.362 | 30.914 | 31.246
(+/-) Variagao no capital de giro (0.053) | (0.053) | (0.052) | (0.052) | (0.054) | 0.655 | (0.745) | (0.044)
(+/-) IR/ICSLL (4.434) | (4.524) | (4.613) | (4.701) | (4.794) | (4.034) | (4.954) | (5.033)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 23.868 | 24.249 | 24.620 | 24.979 | 25.353 | 16.983 | 25.215 | 26.169
Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] - ] ] ] R . .
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 23.868 | 24.249 | 24.620 | 24.979 | 25.353 | 16.983 | 25.215 | 26.169
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 206.676 | 230.925 | 255.545 | 280.524 | 305.877 | 322.859 | 348.074 | 374.243

(continua)
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Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX
DEPARTAMENTO
DE MEIO
AMBIENTE

(concluséo)

FLUXO DE CAIXA 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Lucro Operacional 31.576 31.886 32.174 32.440 32.681 32.897 33.086
(+) Depreciacdo e Amortizacao - - - - - - -
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 31.576 31.886 32.174 32.440 32.681 32.897 33.086
(+/-) Variagao no capital de giro (0.044) (0.043) (0.042) (0.040) (0.039) (0.037) (0.035)
(+/-) IRICSLL (5.113) (5.192) (5.270) (5.346) (5.421) (5.494) (5.565)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 26.419 26.651 26.863 27.054 27.222 27.366 27.486
Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - ] ] . ] R -
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 26.419 26.651 26.863 27.054 27.222 27.366 27.486
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 400.662 | 427.312 | 454.175 | 481.229 | 508.451 | 535.817 | 563.303

Fonte: Fundacéo Gorceix
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Vo/PIGIRS (G cmvaL
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DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

APENDICE H

Tabela H.1 — Demonstracado de resultados - Usina 20 Gcal/h (em milhdes de R$) — Cenario Desejavel

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Receita Energia Elétrica - 7.786 23.581 24.794 24.430 25.120 25.791 26.460
Receita Gate-Fee - 1.069 3.237 3.404 3.354 3.449 3.541 3.633
Receita Operacional - 8.855 26.819 28.198 27.784 28.569 29.332 30.093
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL - 8.855 26.819 28.198 27.784 28.569 29.332 30.093
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN - (0.389) (1.179) (1.240) (1.222) (1.256) (1.290) (1.323)
(-) Tributos sobre a receita - PIS - (0.058) (0.174) (0.183) (0.181) (0.186) (0.191) (0.196)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS - (0.266) (0.805) (0.846) (0.834) (0.857) (0.880) (0.903)
RECEITA LIQUIDA - 8.143 24.661 25.929 25.549 26.270 26.972 27.672
(-) OPEX - 2.015 6.002 6.215 6.370 6.573 6.781 6.994
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA - 6.128 18.659 19.714 19.179 19.698 20.192 20.678
(-) Depreciagéo - - 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810
(-) Amortizacéo - - 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT - 6.128 13.833 14.888 14.353 14.872 15.366 15.852
(-) Imposto de renda - (0.425) (1.287) (1.354) (1.334) (2.371) (1.408) (1.444)
(-) CSLL - (0.255) (0.772) (0.812) (0.800) (0.823) (0.845) (0.867)
(-) Adicional de Imposto de renda - (0.259) (0.834) (0.878) (0.865) (0.890) (0.915) (0.939)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS - 5.188 10.939 11.844 11.354 11.787 12.198 12.602
(continua)
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DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

