VIABILIDADE FINANCEIRA DA UTILIZACAO DE RESIDUOS PARA
PRODUGAO DE ENERGIA E BIOFERTILIZACAO EM PEQUENAS
PROPRIEDADES DAS ZONAS SEMI-ARIDAS!
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RESUMO - Demonstrou-se a viabilidade financeira de tecnologias geradas para a produgdo de bio-
gés ¢ ainda analisou-se a sensibilidade dos resultados b4sicos a mudangs em fatores ex6genos. O bio-
digestor em estudo foi do tipo chings modificado, com capacidade de 12m? de biogés por dia. Foram
utilizados trés critérios de avaliagdo: valor presente liquido (VPL); relagao beneficio/custo (B/C) e ta-
xa interna de retorno (TIR). Na anflise dos resultados considerou-se o biogds convertido em Gleo
diesel, gasolina e g4s butano. O projeto mostrou-se vidvel financeiramente para todos s casos, quan-
do se admitiu financiamento a taxas reais negativas. Retirando-se o subsfdio, ¢ projeto & vidvel so-
mente quando a produgao & convertida em gasolina ou 6leo diesél.

Termos para indexagio: biogés, tecnologias, avaliagio financeira.

ECONOMIC VIABILITY OF ENERGY AND FERTILIZER PRODUCTION
ON SMALL SEMI-ARID ZONE FARMS

ABSTRACT - Financial viability of biogas production technology was demonstrated. The
sensitivity of results to change in exogenous factors was analyzed. The biodigestor in study
was of the Chinese modified type, with a daily 12m?® Biogas capacity. Three evaluation
criteria, were used: net present value (NPV), benefit-cost ratio (B/C) and internal rate of
return (IRR). Biogas can be either converted into gasoline, diesel oil or natural gas. The
project was financially viable in all cases (gasoline, diesel and natural gas) when a negative
real interest rate was considered. Without subsidy, the project is viable only when
production is converted into gasoline and diesel.

Index terms: biogas, technology, financial evaluation.

INTRODUGAO

Com o agravamento da crise energética mundial em fins de 1973, a economia
brasileira sofreu sérias conseqiéncias, que afetaram sobremaneira os diversos seto-
res. Associado a este fato, observa-se que a demanda de energia estd aumentando
dia a dia, acompanhada pelo aumento populacional e crescimento econdmico.

Como forma de amenizar essa crise e solucionar o problema energético brasi-
leiro, 0 governo concebeu e estimulou vérios programas na tentativa de encondrar
substitutos econdmicos para os derivados de petréleo; Assim, surgiu a agricultura
como uma das opgdes estratégicas para aumentar o potencial energético do pals.
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Obter uma adequada oferta de energia &, hoje, uma importante safda para va-
rias nagdes. O alto custo do petr6leo importado e a despesa com este combustivel no
orcamento do pafs tém incentivado o aprimoramento de tecnologias, visando incre-
mentar a utilizagio da biomassa doméstica, tendo em vista a importancia do g4s me-
tano de origem biolégico como fonte de energia.

Por outro lado, grande parte da nossa populagao, principalmente a rural, neces-
sita de energia para movimenar maquinas agricolas, cozinhar-e para a iluminagéo e
usos domésticos de modo geral. O setor rural poderé dar uma grande contribuigdo no
sentido de produzir a energia necesséria para uso préprio e até aumentar a sua oferta.

Deste modo, 0 uso do biogés e 0 conseqiente aproveitamento da massa bio-
fertilizante nao sé diminuirdo o consumo dos derivados de petrleo, como também
proporcionardo queda no desmatamento das reservas. Isto contribuird para manuten-
¢ao do equilbrio ecoldgico, além de melhorar a fertilizagao dos solos.

No intuito de contribuir para a solugao do problema energético, a Universidade
Federal do Cear4, através do nicleo de fontes de energia ndo convencional, em con-
vénio com o CNPg/BID, est4 testando tecnologias para produgdo de biogés e bioferti-
lizantes, utilizando diferentes resfduos agricolas e/ou florestais, visando o uso destas
tecnologias em pequenas propriedades rurais.

