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induziram a humanidade a pensar sobre formas de como conciliar o 

desenvolvimento economico ao bem estar ambiental. Nesse contexto, nasce 

a ideia de um controle maior sobre as intervengoes do homem sobre o clima, 

sistematizada no Protocolo de Quioto. Dentre as diretrizes estabelecidas 

nesse acordo, esta o mercado de credito de carbono, no qual empresas que 

conseguem reduzir suas emissoes de Gases do Efeito Estufa (GEE) podem 

comercializar esses creditos no mercado financeiro. Nesse contexto, o 

objetivo central dessa pesquisa foi analisar a viabilidade economica e 

financeira da implantagao de um Mecanismo de Desenvolvimento Limpo 

(MDL) a partir dos residues solidos urbanos gerados pelo aterro de Santo 

Antonio de Jesus - BA. A metodologia utilizada para estimagao da produgao 

do gas foi o modelo Scholl-Canyon. O referido modelo se baseia na premissa 

de que ha uma fragao constante de material biodegradavel no aterro por 

unidade de tempo. Apos o calculo da quantidade de biogas gerado foram 

estabelecidos cenarios de recuperagao: otimista, provavel e pessimista, e, 

estimados a receita, custos iniciais de implantagao e operagao e aplicadas as 

ferramentas de engenharia economica VPL, TIP, IBC e ROIA para cada um 

dos cenarios. Os resultados demonstraram viabilidade para a maior parte dos 

panoramas estabelecidos nos cenarios provavel e otimista.

Palavras-chave: Mecanismo de Desenvolvimento Limpo, Creditos de 

Carbono, Biogas.

Abstract: Climate changes in recent decades have led humanity to think 

about ways of how to reconcile economic development to environmental 

well-being. In this context arises the idea of greater control over the activities 

of man on climate, systemized in the Kyoto Protocol. Among the guidelines 

set forth in this agreement is the carbon credit market, where companies can 

reduce their greenhouse gas (GHG) can trade these credits in the financial 

market. In this context, the central objective of this research was to analyze 

the economic and financial feasibility of implementing a Clean Development 

Mechanism (CDM) from municipal solid waste generated by the San Antonio 

landfill Jesus - BA. The methodology used to estimate gas production was the
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Scholl-Canyon model. That model is based on the premise that there is a 

constant fraction of biodegradable material in the landfill per unit of time. 

After calculating the amount of biogas generated were established recovery 

scenarios: optimistic, probable and pessimistic, and estimated revenue, initial 

costs of implementation and operation and applied to economic engineering 

tools NPV, IRR, IBC and ROIA for each of the scenarios. The results 

demonstrated feasibility for the most likely set forth in panoramas and 

optimistic scenario.
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Introducao

O desenvolvimento economico das ultimas decadas vem acelerando o 

process© de degradagao do meio ambiente. As novas tecnologias de 

transposes e geragao de energia, que apesar de uteis, e, ate mesmo 

indispensaveis para a vida moderna, ainda, em sua maioria, utilizam 

combustiveis de origem fossil (petroleo, carvao e gas natural) em seu 

funcionamento gerando acumulo de emissao de gases do efeito estufa (GEE).

Devido a essa problematica, os paises tern direcionado esforgos, por meio 

de acordos e pesquisas conjuntas para dirimir os efeitos do aquecimento 

global. Em 1991 o Painel Intergovernamental de Mudangas Climatica (IPCC) 

publicou seu primeiro relatorio que analisava o aumento da temperatura do 

globo em fungao das emissbes de C02 e Metano (CH4).

O referido relatorio fez com que a Organizagao das Nagoes Unidas (ONU), 

adotasse, em 1992, um tratado internacional denominado United Nations 

Framework Convention on Climate Change (UNFCCC), objetivando a 

estabilizagao do efeito estufa. Os paises participantes desse tratado se 

reuniram em 1997, na cidade de Quioto, no Japao, e acordaram que os paises, 

especialmente os desenvolvidos, deveriam reduzir suas emissoes de gases do 

efeito estufa, criando mecanismos financeiros para sua consecugao. Esses 

ficaram conhecidos como Mecanismos de Desenvolvimento Limpo (MDL), 

tambem conhecido como protocolo de Quioto. (PAVAN E PARENTE, 2012).

Os mecanismos podem ser flexibilizados a diversos escopos de projeto. 

