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l. Introducao

A AMISM- Associacdo de Municipios da Ilha de Sdo Miguel foi constituida em 1992 por 5 dos municipios da Ilha de S3o Miguel, Lagoa, Ponta
Delgada, Povoacao, Ribeira Grande e Vila Franca do Campo, com o objectivo de desenvolver um sistema de gestdo e tratamento de residuos
sélidos. Mais tarde, e a luz dos actuais estatutos, a AMISM pode ainda orientar a sua actividade para outros objectivos, nomeadamente no
ambito da proteccdo do ambiente, intervencdo em projectos, programas e planos de desenvolvimento integrado da Ilha de S3ao Miguel, na

criacdo, manutencdo e aperfeicoamento de servigos préprios de informacdo e apoio aos Municipios.

A obra de construcdo e concepcao da Estacdo de Tratamento dos Residuos Sélidos da Ilha de Sao Miguel - ETRS- (Aterro
Sanitario) foi adjudicada a 11 de Dezembro de 1998 e inaugurada a 30 de Novembro de 2001, ao mesmo tempo que se procedia a selagem

das cinco lixeiras municipais, visiveis a céu aberto na Ilha de Sdo Miguel.

Com esta infra-estrutura, a AMISM, deu inicio a uma nova era em termos da gestdo e tratamento dos residuos solidos urbanos na Ilha de

Sdo Miguel.

Outra actividade de grande importancia desenvolvida pela AMISM, consiste na recepcao da recolha selectiva da fraccdo embalagem realizada

pelos Municipios, a sua triagem e na exportagao desses residuos, para valorizagao através da reciclagem.

O modelo técnico actual da AMISM é centralizado na ETRS, localizada em Canada das Murtas - Ponta Delgada, sendo constituida por:

g Um Aterro Sanitario para deposicao de residuos provenientes da recolha indiferenciada;
&5 Um Ecocentro, para recepcao dos produtos provenientes de recolha selectiva;

& Plataformas de Triagem nas quais sao triados e embalados os diversos tipos de produtos que posteriormente sdao exportados para
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valorizagdo através de reciclagem.

A Empresa trata actualmente os RSU indiferenciados da sua drea geografica de intervencdo unicamente por deposicdo em Aterro Sanitario,
metodologia, que terd que ser reequacionada para o futuro, quer pela escassez de territério inerente a insularidade quer pela necessidade de
cumprimento das Directivas Comunitarias Aterros e Embalagens que conduzem a necessidade de implementar novas solucdes de tratamento

qguer face a necessidade de valorizacdo do fluxo embalagens bem como ao desvio de matéria organica de Aterro.

Quanto as recolhas de residuos quer na componente de recolha indiferenciada quer nas selectivas, multimaterial e de organicos,

actualmente este servico € ja na sua totalidade assegurado por cada Municipio na sua respectiva area geografica.

No ano de 2009 a AMISM Recebeu nas suas infra-estruturas um montante de 86 mil Ton de residuos, dos quais 61 mil Ton de RSU com
origem na recolha municipal e as restantes Toneladas, com origem nas entregas de RIB (Residuos Industriais Banais) de particulares, em
RHB (Residuos Hospitalares Banais ndo perigosos), Residuos Verdes, Madeiras, etc . O Sistema recebeu e tratou também 5,9 mil Ton de

residuos provenientes do Fluxo multimaterial (vidro, papel cartdao e embalagens).

O presente estudo econémico do projecto de gestdo integrada dos RSU para a Ilha de S. Miguel destina-se a complementar uma candidatura aos fundos
comunitarios, enquadrada no Eixo Prioritéario IV - Redes e Equipamentos Estruturantes na Regido Auténoma dos Acgores, do Quadro de Referéncia
Estratégico Nacional (QREN), de forma a executar um plano de investimento para o horizonte 2010-2013 referente & Construcdao de um aterro, de um

Centro de Processamento de Triagem, de uma Compostagem de Verdes e de um Centro de Valorizagdo Energética.
Este trabalho teve como base o estudo técnico-econdmico elaborado em 20010, (anexo IV-3).

De referir que estes novos investimentos se inserem no ambito da actividade global atribuida a AMISM e que a mesma ird delegar na nova empresa

VALORISM, limitando-se, no entanto, a analise econdmica aqui efectuada as componentes candidatadas.

