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Resumo

Este artigo apresenta modelagem estocdstica para andlise de viabilidade econémica de usinas termoelétricas
que utilizam biogds produzido em aterros sanitdrios para a geragéo de eletricidade. A andlise de risco é feita
considerando as varidveis aleatdrias que afetam o fluxo de caixa desse tipo de projeto de investimento. As
séries sintéticas temporais das varidveis aleatérias foram modeladas utilizando-se o Método de Simulagdo de
Monte Carlo associado ao Processo Estocdstico de Reversdo a Média (Modelo Geométrico Ornstein-Uhlen-
beck). Este tipo de projeto enquadra-se no Mecanismo de Desenvolvimento Limpo do Protocolo de Quioto.
Para quantificar as emissées de linha de base e de projeto, os créditos de carbono (Certificado de Emissées
Reduzidas) e o potencial de geragdo de energia elétrica, utilizou-se a versdo15 da Metodologia ACM-0001,
aprovada e consolidada pelo Painel Intergovernamental sobre Mudangas Climdticas. A fim de se verificar a
aplicabilidade dessa metodologia, um estudo de caso foi apresentado para um aterro sanitdrio localizado na
regido Centro-Oeste do Brasil. Os resultados da andlise de risco mostraram que o projeto é economicamente

vidvel.
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de Monte Carlo; Processos Estocdsticos.
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Introducao

A matriz energética brasileira é
fundamentada, principalmente, na
geracdo de energia elétrica a partir da
hidroeletricidade. Até o final do sé-
culo XX, pouco se incentivou o uso de
outras formas potenciais de energia
renovaveis, tais como as energias solar,
edlica e a biomassa residual.

Fatores como a sazonalidade de chu-
vas, precos dos combustiveis fdsseis e
questdes ambientais podem colocar em
risco a eficicia do modelo energético
brasileiro, o qual ainda é pouco diver-
sificado. Para se obter um modelo eco-
noémico e tecnoldgico mais sustentavel,
torna-se necessario incentivar, expan-
dir e diversificar as fontes de geragdo de
energia elétrica distribuida e renovével
(DOMINGUES, 2003).

Nesse contexto, a Agéncia Nacio-
nal de Energia Elétrica (ANEEL) vem
lancando, nos dltimos anos, chama-
das publicas para o desenvolvimento
de projetos de pesquisa estratégicos
em energias solar, edlica e biomas-
sa. Dentre elas, destaca-se a cha-
mada publica de projeto estratégico
n.014/2012, intitulada: Arranjos
Técnicos e Comerciais para Insercdo
da Geragdo de Energia Elétrica a par-
tir do Biogas oriundo de Residuos e
Efluentes Liquidos na Matriz Energé-

tica Brasileira.
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O uso de biogés de aterros sanitd-
rios para geracio de eletricidade é uma
alternativa energética que apresen-
ta grande potencial no Brasil, e que,
portanto, merece destaque (ENSINAS,
2003). No Brasil, estima-se que, dia-
riamente, mais de 110 mil toneladas de
residuos sejam destinadas a aterros, o
que equivale a 58,3% do total de resi-
duos gerados (BRASIL, 2011).

A deposicio de residuos em aterros
sanitdrios ainda é um dos métodos
mais utilizados e adequados para desti-
nacio final de residuos sélidos urbanos
(RSU) no Brasil. Isto se deve a seu baixo
custo, sua alta capacidade de absor¢io
e sua facilidade de operacio em com-
paracdo com outros métodos, como a
incineragdo e a compostagem.

Os residuos sélidos urbanos (RSU)
geralmente possuem grande quan-
tidade de materiais parcial ou to-
talmente degradaveis, tais como
residuos alimentares, residuos de jar-
dinagem, papel e madeira (ENSINAS,
2003). A decomposicio anaerdbia
desses materiais em aterros sanita-
rios produz biogds contendo cerca
de 50% de metano (CH,), um gas de
efeito estufa (GEE), cujo potencial de
aquecimento global é 25vezes maior
do que o do di6xido de carbono. Des-

sa forma, os aterros representam um
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dos maiores geradores de gis metano
e tendem a crescer, principalmente
devido ao crescimento populacional
e ao aumento da geracido per capta de
residuos (1pcc, 2006).