Atualmente, no Brasil, um tipo de projeto que se encontra em franco processo 

de desenvolvimento e o MDL aplicado em aterros sanitarios. De acordo com 

Fernandes (2009), o aterro sanitario e uma das principals formas de 

deposigao de residues, nesse local, os residues entram em decomposigao 

gerando gases que podem afetar diretamente o meio ambiente.

Dessa forma, o controle da emissao de biogas, especificamente o metano, 

reduz a possibilidade de instabilidade dos aterros sanitarios devido ao 

acumulo de bolsbes de gases no interior dos mesmos, minimizando a 

migragao dos gases para as regioes vizinhas, evitando problemas ambientais 

e riscos a saude humana, quer sejam locais ou mundiais, alem de possibilitar 

uma melhor estimativa do potencial de ganhos financeiros, economicos e 

ambientais nos aterros sanitarios. (COSTA, BARROS e FALCAO, 2014).

Apesar da importancia, em varies aspectos, dos aterros sanitarios, no 

Brasil eles ainda sao negligenciados. De acordo com a Associagao Brasileira 

de Empresas de Limpeza Publica e Residues (ABRELPE, 2013), a destinagao
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final dos residues solidos urbanos (RSU) no Brasil registra 58,3% do lixo 

enviado para aterros sanitarios, 24,3% aterros controlados e 17,4% ainda 

seguem para lixoes a ceu aberto. No que tange ao estado da Bahia, a situapao 

se agrava, onde a proporpao de RSU descartada em lixoes salta para 31,8%. 

(ABRELPE, 2013).
Dentro desse contexto, o objetivo geral desse artigo e analisar a 

viabilidade economica e financeira da implantapao de um projeto de MDL 

para gerar creditos de carbono a partir dos RSU depositados no aterro do 

muniefpio de Santo Antonio de Jesus - BA. Especificamente, pretende-se 

diagnosticar o potencial de residues solidos produzidos na regiao em estudo 

para a gerapao de biogas; analisar a partir desse potencial a relapao 

economico-financeira da implantapao de um projeto de MDL para gerapao e 

comercializapao de creditos de carbono no aterro sanitario e proper 

recomendapoes para subsidiar poh'ticas publicas e/ou investimentos privados 

para o setor, buscando viabilizar o mercado de creditos de carbono 

proveniente de residues solidos no estado da Bahia.

MDL e creditos de carbono: a questao do aproveitamento e dos precos 

no mercado internacional

A inquietude das napoes com relapao ao meio ambiente levou os paises da 

Organizapao das Napoes Unidas a firmarem um acordo que determinasse um 

controle maior sobre as intervenpoes do homem sobre o clima. Segundo 

Lombardi (2008, p. 32),

Desde que o homem passou a dominar o conhecimento das fontes 
energeticas e da tecnologia, determinantes no aumento exponencial da 
produpao, o consume de combustiveis fosseis passou a ser cada vez mais 
explorado, contribuindo para o aumento de emissoes de Gases de Efeito 
Estufa (GEE).

Com isso, em 1997 nasce o mercado de creditos de carbono, proveniente 

do Protocolo de Quioto, protocolo este que determine que os paises 

desenvolvidos reduzam emissoes de gases de efeito estufa. Foi determinado 

neste protocolo metas a serem cumpridas, sendo que, foram tambem criadas 

alternativas para auxiliar estes paises no cumprimento destas metas, tambem 

chamado de mecanismo de flexibilizapao. Contudo, para nao comprometer as 

economias destes paises, o referido protocolo estabeleceu que, caso nao 

fosse possivel atingir as metas estabelecidas na redupao de GEE, os paises 

poderiam comprar creditos de outras napoes que possuisse projetos de MDL.
:
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Esta agao, alem de fortalecer os negocios de empresas de paises 

emergentes, como o Brasil, por exemplo, visou promover o desenvolvimento 

sustentavel, alem de transferir tecnologias limpas e ambientalmente seguras 
para estes paises.

Nesse contexto, as empresas que conseguem diminuir a emissao de GEE 

obtem creditos de carbono4 , podendo vende-los nos mercados financeiros. 

Segundo Meneguin (2012, p. 58): “Um credito de carbono equivale a uma 

tonelada de C02 (dioxido de carbono) que deixou de ser emitido para a 

atmosfera. Aos outros gases reduzidos tambem sao emitidos creditos, 

utilizando-se uma tabela de equivalence entre cada um dos gases e o C02”.