O presente estudo esta voltado apenas para o aspecto econdmico das tecnolo-
gias que estdo sendo geradas. Analisar-se-4 a viabilidade econdmica de um biodi-
gestor tipo chinés modificado, instalado na fazenda S&o Vicente no municlpio de Ca-
nindé.

Os objetivos foram: 1. demonstrar a viabilidade financeira de tecnologias gera-
das para producdo de biogés e biofertilizantes; 2. conhecer o grau de sensibilidade
dos resultados bésicos a fatores exdgenos, tais como variagéo dos pregos da energia
gerada e dos insumos, bem como redugao na produgéo estimada.

MATERIAL E METODO

Neste estudo sera analisada a viabilidade financeira de um biodigestor tipo chi-
nés modificado, com capacidade de 12m® de biog4s por dia, instalado na fazenda S&o
Vicente, no municfpio de Canindé, CE.

O biodigestor constava de um tubo de entrada, corpo e caixa de salda. Nao
possufa unidade especflica para gasdmetro. O g4s produzido era armazenado na
mesma cuba onde se processava a fermentag&o. A unidade foi enterrada no solo, o
que economiza espago, a0 mesmo tempo em que melhora as condi¢des de tempera-
tura de fermentag&o. Apresenta, ainda, a vantagem de se usar, em sua construg&o,
material de fAcil aquisig@o e de baixo custo.

A construgdo do biodigestor teve como base, tijolo macico de bom acabamento
e cimento. Foi assentado num terreno com pequeno declive para o lado da caixa de
descarga, a fim de que o material pudesse ser esgotado sem o auxflio de bombas
manuais ou de vasilhas.

Diariamentem, foram colocados no tubo de entrada, 300 kg de esterco e 300 |.
de 4gua. Esta mistura passava para a parte central, onde fermentava, dando origem
ao biogés. Por fim, os residuos resultantes passavam para a caixa de salda, prontos
para serem utilizados nas fazendas, como biofertilizantes com maior poder de fertili-
zag3o que & matéria-prima utilizada antes da fermentagéo.
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Critérios de avallacfio

Para anélise econdmico-financeira da produgdo de biogés utilizaram-se trés
instrumentos de avaliagdo: valor presente Ifquido (VPL), relago beneffcio/custo (B/C)
-e taxa interna de retorno (TIR).

O valor pesente Ifquido refere-se ao beneficio lfquido do projeto, atualizando a
determinada taxa de desconto. Matematicamente,

n O
VPL = ZH—C!
=0 (1+0

A relagdo beneficio/custo, como o préprio nome sugere, & a relagdo entre os
beneflcios e os custos atualizados. Matematicamente,
n . n .
Ri Ci
BIC= X —/ 3 -
j=0 1+ =g (A +1)

Conceitualmente, a taxa interna de retorno & o valor da taxa de desconto que
torna o valor presente liquido igual a zero, isto &,
N Ri-Ci
i=1 (1+ r')i
onde
Ri = beneficios do projeto no ano i;
Ci = custos do projeto no ano i, inclusive investimentos;

r = taxa de desconto;
r* = taxa intema de retorno.

Consolidagio das varidveis

Os pregos considerados foram os de mercado em cruzados de 28 de fevereiro
de 1986. As andlises serdo apresentadas de trés modos diferentes: considerando ini-
cialmente a conversao da produgao prevista de biogds em gasolina, em 6leo diesel e
em g4s butano (GPL). A produgio di4ria do biogas (12m°) equivale a 5 | de gasolina,
ou a 51 de bleo diesel ou ainda a 5 kg de gés butano.