Com o objetivo de extinguir os li-
x6es a céu aberto até o ano de 2014,
por meio da implementacéo de aterros
sanitarios adequados, foi aprovada, em
agosto de 2010, a Lei n.12.305, a qual
institui a Politica Nacional de Residu-
os Sélidos no Brasil (PNRS). Apesar de
todos os esfor¢os empregados, tal obje-
tivo nio foi alcan¢ado dentro do prazo,
0 que, no entanto, ndo exime os muni-
cipios de cumprir a legislacdo vigente,
que impde penalidades. Além disso, a
referida lei prevé a adogio, o desenvol-
vimento e o aperfeicoamento de tecno-
logias limpas, desde que comprovadas
suas viabilidades técnica e ambiental.
Como consequéncia, tanto o governo
quanto as empresas que gerenciam
aterros devem encontrar solucdes e
implementar técnicas adequadas para
atingir o desenvolvimento sustentével
para a gestio dos aterros sanitédrios
(BRASIL, 2010).

A quantificagdo das emissées de
metano produzido em aterros sanita-
rios envolve incertezas devido s vari-
aveis aleatérias inerentes ao processo.
E comum, na literatura pertinente,
avaliar-se o potencial de geracio de

metano, as redu¢des de emissdes e a
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eletricidade produzida a partir do bio-
gés de aterro, assim como a viabilidade
econdmica de projetos usando andlise
deterministica. O Método de Decai-
mento de Primeira Ordem (MDPO),
desenvolvido pelo 1PCC, tem sido um
dos modelos deterministicos mais
importantes e amplamente utiliza-
dos para a estimativa dessas emissdes
(ENSINAS, 2003).

Ao contririo dos métodos deter-
ministicos, neste método a anélise de
risco é mais fidedgna a realidade e leva
em considera¢io varidveis aleatérias
que afetam a viabilidade econémica de
projetos de investimentos. A previsdo
das varidveis aleatérias pode ser feita
utilizando-se de processos estocasti-
cos adequados, associados ao Método
de Simulacio de Monte Carlo (MSMC),
que é uma metodologia estatistica, a
qual consiste na gera¢io de uma quan-
tidade de amostragens aleatérias e
probabilisticas para se chegar préximo
aos resultados reais.

No presente trabalho, o MDPO foi
adaptado, levando-se em considera-
¢do o fato de que a taxa de geracgdo
de residuos é uma varidvel aleatéria.
Na anélise de viabilidade econémica,
foram consideradas como varidveis
aleatdrias os precos dos CER e da ele-
tricidade. A andlise de risco foi feita
utilizando-se conceitos e critérios de

engenharia econdémica.
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Utilizacao de biogas de
aterros sanitarios na
geracao de eletricidade

O biogas gerado em aterros saniti-
rios é espontineo, quando o RSU nio
estd em contato com o ar, ocasionando
o processo de fermentacio anaerébica
de residuos orginicos que resulta em
biogas, o qual pode ser capturado mais
eficientemente com drenos internos
verticais e/ou horizontais. Esses dre-
nos sio conectados a tubos de polietile-
no de alta densidade que levam biogas
para o setor de sucgdo e condensacio,
sendo, posteriormente, enviado para
queima. Por outro lado, para gerar ele-
tricidade, ao invés de simplesmente
queimar o biogas em flares, ele deve ser