(continuacéo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Receita Energia Elétrica 28.006 28.536 29.041 28.370 27.659 26.932 26.191 25.437
Receita Gate-Fee 3.724 3.795 3.862 3.772 3.678 3.581 3.483 3.382
Receita Operacional 31.730 32.331 32.902 32.143 31.336 30.513 29.674 28.820
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 31.730 32.331 32.902 32.143 31.336 30.513 29.674 28.820
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN (1.400) (1.427) (1.452) (1.419) (1.383) (1.347) (1.310) (1.272)
(-) Tributos sobre a receita - PIS (0.206) (0.210) (0.214) (0.209) (0.204) (0.198) (0.193) (0.187)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS (0.952) (0.970) (0.987) (0.964) (0.940) (0.915) (0.890) (0.865)
RECEITA LIQUIDA 29.172 29.724 30.249 29.551 28.810 28.053 27.281 26.496
(-) OPEX 7.213 7.433 7.658 7.844 8.035 8.232 8.437 8.648
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 21.959 22.291 22.591 21.707 20.775 19.821 18.845 17.848
(-) Depreciacéo 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810
(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016
EBIT 17.133 17.465 17.765 16.881 15.949 14.995 14.019 13.022
(-) Imposto de renda (1.523) (1.552) (1.579) (1.543) (1.504) (1.465) (1.424) (1.383)
(-) CSLL (0.914) (0.931) (0.948) (0.926) (0.902) (0.879) (0.855) (0.830)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.991) (2.011) (1.029) (1.005) (0.979) (0.952) (0.926) (0.898)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 13.704 13.972 14.210 13.408 12.564 11.699 10.814 9.910
(continua)
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(continuacéo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Receita Energia Elétrica 24.670 23.890 23.098 22.296 21.486 17.860 21.632 21.771
Receita Gate-Fee 3.280 3.177 3.071 2.965 2.857 2.375 2.876 2.895
Receita Operacional 27.950 27.067 26.170 25.260 24.342 20.234 24.509 24.666
Outras Receitas - - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 27.950 27.067 26.170 25.260 24.342 20.234 24.509 24.666
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN (1.234) (1.195) (1.155) (1.115) (1.074) (0.893) (1.082) (1.089)
(-) Tributos sobre a receita - PIS (0.182) (0.176) (0.170) (0.164) (0.158) (0.132) (0.159) (0.160)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS (0.839) (0.812) (0.785) (0.758) (0.730) (0.607) (0.735) (0.740)
RECEITA LIQUIDA 25.697 24.884 24.060 23.224 22.380 18.603 22.533 22.677
(-) OPEX 8.867 9.093 9.327 9.569 9.820 13.342 10.419 10.736
(-) Outorga - - - - - - - -
EBITDA 16.830 15.791 14.733 13.654 12.559 5.261 12.113 11.941
(-) Depreciacéo 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 4.810 - -

(-) Amortizacéo 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 0.016 - -
EBIT 12.004 10.965 9.907 8.828 7.733 0.435 12.113 11.941
(-) Imposto de renda (1.342) (1.299) (1.256) (1.213) (1.168) (0.971) (1.176) (1.184)
(-) CSLL (0.805) (0.780) (0.754) (0.728) (0.701) (0.583) (0.706) (0.710)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.870) (0.842) (0.813) (0.784) (0.755) (0.623) (0.760) (0.765)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 8.987 8.045 7.083 6.104 5.109 (1.743) 9.471 9.282

(continua)
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(concluséo)

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051
Receita Energia Elétrica 21.954 22.175 22.430 22.683 23.015 23.353 23.685
Receita Gate-Fee 2.919 2.949 2.983 3.016 3.060 3.105 3.149
Receita Operacional 24.873 25.124 25.413 25.699 26.075 26.458 26.834
Outras Receitas - - - - - - -
RECEITA BRUTA TOTAL 24.873 25.124 25.413 25.699 26.075 26.458 26.834
(-) Tributos sobre a receita - ISSQN (1.098) (1.109) (1.122) (1.134) (1.151) (1.168) (1.184)
(-) Tributos sobre a receita - PIS (0.162) (0.163) (0.165) (0.167) (0.169) (0.172) (0.174)
(-) Tributos sobre a receita - COFINS (0.746) (0.754) (0.762) (0.771) (0.782) (0.794) (0.805)
RECEITA LIQUIDA 22.868 23.098 23.364 23.627 23.973 24.324 24.670
(-) OPEX 11.064 11.405 11.757 12.121 12.499 12.889 13.291
(-) Outorga - - - - - - -
EBITDA 11.803 11.693 11.607 11.507 11.474 11.436 11.379
(-) Depreciacéo - - - - - - -

(-) Amortizagéo - - - - - - -
EBIT 11.803 11.693 11.607 11.507 11.474 11.436 11.379
(-) Imposto de renda (1.194) (1.206) (1.220) (1.234) (1.252) (1.270) (1.288)
(-) CSLL (0.716) (0.724) (0.732) (0.740) (0.751) (0.762) (0.773)
(-) Adicional de Imposto de renda (0.772) (0.780) (0.789) (0.798) (0.810) (0.823) (0.835)
LUCRO OPERACIONAL MENOS IMPOSTOS 9.121 8.984 8.866 8.735 8.661 8.581 8.484

Fonte: Fundacéo Gorceix
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Tabela H.2 — Fluxo de Caixa — Usina 20 Gcal/h (em milhdes de R$) — Cenério Desejavel