Valor bruto da produgéo - Foi obtido considerando as produgdes previstas
de biogés j4 transformadas em gasolina, bleo diesel e gas butano pelos respectivos
pregos unitarios. No célculo, ignorou-se o valor do biofertilizante tendo em vista que a
quantidade deste & igual ao do esterco utilizado para a produgio do biog4s. Assim,

-devido a dificuldade de valoragdo, considerou-se que a despesa com o esterco equi-
valeria & receita advinda com o biofertilizante.

Investimentos - Foram computadas as despesas de investimento (implanta-
¢&0), manuteng&o (10% sobre o valor do investimento inicial a cada 5 anos) e reposi-
¢&o para aqueles investimentos cuja vida (til foi inferior ao horizonte de tempo consi-
derado na avaliag3o do projeto (Tabela 1).
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TABELA 1. Cronograma de |
(CzS$ Base 28-2-86)

Vida  Custo Anos de projeto
Discriminagio Gtif  Unidade unitério Q

(anos) (Cz$) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Implantacéio do biodigestor* 10 um  14,869,00 1 14.869,00 - - - 1.48690 - - - - -
Depésito para &gua®* 3 um 400,00 1 400,00 - - 400,00 - - 400,00 - - 400,00
Carro de méio*** 2 um 200,00 1 200,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00 -
Total 15.469,00 - 200,00 400,00 168690 - 600,00 - 200,00 400,00
* R 8 10% do inicial para @ reparos;

. ** reposiglo;
*** gerado a partir das tabelas.

Custos operacionais - Foram subdivididos em custos diretos e custos com
mé&o-de-obra. Os custos diretos de produgZo foram obtidos multiplicando-se os valo-
res unitarios pelas respectivas quantidades dos recursos utilizados durante o ano. Foi
considerada somente a despesa com a limpeza de biodigestor. Deve-se mencionar
que, devido & dificuldade para calcular o valor da 4gua para uma fazenda em particu-
lar, utilizou-se, como padrao, a tarifa d'agua cobrada pelo DNOCS que, de acordo
com a portaria 503 de 26 de dezembro de 1985, era, para o perfodo 1985 e 1986, de
Cz$ 16,00/1.000m°, Verifica-se que a despesa com a 4gua & insignificante sendo, por
isso, ignorada neste estudo.

O custo com m&o-de-obra representa a despesa com toda a mao-de-obra utili-
zada no projeto. Tomou-se como base para este clculo o prego da diéria local, (Ta-
bela 2).

Crédito - Dois tipos de crédito foram utilizados. O primeiro, tamb&m chamado
de longo prazo, destinou-se aos investimentos. Foi utilizado com a finalidade de finan-
ciar somente as despesas de investimento do primeiro ano (implantago), tais como a
construc@o do biodigestor, depdsito para 4gua e carro de mao, O segundo, ou de
curto prazo, visa financiar o custeio da produgdo. Admitiu-se que estes financiamen-
tos seriam correspondentes a 100% das referidas despesas.

Servigo da dfvida - Caiculado com base nas condigdes de pagamento vi-
gentes, isto &, taxas de juros, perfodo de caréncia, prazo de pagamento e taxa de in-
flagao prevista. A taxa de juros considerada foi de 3% a.a. e a taxa de inflag&o de 13%
a.a. Admitiu-se que os financiamentos de longo prazo seriam quitados, em cinco anos
com dois de caréncia, durante os quais 0 produtor pagaria apenas os juros.

ANALISE DOS RESULTADOS
Avaliag8o financeira
A andlise considerou a conversdo do biogis de trés maneiras distintas: para

bleo diesel, para gasolina e para gés butano. Foram analisados, assim, tr&s fluxos de
receitas.
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TABELA 2. Custos operacionais.

(Cz$ Base 28-2-86)
Anos
Di 1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

a) Custos anuais diretos

~ Limpeza - 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00
b) Custos anuais

— Mao-de-obra - 2251,00 2251,00 2251,00 2251,00 2251,00 2251,00 2251,00 2251,00 2251,00
Totall - 272000 272000 2720,00 2720,00 2720,00 2720,00 2720,00 2.720,00 2720,00

Na anélise, admitiram-se, ainda, duas situagfes distintas para cada fluxo: uma
considerando financiamento e outra ndo considerando financiamento (Tabelas 3, 4 e
5).