capturado e enviado até um setor de

Além dos beneficios ambientais, o

uso de biogds como fonte de energia
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purificacdo e tratamento. A recupera-
¢do de biogas de aterro pode ser feita
de varias maneiras. Normalmente, nos
paises desenvolvidos, onde essa pratica
é usada, gera-se eletricidade com gru-
pos motores geradores (GMG) de com-
bustio interna (ciclo Otto) ou turbinas
a gas (ENSINAS, 2003; UNFccc, 2013).
A Figural ilustra, de forma simpli-
ficada, uma usina termoelétrica que
utiliza biogds de aterro para geragdo
de eletricidade. A sigla GMG indica o
local em que esta localizado o grupo
motor-gerador de combustéo interna.
Verifica-se também, na Figural, a rede
de coleta de chorume (liquido poluente
oriundo da decomposi¢io anaerdbica
de residuos), cujo tratamento é feito

nas lagoas de decantagio do aterro.

apresenta outras vantagens, dentre as

quais pode-se destacar: o uso de uma

Figura1
Esquema
ilustrativo
da producao
de biogas
de aterro

e geragao
de energia
elétrica.
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fonte de energia renovavel; a aproxima-
¢do da fonte geradora ao centro consu-
midor (Geragdo Distribuida), evitando
grandes investimentos em linhas de
transmissdo de energia elétrica; e a di-

versificagdo das fontes de energia.

Metodologia ACM-0001

A Metodologia ACM-0001 refere-se
a todos os procedimentos e métodos
necessarios para implementacio de
um projeto de Mecanismo de Desen-
volvimento Limpo (MDL). Ela utiliza de
varias ferramentas, entre elas o Méto-
do de Decaimento de Primeira Ordem
para estimar a producio de biogis em

aterros (UNFccc, 2015). De acordo

16
BEcs, swns,y = @ (1~f) GWPes, (1-0X) 7 F DOC;MCF ZZ W, DOG; e 59 (1-¢7)

Em que: BEcu,swps, representa as
emissdes de linha de base do projeto,
ou seja, as emissOes de metano gera-
das pelo residuo colocado no aterro
entre o inicio da atividade de projeto
e o final do ano y (tCO,.); @ é o fator
de correcdo que contabiliza as incerte-
zas do modelo; f é a fracio de metano
capturada no aterro e queimada ou
usada de outra forma; GWPcy, é o po-
tencial de aquecimento global (Gwp)

do metano, vélido para o periodo de
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com ENSINAS (2003), o MDPO é o mé-
todo que mais se aproxima da realidade
e leva em consideragdo varios pardme-
tros, a saber: as condi¢bes climaticas
locais, a concentragio de nutrientes no
solo e a composi¢io dos residuos.

O MDPO considera a geragio de me-
tano por quantidade de residuo de-
positada no ano x e durante os anos
posteriores. Como, a cada ano, novas
quantidades de residuos sdo deposita-
das, a quantidade de metano gerada em
determinado ano serd igual 4 geracdo
do residuo depositado no ano y somada
das geracdes dos residuos depositados
nos anos anteriores, referenciadas no

ano y, conforme Eq.1 (UNFccc, 2015):

y

= ()
compromisso relevante; OX é o fator
de oxidacdo, o qual reflete a quantidade
de metano do aterro que é oxidado no
solo ou em outro material que cobre o
residuo; F é a fragdo de metano no gis
de aterro (fra¢io em volume); DOCs é
fragio de carbono organico degradavel
que pode decompor; MCF é o fator de
correcio do metano; W;, é a quantidade
de residuo organico tipo j despejado no
aterro no ano x, em toneladas; DOC; é a

fracio de carbono organico degradavel
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(por massa) no residuo tipo j; e kj é a
taxa de decaimento do residuo tipoj.

Os valores de j, x e y sdo definidos
como se segue: j é a categoria do tipo de
residuo (indice); x é 0 ano em que o re-
siduo do tipo j foi depositado no aterro;
ey é o ano para o qual as emissdes de
metano sdo calculadas. Ressalta-se que
o valor de x vai do primeiro ano do pri-
meiro periodo de crédito (x =1) ao ano
para o qual as emissdes evitadas sio
calculadas (x = y).