Ainda se tratando do credito de carbono, o autor fala que a compra dos 

mesmos permite as empresa compradoras manter ou aumentar as emissoes 

de gases de efeito estufa, e que geralmente quern compra estes creditos sao 

as empresas no exterior, pois em funqao do Protocolo de Quioto, no qual 

estao estabelecidas as regras, com metas obrigatorias de redupao de 

emissoes de gases causadores de efeito estufa. "O comercio de emissoes e 

um sistema global de compra e venda de emissoes de carbono, baseado no 

esquema de mercado cap-and-trade.”. (MENEGUIN, 2012).

Este comercio e um sistema global de compra e venda de emissoes de 

carbono, baseado no esquema de mercado cap-and-trade. Expressao que na 

tradugao livre seria algo como “limite e negociapao”, e e usada para 

denominar um mecanismo de mercado que cria limites para as emissoes de 

gases de um determinado setor ou grupo. Com base nos limites 

estabelecidos, sao lanpadas permissdes de emissao e cada participante do 

esquema determina como cumprira estes limites.

Pelo MDL, as empresas localizadas nos paises participantes do Protocolo, 

e que tern obrigapoes e metas a cumprir para a redupao de emissao, podem 

abater parte de suas responsabilidades, por meio da compra de creditos de 

carbono, ou tambem chamados de "moedas verdes” que, por sua vez, 

tambem sao chamados de Redupao Certificada de Emissao (RCE).

Esses creditos de carbono podem ser adquiridos na forma de projetos 

sustentaveis realizados por empresas de paises emergentes. Por exemplo, se 

uma empresa brasileira implanta um projeto que reduz a emissao de GEE, e 

este fato for comprovado, esta empresa fica liberada para captar recursos de 

empresas internacionais, vendendo creditos de carbonos gerados pela 

redupao obtida. Vale ressaltar que estes projetos sao certificados tendo como 

base os padroes internacionais, definidos pelo Protocolo de Quioto.

Segundo Silva Junior (2011), a redupao das emissoes de Gases de Efeito

^ O credito de carbono e um certificado eletronico que e emitido quando ha diminuicao de emissao de gases que provocam o efeito estufa.
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Estufa (GEE) e medida em toneladas de didxido de carbono equivalente - 

tC02e (equivalente). Cada tonelada de C02 reduzida ou removida da 

atmosfera corresponde a uma unidade emitida pelo Conselho Executive do 

MDL, denominada de Redupao Certificada de Emissao (RCE). Cada tonelada 

de C02e equivale a 1 (um) credit© de carbono. O que se busca e que cada 

tonelada de C02e nao emitida ou retirada da atmosfera por um pais em 

desenvolvimento possa ser negociada no mercado mondial por meio de 

Certificados de Emissoes Reduzidas (CER). As napdes que nao conseguirem 

ou nao optarem por reduzir suas emissoes poderao comprar os CER em 

paises em desenvolvimento e usa-los para cumprir suas obrigapdes.

Estas transapdes de creditos de carbono sao realizadas em um ambiente 

prdprio denominado mercado de creditos de carbono, envolvendo agentes 

internacionais. O mercado de credit© de carbono e classificado em duas 

categorias: mercado de carbono regulado e mercado de carbono voluntario. 

No primeiro negocia-se as RCEs, com regras definidas pelo Protocolo de 

Quioto. Com relapao ao segundo mercado, nao existem regras a serem 

cumpridas. (THOMAS E CALLAN, 2010).

Dentre os principals projetos de redupao de emissao de GEE elegiveis, 

estao: No ambito do mercado de carbono regulado, os projetos que tratam 

do aumento da eficiencia energetica, do uso de fontes e combustiveis 

renovaveis, da adopao de melhores tecnologias e sistemas para o setor 

produtivo em geral, do resgate de emissoes de GEE atraves de sumidouros, 

da estocagem dos GEE retirados da atmosfera, alem de atividades ligadas ao 

uso da terra como o reflorestamento e o florestamento, que atenda ao 

principio da adicionalidade (MCI, 2011; SILVA JUNIOR, 2011).

Ja no mercado de carbono voluntario estao os projetos de eficiencia 

energetica, energia renovavel, troca de combustive! fossil, reflorestamento e 

aflorestamento, aterro sanitario, pecuaria, dentre outros. Com isso, 

contribui-se para uma maior participapao de empresas de pequeno porte que 

dificilmente participariam do mercado regulado considerando os altos custos 

de transapao existentes (BAYON, HAWN E HAMILTON, 2009).