Oleo diesel - Os resultados referentes 4 relagio beneficio/custo e ao valor
presente Iflquido para diferentes taxas de desconto, bem como a taxa intemna de retor-
no para as duas situagdes (antes e depois do financiamento) estdo apresentados na
Tabela 6. Para a primeira situacéo, a relagéo beneflcio/custo foi maior que um e o va-
lor presente Iflquido positivo para taxas de desconto inferiores a 8%. A taxa interna de
retorno foi de 7,71%, significando que cada cruzado investido no projeto permite retor-
no de, aproximadamente, 8 centavos. Apesar de ser a rentabilidade relativamente bai-
xa, ndo se deve esquecer que o preco do bleo diesel considerado foi 0 de mercado,
que & bastante subsidiado. Além do mais, & perceptfvel, embora ndo mensurével, a
melhora no nfvel de vida das pessoas com a utilizagdo desta energia em seus diver-
SOS USOS.

Quando se considerou o financiamento, o projeto mostrou-se financeiramente
vidvel, apresentando relagbes beneflcios/custos sempre maior que um e valor pre-
sente Ifquido positivo a todas as taxas de desconto consideradas. A taxa interna de
retorno, por sua vez, foi maior que 100%. Este fato pode ser justificado pela presenca
de taxa real de juros negativos referentes ao financiamento, Vé-se que, neste caso,
s#o agregados beneflcios adicionais ao projeto pelo simples fato de se contrair em-
préstimo bancério.

Gasolina - A Tabela 7 apresenta os resultados das relagdes B/C, VPL e TIR
para as duas situagdes em estudo. Observa-se que, em ambos 0s casos, 0s resulta-
dos mostraram viabilidade, com relag8io B/C sempre maior que um e valor presente If-
quido sempre maior que zero. A taxa interna de retorno, de 33% para a primeira situa-
¢do, significa que cada cruzado investido no projeto permite retorno de 33 centavos,
rentabilidade considerada excelente, tendo em vista o retorno de outras atividades no
mercado. Quando se considerou o financiamento, o projeto mostrou-se, ainda, mais
vidvel. A taxa interna de retorno foi superior a 100% que &, sem davida, um retorno
bastante atrativo.

GA4s butano - Os resultados apresentados na Tabela 8 indicam que, para a
situagdo antes do financiamento, a relagdo B/C foi inferior & unidade para diferentes
taxas de desconto, ou seja, a receita da produgdo do biogas, quando convertido em
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modificado, em relagdo ao éleo diesel.

TABELA 3. Avaliagdo fin ira do biodigestor chiné (Cz$ Base 28-2-86)
Anos do projeto
Especificagéo '
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Antes do financiamento ‘
Receitas - 5.580,00 5.580,00 5.580,00 5.580,00 5.580,00 5.580,00 5.580,00 5.580,00 5.580,00
Custos 15.469,00 2.720,00 2.920,00 3.120,00 4.406,00 2.720,00 3.320,00 2720,00 2.920,00 3.120,00
. Investimentos 15.469,00 - 200,00 400,00 1.686,90 - 600,00 - 200,00 400,00
. Custos operacionais - 2,720,00 - 2,720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2720,00 2.720,00
- Diretos - 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 - 469,00 469,00
- Mao-de-obra* - 2251,00 2251,00 2.251,00 2.251,00 2.251,00 2.251,00 2.251,00 - 2251,00 2.251,00
Beneffcio liquido -15.469,00 2.860,00 2.660,00 2.460,00 1.174,00 2.860,00 2.260,00 2.860,00 2.660,00 2.460,00
Depois do financiamento -
- Crédito investimento 15.469,00 - - - - - - - - -
- Crédito custeio - 2.720,00 2720,00 2720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00
Total das receitas 15.469,00 8.300,00 8.300,00 8.300,00 8.300,00 8.300,00 8.300,00 8.300,00 8.300,00 8.300,00
- Servigo da divida 410,00 2.842,00 4.944,30 4.604,30 4.309,30 4.054,30 3.833,30 2.479,30 2.479,30 2.479,00