As emissées do projeto sdo a quan-
tidade de gases de efeito de estufa em
toneladas de diéxido de carbono equi-
valente que seria emitida com a imple-
mentacido do projeto. Para esse célculo,
foram consideradas as emissées fugiti-
vas, as emitidas pelo gerador e as emis-
sées deslocadas por substituicio de
fonte energia.

Se o aterro tiver sistema de ventila-
¢do passiva, torna-se necessaria a im-
plementacdo de sistema de ventilagio
forcada, promovida por um conjunto
de ventiladores, cuja eficiéncia de cole-
ta pode chegar a mais de 75% do total
de biogas produzido (ENSINAS, 2003).
Assim, pode-se considerar que 15% das
emissdes totais de metano sdo as fugi-
tivas. Trata-se de um valor médio que
tem sido utilizado nos projetos de MDL
implementados no Brasil (mcT, 2016).
Dessa forma, 85% do metano produzi-

do pode ser aproveitado nos GMG, seja

116

gerando energia ou queimado em flares,

conforme o equilibrio estequiométrico:

CH,+20,-C0O,+H,0 (2)

Como demonstrado acima, para
cada tonelada de CH, que é queimada,
tem-se a geracdo de 2,75toneladas de
CO, que sio emitidas para a atmosfera.
Por outro lado, deve-se considerar
a quantidade de energia deslocada da
rede. Assim, a quantidade de energia
gerada com a implementagio do proje-
to seria produzida por outra fonte, no
caso brasileiro, pelo sistema interligado
de energia, composto de diversos tipos
de fontes que emitem GEE. Como con-
sequéncia, essa substituicio de fonte
também geraria redugdo de emissdes.
O fator de emissio pode ser cal-
culado de acordo com a versido02.2.0
da “Ferramenta para calcular o fator de
emissdo de um sistema elétrico” (UNFccCC,
2015), também disponivel na metodo-

logia ACM-0001:

FE = (0.5MC) + (0.5MO) 3)

Em que: FE é o fator de emissdo do
sistema elétrico interligado (tCO,/
MWh); MC é a margem de construgio;
e MO é a margem de operagio.

As redugdes de emissdes em dado
anoy (RE,), expressas em tCO,., podem

ser calculadas, conforme Eq. (4):
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RE,=MD, +ED, (4)
MDy = (MDp‘y _MDBL,y)~ G]’/‘/l:)CH4 (5)
EDy=EL;rcy CEF ciec sy + ETiry CEF thersry (6)

Em que: RE, é a redugdo de emissdes
em um dado ano y (tCO,.); MD,, é a
quantidade de metano que teria sido
destruida durante o ano, em toneladas
de metano (tCH,) no cenério do pro-
jeto; MDg;,, é a quantidade de metano
que teria sido destruida durante o ano
na auséncia do projeto devido a exigén-
cias regulatérias e/ou contratuais, em
toneladas de metano (tCH,); e GWPcy,
foi determinado na Eq. (1).

Ressalta-se que o valor de MDg;,
normalmente é nulo, pois ndo h4 legis-
lagio brasileira que determine o mon-
tante de biogas a ser queimado. Trata-
-se do mesmo fator f na Eq. (1), porém
esse ultimo expresso em porcentagem.

Na Eq. (6), EL;zc, representa a quan-
tidade liquida de eletricidade produzi-
da usando biogés, que, na auséncia da
atividade do projeto, teria sido produ-
zida por centrais elétricas interligadas
a rede ou por uma geracgio de energia
cativa, no local ou fora dele, com base
em combustivel féssil, durante o ano y,
em megawatt horas (MWh); CEFec 51,y
é aintensidade das emissées de CO, da
fonte de linha de base da eletricidade
deslocada, em tCO,./MWh; ETiz, €é

a quantidade de energia térmica pro-
duzida usando gis de aterro, que, na
auséncia da atividade do projeto, teria
sido produzida por caldeira queimando
combustivel féssil no local/fora do lo-
cal, durante o ano y, em terajoule (TJ);
e CEFersr,y € a intensidade das emis-
sbes de CO, do combustivel usado pela
caldeira para gerar energia térmica que
é deslocada pelo biogds com base na ge-

racio de energia térmica, em CO,./TJ.