Dessa forma, meio ambiente e desenvolvimento economico sao pilares 

que andam juntos, requerendo medidas energicas e sustentaveis, o que deixa 

o Brasil como um dos paises que vem buscando promover um 

desenvolvimento economico com baixo carbono. Exemplo disso e que o 

govern© brasileiro estabeleceu, por meio da Polftica Nacional de Mudanpas 

Climaticas (PNMC), metas de redupao das emissoes projetadas ate 2020 

entre 36,1% e 38,9% respectivamente. Com isso, o pais pretende reduzir ate
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2020 entre 1.168 milhoes de tC02e a 1.259 milhoes de toneladas de C02e, 

meta essa fixada no Art. 69 do Decreto n9 7.390 de 9 de dezembro de 2010, 

por meio da qual dentre as apoes previstas esta o incentivo ao mercado de 

carbono brasileiro como uma das vias a serem utilizadas para alcanpar suas 

metas. (MDIC, 2014).

O Brasil ocupa a terceira posipao mundial entre os paises que participam 

desse mercado, com cerca de 5% do total mundial e 268 projetos. A 

expectativa inicial era absorver 20%. O mecanismo incentivou a criapao de 

novas tecnologias para a redupao das emissoes de gases poluentes no Brasil. 

(Ministerio do Meio Ambiente, 2012).

Um dos primeiros resultados positives no Brasil se deu pelos projetos de 

aproveitamento do gas metano liberados por lixoes das seguintes empresas: 

Vega, de Salvador (BA), e Nova Gerar, de Nova Iguapu (RJ). O gas metano e 

canalizado e aproveitado para gerar energia, deixando de ser liberado na 

atmosfera naturalmente pela decomposipao do lixo. Apesar do gas ser o 

metano, a redupao de emissoes e calculada em dioxido de carbono: 14 

milhoes de toneladas de C02 em 16 anos para a Vega e 14 milhoes de 

toneladas para a Nova Gerar em 21 anos. Esses dois projetos sao oficialmente 

os dois primeiros aprovados pelo governo brasileiro sob as regras do MDL.

Diante deste cenario, o Brasil pode se beneficiar com a venda de creditos 

de carbono, alem de ser alvo de investimentos em projetos que tenham como 

base a redupao da emissao de gases poluentes, como por exemplo, o 

Biodiesel. Segundo estimativas do Banco Mundial (2012), o pais podera ter 

uma participapao de 10% no mercado de MDL, equivalente a US$ 1,3 bilhbes 

em 2018.
Portanto, os beneffeios gerados pela produpao de biodiesel no Brasil 

podem ser convertidos em vantagens economicas, pelo acordo estabelecido 

no Protocolo de Kyoto e nas diretrizes do MDL. O ganho decorrente da 

redupao da emissao de C02, por queimar um combustivel mais limpo, pode 

ser estimado em cerca de 2,5 toneladas de C02 por tonelada de biodiesel. No 

mercado europeu, os creditos de carbono sao negociados por volta de US$ 

9,25 por tonelada. Portanto, 348 mil toneladas de biodiesel de mamona 

geram uma economia de 870 mil toneladas de C02, podendo ser 

comercializada por US$ 8 milhoes. (MDIC, 2014).

Metodologia utilizada na pesquisa

A pesquisa utilizou metodo descritivo e analitico por meio de ampla
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revisao bibliografica com consultas a publicagoes relacionadas e pertinentes 

ao tema em estudo. No que tange ao delineamento, para alcance dos 

resultados almejados, pode ser considerado um estudo de caso. Alem da 

revisao bibliografica, foram coletados dados primaries junto ao responsavel 

pelo aterro de Santo Antonio de Jesus, por meio de entrevista 

semiestruturada a fim de levantar o potencial de gerapao de residues solidos 

da regiao.

Foi realizada tambem, pesquisa de campo junto ao grupo empresarial 

Solvf Valorizapao Energetica, responsavel pela usina termeletrica 

TERMOVERDE (2016)5 que utiliza os gases produzidos pelo aterro sanitario 

de Salvador, Lauro de Freitas e Simoes Filho para gerar energia eletrica, bem 

como, queima do C02, gerando Creditos de carbono, para formatar dados 

necessarios para elaborapao de analise economico-financeira da implantapao 

do processo de MDL.

O objeto da pesquisa

O aterro de Santo Antonio de Jesus foi selecionado como objeto de 

estudo devido a sua importancia para a mesorregiao conhecida como o 

reconcavo da Bahia. Funcionando desde o ano 2000, onde originalmente se 

tratava de um lixao, a partir de 2011, foi devidamente transformado em aterro 

sanitario atraves da concessao dada pela prefeitura a empresa Copa 

Engenharia, que realizou os devidos investimentos, como, por exemplo, a 

construpao da estapao de tratamento de efluentes.