. Investimento 410,00 363,00 246500 212500 1.830,00  1.575,00 1.354,00 - - -

. Custeio - 2.479,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30 2.479,00
Total dos custos 15.879,00 5.562,30 7.864,30 7.724,30 8.715,30 5.774,30 7.153,30 5.199,30 5.399,30  5.599,00
Beneficio llquido -410,00 2.737,70 435,70 575,70 -416,30 1.525,70 1.146,70  3.100,70  2.900,70  2.701,00
Fluxo de caixa** -410,00 4.431,00 2.128,70 2.268,70 1.277,70 3.218,70 2.820,00 4.793,70  4,593,70  4.399,00

* Maéo-de-obra inteiramente familiar.
** 90% do total das receitas subtrafdo da despesa com mao-de-obra.
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TABELA 4. Avaliacio financeira do biodigestor chinés modificado, em relacdo 4 gasolina.

(Cz$ Base 28-2-86,

Anos do projeto

Especificacao
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Antes do financiamento
Receitas - 8.586,00 8.586,00 8.586,00 8.586,00 8.586,00 8.586,00 8.586,00 8.586,00 8.586,00
Custos 15.469,00 2,720,00 2.920,00 3.120,00 4.406,90 2.720,00 3.320,00 2720,00 2.920,00 3.120,00
. Investimentos 15.469,00 - 200,00 400,00 1.686,90 - 600,00 - 200,00 400,00
. Custos operacionais - 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00  2.720,00

- Diretos - 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00

- Mao-de-obra* - 2.251,00 2.251,00 2251,00 2251,00 2251,00 2251,00 2251,00 2.251,00 2.251,00
Benefcio Ifquido -15.469,00 5.866,00 5.666,00 5.466,00 4.179,10 5.666,00 5.266,00 5.866,00 5.666,00 5.466,00
Depois do financiamento

- Crédito investimento 15.469,00 - - - - - - - - -

- Crédito custeio - 2,720,00 2720,00 2.720,00 2720,00 2720,00 2720,00 2720,00 2.720,00 2.720,00
Total das receitas 15.469,00 11.306,00 11.306,00 11.306,00 11.306,00 11.306,00 11.306,00 11.306,00 11.306,00 11.306,00

- Servigo da dfvida 410,00 2.842,30 4,944,30 4.309,30 4.054,00 3.833,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30

. Investimento 410,00 363,00 246500 1.830,00 1.575,00 1.354,00 - - - -

. Custeio - 2.479,30 247930 2479,30 2479,30 247930 2479,30 2.479,30 2.479,30 "2.479,30
Total dos custos 15.879,00 5.562,30 7.864,30 7.429,30 8.460,90 6.553,30 5.799,30 5.199,30 5.399,30 5.599,30
Beneficio lfquido -410,00 5.743,70 3.441,70 3.876,70 2.845,10 4.752,70 5:506,70 6.106,70  5.906,70° 5.706,70
Fluxo de caixa** -410,00 7.136,10 4.834,10 5.269,10 4.237,50 6.145,10 6.899,10 7.499,10 7.299,10 7.957,70

* Maéo-de-obra inteiramente familiar,
** 90% do total das receitas subtraido da despesa com méao-de-obra.
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TABELA 5. Avaliagéo financeira do biodigestor chinés modificado, em relagdo ao g4s butano.