Poténcia Elétrica Util

Para calcular a poténcia elétrica util,
faz-se, primeiramente, o célculo da
vazio de metano, ano a ano, que pode
ser aproveitado, conforme Eq. (7) (UN-

Fccc, 2013; ENSINAS, 2003):

_ BECH4,SWDS,y
QCH4.Y -

dcm GP WCH4 (7)

Em que: Qcn,y é a vazdo de metano
(m®/ano); dcu, é a densidade do meta-
no (t/m®); BEcu,swps,y foi dado em (1);
GWPcy, foi determinado em Eq. (1).

Calculada a vazio, pode-se obter a
poténcia elétrica util gerada pelo GMG,
em um determinado ano, por meio da

Eq. (11) (Custédio, et al, 2007):
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_ QCH4,y PCley, Em

Pot,
31.536.000 8)

Em que: Pot;, é a poténcia elétrica ttil
disponivel a cada ano y (kW); Qcy, , foi
dado em (7); PClcy, é o poder calorifico
inferior (kJ/m® CH,); E é a eficiéncia de
coleta de gases; o valor de 31.536.000
é o fator de conversio (s/ano); e n é o

rendimento elétrico do GMG.

Analise de Viabilidade
Economica

Na analise da viabilidade econ6émi-
ca, foram consideradas as variaveis de
risco presentes e que afetam o fluxo
de caixa do projeto. Foram utilizados
conceitos e critérios de engenharia eco-
némica, tais como: fluxo de caixa, taxa
minima de atratividade, Valor Presente
Liquido (vPL), Taxa Interna de Retorno
(TIR) e Periodo de Recuperacgio do Ca-
pital (Payback Period). O fluxo de caixa
foi obtido considerando-se as variaveis
aleatérias envolvidas, taxas e impos-
tos, depreciacdo dos equipamentos, en-
tre outros, durante o periodo de analise

do investimento.

Analise de Risco

Os estudos envolvendo a anilise
de viabilidade econdémica da geragdo
de eletricidade pelo uso do biogis de

aterros sanitdrios podem ser feitos por
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meio da andlise de risco, que leva em
consideracdo as variaveis aleatérias en-
volvidas, fornecendo informac¢des mais
seguras aos tomadores de decisio.

A energia gerada pelo GMG que uti-
liza biogds de aterro depende direta-
mente da taxa de fluxo de metano e
dos residuos depositados no aterro
(BE CH,,SWDS, y) .

O comportamento da quantidade
de residuos organicos do tipo j deposi-
tado no aterro para o cendrio i durante
um periodo de tempo x, (Wj;,) pode ser
modelado por séries temporais que sio,
por sua vez, descritas por processos es-
tocésticos. Esta varidvel aleatéria, que
apresenta uma tendéncia ascendente
ao longo do tempo, pode ser modela-
da usando o processo estocastico de
Reversio a Média (Movimento Geo-
métrico Browniano com Reversio a
Média — MGB-RM), também conhecido
como Modelo Geométrico de Ornstein-
-Uhlenbeck associado ao Método de Si-
mula¢io de Monte Carlo (HULL, 1993).