FLUXO DE CAIXA 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Lucro Operacional - 6.128 13.833 14.888 14.353 14.872 15.366 15.852
(+) Depreciagéo e Amortizacdo - - 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826
Lucro antes de juros, impostos, depreciacéo e amortizagao - 6.128 | 18.659 | 19.714 | 19.179 | 19.698 | 20.192 | 20.678
(+/-) Variagéo no capital de giro - (0.606) | (1.233) | (0.098) 0.037 (0.053) | (0.051) | (0.051)
(+/-) IR/ICSLL - (0.939) | (2.894) | (3.044) | (2.999) | (3.084) | (3.167) | (3.250)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL - 4.582 14.532 16.572 16.217 16.560 16.973 17.377
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional (67.109) | (30.512) - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS (67.109) | (30.512) - - - - . -
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO (67.109) | (25.929) | 14.532 | 16.572 | 16.217 | 16.560 | 16.973 | 17.377
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO (67.109) | (93.039) | (78.507) | (61.934) | (45.718) | (29.157) | (12.184) 5.193
(continua)
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(continuacéo)

FLUXO DE CAIXA 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Lucro Operacional 17.133 | 17.465 | 17.765 | 16.881 | 15.949 | 14.995 | 14.019 | 13.022
(+) Depreciacdo e Amortizac&o 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 21.959 | 22.291 | 22591 | 21.707 | 20.775 | 19.821 | 18.845 | 17.848
(+/-) Variagao no capital de giro (0.117) | (0.038) | (0.036) | 0.065 0.068 0.070 0.071 0.073
(+/-) IRICSLL (3.428) | (3.494) | (3.556) | (3.473) | (3.385) | (3.296) | (3.205) | (3.112)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 18.413 | 18.759 | 19.000 | 18.299 | 17.458 | 16.595 | 15.712 | 14.809
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] - - ] ] R R .
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 18.413 | 18.759 | 19.000 | 18.299 | 17.458 | 16.595 | 15.712 | 14.809
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 23.606 | 42.365 | 61.365 | 79.664 | 97.122 | 113.717 | 129.428 | 144.237
(continua)

132



ol

Vo/PIGIRS (G cmvaL

DEMAM | GORCEIX

DEPARTAMENTO
DEMEIO
AMBIENTE

(continuacéo)

FLUXO DE CAIXA 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Lucro Operacional 12.004 | 10.965 | 9.907 8.828 7.733 0.435 | 12.113 | 11.941
(+) Depreciagéo e Amortizacdo 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 4.826 - -
Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao 16.830 | 15.791 | 14.733 | 13.654 | 12559 | 5.261 | 12.113 | 11.941
(+/-) Variagao no capital de giro 0.074 0.076 0.077 0.078 0.079 0.439 | (0.430) | (0.001)
(+/-) IR/ICSLL (3.017) | (2.921) | (2.823) | (2.724) | (2.624) | (2.177) | (2.643) | (2.660)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 13.887 | 12.946 | 11.986 | 11.008 | 10.014 3.522 9.041 9.281
Investimentos
(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS ] - - R ] R R R
FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 13.887 | 12.946 | 11.986 | 11.008 | 10.014 | 3.522 9.041 9.281
FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 158.125 | 171.071 | 183.057 | 194.065 | 204.079 | 207.600 | 216.641 | 225.922
(continua)
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FLUXO DE CAIXA 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051

Lucro Operacional 11.803 11.693 11.607 11.507 11.474 11.436 11.379

(+) Depreciacdo e Amortizacao - - - - - - -

Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizagao 11.803 11.693 11.607 11.507 11.474 11.436 11.379
(+/-) Variagéo no capital de giro (0.004) (0.007) (0.010) (0.009) (0.015) (0.015) (0.015)
(+/-) IR/ICSLL (2.682) (2.709) (2.741) (2.772) (2.813) (2.855) (2.896)
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 9.117 8.977 8.856 8.726 8.646 8.566 8.469

Investimentos

(-) Investimento em CAPEX e Diferido Operacional - - - - - - -

FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - - - - - - -

FLUXO DE CAIXA TOTAL DO PROJETO DESALAVANCADO 9.117 8.977 8.856 8.726 8.646 8.566 8.469

FLUXO DE CAIXA ACUMULADO 235.039 244.015 252.872 261.597 270.243 278.809 287.278

Fonte: Fundacéo Gorceix
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