(Cz$ Base 28-2-86)

Anos do projeto

Especificagao
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Antes do financiamento
Receitas - 4,500,00 4.500,00 4.500,00 4.500,00 4.500,00 4.500,00 4.500,00 4.500,00 4.500,00
Custos 15.469,00 2.720,00 2.920,00 3.120,00 4.406,00 2.720,00 3.320,00 2.270,00 2.920,00 3.120,00
. Investimentos 15.469,00 - 200,00 400,00 1.686,90 - 600,00 - 200,00 400,00
. Custo operacional - 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00 2720,00 2.720,00

- Diretos - 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00 469,00

- Mao-de-obra” - 2.251,00 2.251,00 2.251,00 2.251,00 2.251,00 2.251,00 2.251,00 2.251,00 2.251,00
Beneficio llquido -15.469,00 1.780,00 1.580,00 1.380,00 94,00 1.780,00 1.180,00 1.780,00 1.580,00 1.380,00
Depois do financiamento

- Crédito investimento 15.469,00 - - - - - - - - -

- Crédito custeio - 2720,00 2720,00 2.720,00 2720,00 2.720,00 2720,00 2.720,00 2.720,00 2.720,00
Total das receitas 15.469,00 7.220,00 7.220,00 7.220,00 7.220,00 7.220,00 7.220,00 7.220,00 7.220,00 7.220,00

- Servigo da dfvida 410,00 2.842,30 4.944,20 4.309,30 4.054,00 3.833,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30

. Investimento 410,00 363,00 2.465,00 1.830,00 1.575,00 135,00 - - - -

. Custeio - 2479,30 2479,30 2479,30 2479,30 2.479,30 2479,30 2.479,30 2.479,30 2.479,30
Total dos custos 15.879,00 5.562,30 7.864,30 7.429,30 8.460,90 6.553,30 5.793,30 5.199,30 5.399,30  5.599,30
Beneficio lfquido -410,00 1.657,70 -644,30 -209,30 -1.240.90 666,70  1.420,70 2.020,70 1.820,70  1.620,70
Fluxo de caixa** -410,00 3.458,70 1.156,80 1.591,70 561,00 2.467,70 3.221,70 4.271,70 3.621,70 3.421,70

* Maéo-de-obra inteiramente familiar.
** 90% do total das receitas subtraido da despesa com méao-de-obra.
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TABELA 6. Relagéo beneficio/custo e valor presente l{quido da avaliagdo financeira do biodigestor chinés
modificado, em diferentes taxas de descontos, em relagéo ao dleo diesel.

Taxa de Antes do financiamento Depois do financiamento

desconto . .
(%) Relagéo B/C Valor presente lfquido Relagao B/C Valor presente llquido

(Cz$ 1,00) (Cz$ 1,00)

3 1,09 3.591,00 1,20 13.607,40

5 1,05 1.924,06 1,19 12.175,90

6 1,03 1.173,01 1,19 11.538,00

7 1,01 471,03 1,19 10.946,10

8 0,99 -1.185,78 1,18 10.396,40

10 0,96 -1.377,92 1,17 9.409,50

12 0,92 -2.428,25 1,17 8.553,00

15 0,87 -3.782,08 1,16 7.469,60
Taxa interna de retorno (%) 7,71 Taxa interna de retorno (%) acima de 100.

TABELA 7. Relagio beneficio/custo e valor presente liquido da avaliago financeira, em diferentes taxas de
desconto, em relagdo a gasolina. :

Taxa de Antes do financiamento Depois do financiamento
desconto Valor presente Ifquido Valor presente llquido
% Relagéo B/C esen’e Tqul Relagao B/C V30 P u!
%) ¢ (C2$ 1,00) ¢ (C2$ 1,00)
3 1,67 26.996,2 1,55 37.011,6
5 1,62 23.290,2 1,54 33.541,3
8 1,53 18.592,4 1,51 29.173,9
10 1,47 156.933,7 1.49 26.720,5
12 1,42 13.588,5 1,48 24.569,2
15 1,35 10.561,3 1,46 21.812,5
20 1,23 6.540,4 1,42 18.192,8
25 1,23 3.463,2 1,39 15.562,1
Taxa interna de retorno (%) 32,63 Taxa interna de retorno (%) acima de 100.