Em relapao ao municipio, no ano de 2010, Santo Antonio de Jesus, de 

acordo com o IBGE, registrou populapao de 70.175 habitantes e Produto 

Interne Bruto (PIB) de R$ 714.755,10 mil e a estrutura setorial esta distribuida 

da seguinte forma: 5,62% para agropecuaria, 21,30% para industria e 73,08% 

para servipos e comercio.

O equipamento escolhido, segundo entrevista com o engenheiro 

responsavel pelo aterro recede, em media, 100 toneladas (t) de residues 

solidos por dia. A gerapao de biogas em um aterro sanitario e iniciada em 

aproximadamente seis meses apos o im'cio do deposito dos residues e 

continua por cerca de 15 a 30 anos apos seu encerramento. Segundo 

Figueiredo (2012), uma tonelada de lixo depositado em aterro sanitario tern o 

potencial de gerapao de 200 Nm3 de biogas.

O modelo utilizado para estimar a produpao de biogas no aterro foi 

Scholl-Canyon. O referido modelo se baseia na premissa de que ha uma

'’Informagoes coletadas durante visita teemea a Empresa TERMOVERDE - GRUPO SOLVI em 31 de margo de 2016. Rua Roma do CIA. 
Aeroporto. 6 - Fazenda Cassange, Salvador - BA, CEP: 41.505 - 630 Tel.: (71) 2108-0080.
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ocorrer no periodo de analise (15 anos), cada cenario descrito anteriormente 

foi avaliado utilizando-se tres niveis de prepos por C02e. Os prepos de venda 

utilizados foram U$ 8, 10 e 20 por tonelada equivalente. A cotapao do ddlar 

utilizada foi R$ 3,4203 de 17 de junho de 2016.

Alem disso, buscando melhores parametros para tomada de decisao de 

eventual investidor, o projeto foi submetido a duas oppoes de financiamento. 

A primeira com utilizapao de 100% de capital proprio, e a segunda com 

financiamento de 75% por meio de linha de credito do Banco Nacional de 

Desenvolvimento Economico e Social (BNDES), denominada BNDES 

Automatico, em virtude do valor a ser financiado, bem como, do tipo de 

projeto. A taxa estimada foi de 14% a.a. A taxa minima de atratividade (TMA) 

utilizada para calculo do VPL e analise da TIR foi de 20% a.a.

Sendo assim, viabilizados os criterios de avaliapao, foram estimados os 

fluxos de caixa para os diferentes cenarios propostos e aplicadas as 

ferramentas de engenharia economica Valor Presente Liquido (VPL), Taxa 

Interna de Retorno (TIR), Indice Beneficio custo (IBC) e Retorno Adicional 

Sobre o Investimento (ROIA).

Segundo Gitman (2012), o VPL e uma metodologia matematica utilizada 

para calcular o valor presente de uma serie de pagamentos futures, 

descontado o custo de oportunidade do capital, menos o investimento inicial. 

O VPL, portanto, fornece o valor atual do projeto. Se for maior do que zero 

indica viabilidade, caso contrario, o projeto e inviavel. A TIR e uma medida 

parametro. E a taxa que iguala o VPL a zero. Assim, se a TIR for maior que a 

Taxa Minima de Atratividade (TMA) do capital investido, o projeto deve ser 
aceito, se for menor, indica rejeipao.

O IBC, genericamente, e a razao entre o fluxo esperado de beneficios de 

um projeto e fluxo esperado de investimentos para realiza-lo. Expressa 

quanto se espera ganhar por unidade de capital investido. A hipotese 

implfcita do indice e que os recursos liberados ao longo da vida util do 

empreendimento sejam reinvestidos a TMA (SOUZA e CLEMENTE, 2009). O 

ROIA, de acordo com HIRSCHFELD (2012) e a melhor estimativa de 

rentabilidade para um projeto de investimento. Representa em termos 

percentuais, a riqueza gerada pelo projeto. O valor do ROIA mostra quantos 

por cento o projeto gerou de riqueza alem da TMA.

Analise economica e financeira

Para viabilizar a analise economica e financeira foram estimados os custos v?
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iniciais do empreendimento. As informagdes referentes a esses valores foram 

fornecidas pela empresa TERMOVERDE, alem de consulta ao trabalho de 

Abreu, Costa Filho e Souza (2014), que versou sobre a geragao de energia 

renovavel a partir de residues gerados em aterro sanitario. A Tabela 1 a seguir 

demonstra o custo inicial para viabilizagao de projeto de MDL baseado no 

volume medio de lixo depositado diariamente no aterro (100 t/dia). Alem dos 

custos de implantagao, foi adicionado o capital de giro que correspondeu a 

5% dos custos inicias do projeto e partiu-se do pressuposto que foi 

totalmente utilizado, nao sendo necessaria sua devolugao ao fim do 

empreendimento.