A quantidade de lixo organico do
tipo j, Wj, ndo atinge valores negati-
vos. E razoavel que a sua fungio de
distribuicido de probabilidade possa
ser considerada como uma distribui-
¢do log-normal. Pode-se, assim, operar
uma mudanca da variavel z=In(Wj). O
processo de reversio a média é, entio,
aplicado ao logaritmo neperiano para a
variavel quantidade de residuos orgini-

cos de tipo j (Wj).
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A equagio matematica para o MGB-RM é demostrada em (9):

dz=2¢41 - Ze=MNwj (W;—T/V;t) dt + Ow; ij\/ﬁ (9)

Em que: ny; refere-se a velocidade
de reversdo a média do RSU tipo j; Owj
é avolatilidade (desvio padrdo) do RSU;
svvj'\/d_t é o processo de Wiener, em que
€wj € um numero aleatério com distri-

buicio padrido normal (N (0,1)); W] éa

dWj

J

o Ny (In(W) - In(W))).dt + Oy ewy/dt

média global de RSU para um periodo
histérico; e t é o tempo. Com d[Iln(Wj)]

sendo incrementado a In(Wj), tem-se:

aw,

d[In(W)] =
W, (0)

Substituindo (10) em (9) obtém-se:

(22)

Aplicando-se o Lema de Ito6' em (11), chega-se 4 seguinte expressio:

t+1 = tCje+1

Da mesma forma, esse método pode
também ser usado para modelar as de-
mais varidveis aleatérias que afetam
o fluxo de caixa do projeto, como os
precos do CER e da eletricidade, cujos
dados histéricos foram obtidos na Chi-
cago Climate Exchange (ccx, 2015) e
nos leildes de energia realizados pela
Agéncia Nacional de Energia Elétrica

(ANEEL), respectivamente.

Estimativa de Parametros

Para 0o MGB-RM, conforme equagdes
de (9) a (11), os pardmetros velocidade

de reversdo 1 (valor de reversdo A média

{ Moy Q)W) - 1de sw,m}

(22)

z) e volatilidade o foram estimados a par-
tir de séries historicas z: de cada variavel
analisada, usando a metodologia desen-
volvida por (DIXIT AND PINDYCK, 1994).
Para as séries consideradas, foram utili-
zadas regressoes lineares In(z,) - In(z-)),
como variaveis dependentes, e In(z.),

como varidvel independente, dadas por:

Zt
In < > =a+(-1)In(z.-.)
Zt+1

(23)
Em que a e b representam, respecti-
vamente, os coeficientes linear e angu-

lar da equagio da reta.
Os parametros foram calculados a

partir de regressées, utilizando (14),

1 O Lema de It6 é uma aplicago e estabelece que: se G=f{x, t), em que x segue o processo estocastico, entio:

dt+ - o0.dz

dx

aG G 1 0°G aG
G\ M 90" 2 9 ©
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(15), (16), em que o é o desvio padrio

da variavel analisada.

-In(®
n- (b)
At (14)
e |5
zZ=exp +
1-b (1-b)? (25)
2In(b)
0=0: ./ T————
(b2-1) At (16)

Estudo de caso

O estudo de caso foi realizado no
aterro sanitario da cidade de Anépolis,
Estado de Goias, Brasil, e teve como ob-
jetivo validar o modelo de analise de ris-
co apresentado. O aterro em questio foi
implementado em dezembro de 1999,
com previsdo de encerramento para de-
zembro de 2050. O Estudo de geragio de
biogas no aterro foi feito para o periodo
de 2000 a 2100. No entanto, na anali-
se de viabilidade econdmica foi consi-

derado apenas o periodo de obtencio

de créditos de carbono igual a 21anos,
com inicio da atividade prevista para ja-
neiro de 2017 e término em dezembro
de 2037. Foram gerados 2.000 cendrios

para cada varivel aleatéria.

Parametros Adotados
e Estimados

A Tabelal fornece os valores dos
pardmetros utilizados na simula¢io
para a obtencdo das emissdes de linha
de base. A Tabela 2 apresenta a caracte-
rizagio dos residuos por tipo. A Tabe-
la3 fornece os dados utilizados para a
obtencio das emissdes de projeto.