g4s butano, seria menor que o custo de produgdo. O valor presente Ifiquido, que re-
presenta os beneflcios llquidos atualizados em diferentes taxas de descontos, foi ne-
gativo. A taxa interna de retorno, muito baixa, indica a ndo-viabilidade do projeto para
a situagdo sem projeto. Mais uma vez deve-se lembrar que o preco do gés butano uti-
lizado foi o de mercado. Por ser este produto altamente subsidiado; tal prego n&o re-
flete 0 seu valor real, Deve-se ressaltar, também, a imporfincia do biogds quando
convertido em gés butano para o uso doméstico no meio rural. E ineg4vel o bem-estar
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e a mudancga qualitativa do padrdo de vida do homem do setor rural quando se utiliza
tal. combustivel, inclusive como substituto da energia elétrica para a iluminago das
residéncias. Este fato, por si sé, traduz a importdncia de seu uso, principaimente
quando se considera a intensificacdo recente da crise de energia, que leva a popula-
¢ao do Nordeste a fazer racionamento de energia elétrica.

A exemplo dos casos anteriores, a situag3o se inverteu quando se considerou
o financiamento. Os resultados motraram-se satisfatérios com taxa interna de retomo
acima de 100%, o que confirma o fato de que determinadas situacdes referentes as
condigées de financiamento para atividades no meio rural podem ser consideradas
atrativas e induzir o crescimento e/ou desenvolvimento deste setor tio importante pa-
ra o Brasil.

Andlise de sensibilidade

A anélise de sensibilidade teve como obijetivo testar a estabilidade do projeto em
termos de rentabilidade e, assim, avaliar a influéncia de variagdes em determinados
parametros sobre os resultados basicos do projeto.

-Tendo em vista a vida relativamente longa deste projeto, & importante prever
quais os provaveis impactos nos resultados, caso haja mudangas em alguns fatores,

tais como produtividade ffsica, pregos. Investigaram-se as seguintes alternativas:

1. receitas e custos normais tais como analisados inicialmente;

2. reducgdo de 10% nas receitas e custos normais;

3. aumento nos custos de 10% e receitas nomais;

4. aumento mais intenso nas despesas, ou seja, aumento de 20% nos custos e re-
ceitas normais;

5. redug&o de 10% nas receitas e, a0 mesmo tempo, aumento de 10% nos custos.

_ Estas simulagbes foram feitas para os trés fluxos da avaliagdo financeira, Ob-
serva-se, através dos indicadores apresentados nas Tabelas 9, 10 e 11 que, no pri-
meiro momento, quando ndo se considerou financiamento, somente o segundo caso
demonstrou boa rentabilidade para o projeto. Quando se considerou financiamento,
somente o terceiro caso ndo apresentou estabilidade em termos de rentabilidade do
projeto.

TABELA 8. Relag ficio/ e valor p Hquido da ¢éo fi om dife taxas de
desconto, emrelag#o ao gds butano.

Taxa de Antes do financiamento Depois do financiamento
desconto Valor presente liquido Valol i
%) Relac3o B/ Ui alor presente liquido
(%) Relagéo BC (C2$1,00) Relagéo B/C (C2$1,00)
3 0,88 -4,817,81 1,78 5.197,59
5 0,85 -5.752,39. 1,07 4.498,70
8 . 0,80 -6.932,42 1,06 ‘ 3.649,70
10 0,77 -7.597,62 1,06 3.189,16
12 0,75 -8.182,76 1,05 2.797,95
15 0,71 -8.935,39 1,05 2.315,82
20 0,59 -10.687,10 1,04 1.722,28

Taxa interna de retomo < 0,01% Taxa intema de retorno (%) acima de 100%
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TABELA 9. Relagio beneficio/custo e valor presente liquido  taxa de desconto de 12% e taxa interna de retorno para avaliagéo financieira, primeiro caso.