Figura 1: Criar a EAR: entradas, ferramentas, tecnicas e saidas.

Custo Total 
R$ 80.000,00
R$ 2.200.000,00
R$ 100.000,00
R$ 70.000,00
R$ 50.000,00
R$ 500.000,00
R$ 1.200.000,00
R$ 1.700.000,00

500.000,00 
R$ 320.000,00

Item
Mobilizagao e Gestao do Projeto 
Tubulagao para coleta de gas (principal)
Tubulagao lateral (auxiliar)
Passarelas
Gestao do Condensado 
Pogos de drenagem 
Coletores horizontais 
Equipamentos de ventilagao e queima 
Engenharia, contingencias e custos iniciais do MDL R$ 

Capital de giro
R$ 6.720.000,00Total

Fonte: TERMOVERDE (2016). Abreu, Costa Filho e Souza (2014).

Conforme descrito na etapa metodologica, foi estimada a recuperagao 

projetada de biogas Cenario pessimista: Constante de geragao (k) = 0,05, 

percentual de metano no biogas, 50% e potencial de geragao de metano (Lo) 

= 85,00 m3/ t; Cenario Provavel: Constante de geragao (k) = 0,06, percentual 

de metano no biogas, 55% e potencial de geragao de metano (Lo) = 90,00 

m3/ t e Cenario Otimista: Constante de geragao (k) = 0,07, percentual de 

metano no biogas, 60% e potencial de geragao de metano (Lo) = 100,00 m3/ 

t. A Tabela 2 demonstra o potencial de biogas gerado pelo aterro sob os 

diferentes cenarios projetados.
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Tabela 2 - Potencial de biogas gerado a partir das projepoes dos cenarios

Cenarios Cenarios
Periodo Pessimista Provavel Otimista Periodo Pessimista Provavel Otimista
2000 17,33

29,15
39,50
49.02
57.95
66.44 
74.58
82.44 
90.05 
97.46 
104.68 
111.74 
118.65 
125.43 
132.09 
138.64

63,78 
119.02 
171,43 
222,10 
271.49 
319.91 
367,52 
414.45 
460.79 
506.63 
552.00 
596.97 
641.56 
685,81 
729.74 
773.38

239.48
495,85
759.01
1026.67
1297.74 
1571.55 
1847.66
2125.75 
2405.60 
2687.00 
2969.82 
3253,93 
3539.23 
3825.63 
4113.05 
4401.44

2016 145,09
151.45
145.09
138.64 
132,09 
125.43
118.65 
111,74 

104.68 
97.46 
90.05
82.44 
74.58
66.44 
57.95 
49.02

816.75 
859,87
816.75 
773.38 
729.74 
685.81 
641.56 
596.97 
552,00 
506,63 
460.79 
414.45 
367.52 
319.91 
271,49 
222,10

4690.72 
4980.86
4690.72 
4401,44 
4113.05 
3825.63 
3539.23 
3253.93 
2969.82 
2687,00 
2405.60 
2125.75
1847.66 
1571.55 
1297.74
1026.67

2001 2017
2018 
2019

2002
2003
2004 2020
2005 2021
2006 2022
2007 2023
2008 2024
2009 2025
2010 2026
2011 2027
2012 2028
2013 2029
2014 2030
2015 2031

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 2 tras o volume em m3 de gas produzidos por hora pelo 

empreendimento nos diferentes cenarios. A partir desses numeros foi 

possivel estabelecer a receita do empreendimento. Segundo Pellico Netto et. 

al (2008), em seus estudos sobre neutralizapao de carbono, 1 tonelada de

002 equivale a 547 m3 do gas. E importante ressaltar que os valores 

encontrados ja consideram uma capacidade ociosa na ordem de 10% em 

virtude de eventuais perdas e parada para manutenpao.