Ja a Tabela4 mostra os dados utili-
zados para a obtenc¢do do fluxo de cai-
xa do projeto. A Tabela5 apresenta os
pardmetros estimados para o0 MGB-RM,
obtidos a partir dos dados histéricos
anuais das seguintes varidveis alea-
térias: 1) RSU, no periodo de 2000 a
2013; 2) Preco da energia elétrica (Et),
no periodo de 2005 a 2015; e 3) Preco
do cER (Ct), no periodo de 2008-2012.

TABELA1

Parametros Utilizados Para obter o Cenario de Linha De Base

| PaAmewos | Valores |
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0,76 kg/hab/dia
100%
8.500kcal/m?
0,7167kg/m?
0,75

0

25

0,1

0,5

0,5

1,0
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TABELA2
Caracterizacao de Residuos por Tipo

Tipo de RSU(j) Composicao Gravimétrica (%) DOC: (% base molhada)
5

Madeira e derivados 43 0.035
Polpa, papel e papelao 17 40 0.07

45 15 040
rexeis | 2 007
0 20 o
30 0 :

TABELA3

Parametros Valores

Taxa de coleta de biogas 85%
Poténcia de cada GMG 330kW
Eficiéncia do GMG 35%
Operacao do GMG 8560 h/ano
Vida util do GMG 21anos
Fator de emissao da rede 0,4322tCO,/MWh
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TABELA4

O
o
-3
o
w
c
=2
N
o
-3
o
w
s
o
>
5
5
@
o
Q.
o
s
)
g
o
o
o
o
m

Parametro Valores

‘ﬂ
)
5
o
3
n
o

12% ao ano (média Selic dos tltimos 5 anos)
0,65% da Receita Bruta
L 34 da Recelta
896 do Luco Liguido
2% do Investimento Inicial
R$200.000,00 a0 ano)
93000000
00138RS/m’
00138RS/m’
00138R/m’
690RS/m’h
21anos

TABELAS5
Parametros Estimados para o MGB-RM (Wt, Et e Ct)

Preco da Energia (RS) Preco dos CER (RS)

O 7974779 w 120,01 c 10,00
0015 . 02494 N 0,8494
o, | 0,05 oe 0,2311 oc 02
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Resultados

O Gréficol ilustra os 2.000 cena-
rios gerados para a variivel aleatdria
quantidade de lixo depositado no ater-
ro desde o ano de abertura até o ano de
encerramento do mesmo. O Gréfico2

e o Gréafico 3 representam 2.000 cena-

rios gerados para as varidveis aleaté-
rias preco da eletricidade e preco das
CER, respectivamente, para o periodo
de 2017 a 2037, periodo considerado
para o estudo da viabilidade econémi-

ca do projeto.

GRAFICO 1

Montante de RSU depositado no aterro

GRAFICO2
Preco da Energia Elétrica

122



ALESSANDRO NUNES COSTA
etal.

Revista Tecnia | v.1|n.2| 2016

GRAFICO3
Preco dos CER

O Gréafico4 ilustra as estimativas de
emissio de metano em tCO,, para o pe-

riodo de 2.000 a 2.100 para um unico

cendrio. No grafico, aparecem também
as curvas de geracio de metano por

tipo de residuo do aterro.

GRAFICO4

Emissdes de metano por tipo de residuo para um tnico cenario

O Grafico5 ilustra as estimativas
para o potencial de emissio de meta-
no em tCO,., no periodo de 2.000 a
2.100, para os 2.000 cendrios gerados.
Nessa simula¢io, foram utilizados os

pardmetros da Tabelal e da Tabela?2,

sendo, portanto, deterministica. E in-
teressante destacar que, ap6s o ano
previsto para o encerramento do aterro
(2050), havera continua producio de
metano, que deve ser usado ou, ao me-

nos, controlado, a fim de evitar riscos
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de explosdo. Observa-se que a produ-
¢40 maxima de metano ocorre no ano

de encerramento do aterro. O pior ce-

nario de produ¢io de metano excede
70.000 tCO,., enquanto o melhor ceni-
rio excede 300.000 tCO,..