Antes do financiamento Depois do financiamento

Discriminagao Valor pesente Taxa interna Valor presente Taxa interna

Relagéo B/C liquido de retorno Relagédo B/C Ilquido de retorno

(Cz$ 1,00) (%) (Cz%$1,00) (%)

Receitas e custos normais 0,92 -2.428,25 >100 1,17 8.553,04 >100
Receitas menos 10% e custos normais 0,83 -5.401,41 1.95 1,05 2.583,69 33.79 .
Receitas nomais e custos mais 10% 0,84 -5.644,24 2.50 1,06 3.438,99 40.85
Receitas normais e custos mais 20% 0,77 -8.860,23 <0,01 0,97 -1.675,06 4.00
Receitas menos 10% e custos mais 10% 0,76 -8.617,41 <0,01 0,95 -2.530,36 <0,01

£z
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TABELA 10. Relacdo beneficio/custo e valor presente llquido 4 taxa de desconto de 12% e taxa interna de retorno para avalia¢do financeira, segundo caso.

Antes do financiamento Depois do financiamento
Discriminagéo Valor pesente Taxa interna Valor presente Taxa interna
Relagéo B/C llquido de retorno Relagédo B/C liquido de retorno
(Cz$ 1,00) (%) (Cz$1,00) (%)
Receitas e custos normais 1,42 13.588,5 32.63 1,48 24.569,2 >100
Receitas menos 10% e custos normais 1,28 9.013,6 26.10 1,33 16.998,2 >100
Receitas nomais e custos mais 10% 1,29 10.372,5 26.71 1,34 19.455,1 >100
Receitas normais e custos mais 20% 1,18 7.156,5 21.56 1,23 14.341,0 92,49
Receitas menos 10% e custos mais 10% 1,16 5.792,6 20.50 1,21 11.884,1 78,81

yae
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TABELA 11. Relagio beneficio/custo e valor presente liquido a taxa de desconto de 12% e taxa interna de retorno para avalia¢8o financeira, terceiro caso.

Antes do financiamento Depois do financiamento
Discriminagao Valor pesente Taxa interna Valor presente Taxa interna
Relagao B/C Ilquido de retorno Relagao B/C Ifquido de retorno
(Cz$ 1,00) (%) (Cz$1,00) (%)
Receitas e custos normais 0,75 -8.182,75 <0,01 1,05 2.797,95 > 100
Receitas menos 10% e custos normais 0,67 -10.580,50 <0,01 0,95 -2.595,95 <0,01
Receitas nomais e custos mais 10% 0,68 -11.398,80 <C,01 0,96 2.316,14 <0,01
Receitas nommais e custos mais 20% 0,62 -14.614,70 <0,01 0,88 7.430,25 <0,01
Receitas menos 10% e custos mais 10% 0,75 -9.001,04 <0,01 0,86 7.710,05 <0,01
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CONCLUSOES

Os resultados mostraram-se vidveis quando se admitiu financiamento, fato ex-
plicavel pelas condigbes de obtencdo do financiamento que promoveu beneflcios If-
quidos adicionais ao projeto. Na auséncia do financiamento, observou-se que, no pri-
meiro caso, em determinadas taxas de descontos, e no segundo, o projeto mostrou-
se vidvel financeiramente.

Os indicadores mostraram mais estabilidade quando se admitiu financiamento.
Na auséncia de financiamento, somente o segundo caso mostrou elevada rentabilida-
de para o projeto.

Os pregos utilizados neste estudo foram os de mercado. Por inclufrem subs(-
dios ou sobretaxas, nao refletem o custo de oportunidade dos produtos, podendo ser
este um dos fatores determinantes dos resultados obtidos. Outro fator que deve ser
mencionado & que & perceptivel, mas ndo mensuravel, a mudanga na qualidade de vi-
da da populagéo rural com a utilizacdo desta fonte importante de energia. Ainda existe
a vantagem da produg¢éo de biofertilizantes que resulta do processo de fermentagao
dos resfduos e possui maior poder de fertilizagdo que a matéria-prima utilizada.
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