Os gastos (custos e despesas) de um MDL sao enxutos. Os gastos fixos 

sao compostos de mao de obra, formada por um administrador, um 

engenheiro civil ou sanitarista, um estagiario e um profissional de servipos 

gerais. Alem do quadro de funcionarios, e necessario a prestapao de servipos 

contabeis, manutenpao e registro anual do CER, agua, energia, telefone, 

internet e seguros pessoais e de instalapdes. Os gastos variaveis considerados 

foram a compra do biogas do proprietario do aterro, considerando o prepo de 

compra fornecido pela NT GAS (2011) de 0,005939 €, a cotapao utilizada foi 

de R$ 4,0018 de 31 de maio de 2016. Foram considerados como desembolso 

variavel tambem outros gastos correntes como, por exemplo, custos 

ocasionais adicionais de mao de obra, gastos com publicidade, material de

escritorio, dentre outros.
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Todos os gastos foram reajustados no decorrer do periodo de analise, 

sendo a mao de obra e o custo com contador de acordo com dissidio medio 

das diferentes categorias (8% a.a.), e os outros custos de acordo com a 

estimativa de inflagao calculada pelo software Excel. O custo do biogas foi 

reajustado a 3% a.a., conforme comentado anteriormente. Os custos de 

manutenpao, como estao diretamente relacionados a recuperapao do biogas, 

tambem foram reajustados a esse percentual, bem como, outros gastos 

correntes. A despesa com depreciapao nao esta representada na referida 

Tabela, mas foi considerada no fluxo de caixa do projeto. A metodologia de 

calculo usada foi linear, comum a esse tipo de analise. Os valores desses 

desembolsos, mensais e para o primeiro ano do projeto sao expostos na 

Tabela 3. Para representapao na referida Tabela, o custo da compra do biogas 

do aterro foi encontrado utilizando como base o cenario provavel. Para o 

calculo de viabilidade serao realizadas inferencias nos tres cenarios 

propostos.

Tabela 3 - Gastos fixos e variaveis mensais e para o primeiro ano de funcionamento do projeto

Mensal 2017Gastos fixos do projeto
R$ 185.472.00 
R$ 12.000.00 
R$ 10.560.00 
R$ 24.000.00 
R$ 180.000.00 
R$ 24.000.00 
R$ 2.400.00 _ 

R$ 438.432.00

R$ 15.456,00 
R$ 1.000.00 
R$ 880.00 
R$ 2.000,00 
R$ 15.000.00 
R$ 2.000,00 
R$ 200.00

Mao de obra
Seguros
Contador
Energia
Manutengao
Agua
Telefone/internet
Total
Gastos variaveis do projeto
Compra do biogas do aterro R$/m3 R$ 0.02377 R$ 176.593.64

R$ 5.000,00 R$ 60.000.00Outros gastos correntes
R$ 236.593.64Total______________________

Gastos totals (fixos + Variaveis) R$ 675.025.64

Fonte: Dados da pesquisa. TERMOVERDE (2016). NT GAS (2011).

Estimados as receitas e os custos do projeto, bem como, a magnitude de 

investimentos iniciais foi possivel estabelecer os fluxos de caixa, e, 

posteriormente calcular os indices economicos e financeiros. De acordo com 

os tres cenarios propostos inicialmente, foi possivel estabelecer 18 situapoes. 

A Tabela 4 consolida essas informapoes, sob os diferentes aspectos 

analisados nessa pesquisa.

■ifl

FACERE SCIENTIA | 43



r

Viabilidade economica e f inanceira de projeto de 
mecanismo de desenvolvimento limpo em aterro 
sanitario no Munidpio de Santo Antonio de Jesus - BA

Tabela 4 - Indices economicos e financeiros consolidados do projeto sob os diferentes cenarios de 
recuperapao do biogas

IndicesCenarios de 
analise

CER Capita
(U$) I VPL TIR IBC ROIA
CER 100% -R$ 7.963.978,09 -0,19
U$

25% -R$ 8.042.648,29 -3,198,00
Pessimista k=0,05; CER 100% -R$ 7.515.030,84
Lo=85m3/Mg, 50% U$ 

de CH4

-0,12

-2,9525% -R$ 7.586.767,4910,00
CER 100% -R$ 5.353.527,66 0,20 -10,07(
U$

25% -R$ 5.307.363,53 -1,7620,00
CER 100% -R$ 1.274.596,08 13,33% 0,81 -1,39%
U$

25% -R$ 225.970,73

Provavel k=0,06; CER 100% R$ 552.954.81 
Lo=90m3/Mg, 55% U$ 

de CH4

0,88 -0,83% 

22,66% 1,08 0,53%

25% R$ 1.658.764,11 58,96% 1,86 4,24%

8,00

10.00
CER 100% R$ 9.591.454,66 61,18% 2,43 6,09%

25% R$ 10.732.140,27 190,62% 6,59 13,39%
U$

20,00
CER 100% R$ 33.395.198,36 161,59% 5,97 12,65%
U$ 18,925% R$ 34.535.883,96 542,61% 22%8,00 9
CER 100% R$ 44.353.263,19 206,88% 7,60 14,48%Otimista k=0,07; 

Lo=100m3/Mg, 
60% de CH4

U$ 24,625% R$ 45.493.948,79 700,93% 24%10.00 9
15 7

CER 100% R$ 99.143.587,33 432,98% £ 20,18%
U$

1491,91 53,2
20.00 25% R$ 100.284.272,93 3 30,34%

%

Fonte: Dados da Pesquisa.