GRAFICO5
Potencial de emissao de metano

O fluxo de caixa foi realizado conside-
rando-se as receitas dos CER e da venda
de energia elétrica, bem como os impos-
tos e as taxas em vigor no Brasil. A fun-

¢do densidade de probabilidade (FDP) do

VPL é mostrada no Grafico6. Nesse caso,
verifica-se que a probabilidade de nio re-
torno sobre o investimento (PNRI) é igual
a zero, devido ao fato de que em todos os

cendrios os valores de VPL s3o positivos.

GRAFICO®6
Funcao Densidade Probabilidade
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A Tabela 6 mostra o valor esperado
(W), o desvio padrio (o) e os valores

maximos e minimos das variaveis alea-

Revista Tecnia | v.1|n.2| 2016

térias VPL, TIR e Payback, obtidos por
meio das suas func¢des de densidade

de probabilidade.

TABELA6
Resumo da Analise de Risco

6.945.300,00
2.066.200,00
14.049.000,00
766.460,00

Com base nas anélises dos resultados
obtidos, pode-se afirmar que o projeto é
economicamente viavel, devido aos se-
guintes fatores: 1) O projeto é economi-
camente vidvel mesmo no pior cendrio,
cujo VPL é de aproximadamente 766 mil
reais; 2) Em todos os cendrios a TIR é
maior do que a taxa minima de atrativi-
dade (TMA) considerada (12% ao ano); e
3) o pior valor do periodo de Payback é
de cerca de 12 anos, menor que o perio-

do de fluxo de caixa considerado.

Conclusao

Este artigo apresentou uma metodo-
logia para andlise de risco para projetos
de investimento que utilizam biogas de
aterro sanitario para gerar eletricidade
a partir de grupo motores geradores de
combustio interna. A partir da modela-

gem estocdastica apropriada, foi possivel

29,87 4,9057

3,25 0,8496
37,84 11,9939
15,70 3,6084

prever o comportamento das variaveis
aleatdrias: preco da eletricidade, preco
dos créditos de carbono e quantidade
de residuos so6lidos urbanos — prin-
cipais varidveis de risco que afetam o
fluxo de caixa deste tipo de projeto de
investimento. No estudo de caso apre-
sentado, foram simulados 2.000 cena-
rios para a produgido de biogds para o
periodo de 101anos. Verificou-se que,
no ano de encerramento do aterro, o
melhor cenério atingiu valor méximo
proximo a 300.000 tCO,., enquanto no
pior cenério o valor maximo foi de cer-
cade 70.000tCO,..

O projeto é economicamente vidvel
mesmo no pior cendrio, cujo VPL é de
aproximadamente 766 mil reais, a TIR é
maior que a TMA e o Payback é de cerca
de 12 anos, sendo, portanto, menor do
que o periodo de andlise considerado

no fluxo de caixa.
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Abstract

This paper presents stochastic modeling for economic feasibility analysis of thermal power plants that uses
biogas produced in landfills to generate electricity. The risk analysis is done considering the random variables
that affect the cash flow of such investment project. Temporal synthetic time series of the random variables
were modeled using the Monte Carlo Simulation Method associated with the Mean Reversion Stochastic
Process (Geometric Model of Ornstein-Uhlenbeck). This type of project fits on the Clean Development Mecha-
nism of the Kyoto Protocol. It is used the version 15 of ACM-0001 methodology, approved and consolidated
by Intergovernmental Panel on Climate Change to quantify the baseline and project emissions, carbon credits
(Certificate of Emission Reductions) and the potential for electricity generation. In order to verify the appli-
cability of this methodology, a case study was presented to a landfill located in the Midwest region of Brazil.

Risk analysis results showed that the project is economically viable.

Keywords: Risk Analysis; Landfill Biogas; Certified Emission Reductions; Monte Carlo Simulation Method;

Stochastic Process.
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