A Tabela 4 demonstra que para o cenario pessimista, onde a constante de 

degradapao das 100 t diarias de lixo depositadas no aterro e igual a 0,05, os 

indices retornaram valores nao satisfatorios em termos de viabilidade. Todos 

os VPLs calculados foram negatives. As TIRs apresentaram valores muito 

pequenos, sendo, dentro dos parametros definidos pelo Excel nao foram 

possiveis de serem calculadas, assim como a maioria dos ROIAs, 

evidenciando, que sob esse cenario o projeto nao criaria riqueza adicional a 

TMA estabelecida para o investidor, Os IBCs tambem apresentaram a mesma 

tendencia, indicando valores negatives de retorno sobre o investimento a 

cada real investido, com excepao quando o CER apresenta valor de U$ 20,00 

e o empreendimento e financiado com 100% de capital proprio.
m
I
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No cenario 2, onde a constante de degradagao foi aumentada para 0,06 e 

o nivel de metano considerado e da ordem de 55%. Os riscos do projeto 

comegam a se dissipar, e, praticamente, todos os parametros de avaliagao 

concentram-se em niveis de viabilidade, com excegao quando o prego 

praticado pelo CER e de U$ 8,00. Aos demais valores analisados, bem como, 

ao nivel de financiamento do capital (100% e 25% de capital proprio), o 

empreendimento seria viavel.

Quando a constante de degradagao considerada sobe para 0,06, os niveis 

de metano passam a 60%, a criagao de riqueza do projeto passa a ser 

substancial. O VPL atinge um valor medio de R$ 59.534.359,09, a TIR 

apresenta valores atrativos, mitigando em demasia o risco do 

empreendimento. Os valores do IBC tambem indicam retorno satisfatorio 

para cada real investido, chegando a 53,23, quando o valor do CER atinge U$ 

20,00 e o capital PE financiado em 75% com capital de terceiros.

Consideragdes finals

A pesquisa demonstrou que apesar da reduzida quantidade de lixo 

depositada no aterro de Santo Antonio de Jesus - BA, aproximadamente 100 

t por dia, um projeto de MDL seria possivel do ponto de vista economico e 

financeiro. Analisado sob diferentes cenarios de recuperagao, num total de 18 

cenarios, o empreendimento mostrou-se viavel, especialmente, quando a 

constante de degradagao k, apresenta valores superiores a 0,06 e o metano 

atinge niveis de 55% do total do biogas recuperado.

Alem disso, e importante considerar que o trabalho seguiu em todos os 

seus aspectos, o principio contabil do conservadorismo, especialmente no 

que tange aos custos de implantagao e de operagao do MDL no aterro.Todos 

os gastos foram reajustados, buscando fornecer maior realidade a analise.

Os projetos de comercializagao de credito de carbono representam 

ganhos para a sociedade, pois conciliam processes de interesses mutuos. 

Alem da possibilidade de geragao de lucres para os investidores e 

remuneragao do capital investido, podem gerar empregos e aumentar a 

arrecadagao de impostos, acarretando em melhorias ao meio ambiente com 

a contengao de emissoes de C02e 004, viabilizando o saneamento e 

evitando possiveis passives ambientais.

Para a pesquisa em questao, faz-se necessario estudo minucioso da area 

do aterro com intuito de verificar os locais de maior concentragao do gas, o 

que aperfeigoaria o process© de recuperagao favorecendo maiores ganhos
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tecnicos e financeiros.

Por fim, diante do exposto, a implantagao de um MDL a partir do biogas 

do lixo geraria diversas contribuipoes para a localidade, como por exemplo, 

contribuipao para o desenvolvimento local e regional, desenvolvimento, 

capacitapao e transferencia de tecnologia, alem da inserpao, e 

desenvolvimento de praticas sustentaveis que podem auxiliar a conscientizar 

a populapao sobre a importancia da sustentabilidade ambiental.
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