Para tal foram utilizados, como base de referéncia, os métodos de analise incluidos no Guia ACB 2008 da Comissdo Europeia, documento de trabalho de
orientacdes sobre a metodologia para a realizagdo de analises custo beneficio e manual de Procedimentos do Programa Operacional Tematico de Valorizagao

do Territorio.
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Il. Definicdo de Objectivos

No sentido de colmatar as actuais caréncias do sistema de gestdo de residuos da Ilha de Sdo Miguel, e sobretudo a sua necessidade de
encontrar uma solucdo de futuro para o longo prazo, pretendeu-se desenvolver um Sistema Integrado de Gestdo de Residuos Sélidos

Urbanos suportada por uma visao de sustentabilidade econdmica, social e ambiental.

Em termos de contexto global, verifica-se que em regides insulares e ultraperiféricas, os investimentos associados aos processos
tecnoldgicos de seleccdo, tratamento e destino final de residuos, nomeadamente, reciclagem, compostagem ou incineracdo, sao agravados

pela pequena dimensao dos territérios, e pela consequente falta de economias de escala.

Por outro lado, uma grande percentagem dos residuos sélidos urbanos destas regides sdao residuos de embalagem, em parte, devido a
insularidade, que implica a importagcdo de uma grande parcela dos bens de consumo. Os produtos importados sdo transportados
essencialmente por via maritima, o que implica um volume adicional de embalagens de transporte para manté-los em boas condicdes,
especialmente por estarem sujeitos a um maior desgaste mecanico, aquando da sua manipulacdo nas operagdes acrescidas de carga e

descarga, e transporte.

No caso da Ilha de S&o Miguel que, para além da insularidade e ultra periferia, tem caracteristicas sismicas e hidroldgicas muito especiais,
determinadas solugGes de tratamento e destino final dos residuos estdo, a partida, muito condicionadas. Refira-se em especial a dificuldade
existente com as disponibilidades de terreno e de exequibilidade técnica, no caso da construgcdo dos aterros sanitarios, solugdes cada vez
menos equacionaveis, devido, @ dimensdo do territorio e escassez de terrenos planos e com possibilidade de escavacdo profunda e

simultaneamente distantes das populacdes, de recursos aquiferos ou falhas sismicas.

Assim:
1. Tendo por base as estimativas de Producdo e Recepcdo de Residuos da Ilha de S&o Miguel;

2. Considerando as dificuldades em viabilizar na ISM a solucdo de aterro sanitario como destino final Unico dos RSU;
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3. Tendo em conta que a opgdo aterro, ndo permitiria o cumprimento das directrizes Nacionais e da Unido Europeia como solucdo Unica
de destino final;

4. Analisando as conclusdes de varios estudos antes elaborados e em especial do Estudo “Criacdo de um sistema de tratamento e
valorizacdo de RSU em parceria EGF/AMISM - Julho de 2008” que levou & decisdo da AMISM e Municipios integrantes, pela opcdo por
um cenario de Sistema Integrado de Tratamento de Residuos sem enfoque na tecnologia da valorizacdo energética (anexo IV-1)
Tendo em consideracdo o espirito de flexibilidade quanto a apresentacao de opgdes de tratamento e valorizacdo inscritas no PEGRA;

6. E em linha com o Plano Estratégico para a Energia nos Acores, o qual define como objectivo que, em 2018, a Regiao Auténoma dos

Acores atinja os 40% do consumo de energia primaria de origem renovavel;

Assim sendo a implementacdo de um Sistema Integrado de Gestao de residuos, com base numa Central de Valorizacdo Energética é a opcao
estratégica de exceléncia para a consolidacdo de um modelo que venha a aliar as vantagens do cumprimento das metas de valorizacdo com

as mais valias ambientais e econdmicas inerentes & producao de energia.

lll. Identificacao do Projecto

O modelo técnico a estruturar, ird permitir a construcdo das seguintes unidades de tratamento e valorizagdo de residuos:

& Dois Aterros Sanitarios para deposicdo de residuos provenientes da recolha indiferenciada ndo passiveis de incineracdo e para os
refugos das restantes instalagdes e ainda aterro de inertizados (escorias e cinzas), incluindo instalacdo de tratamento de aguas
residuais;

Um Centro de Processamento/Triagem de residuos provenientes da recolha selectiva de embalagens;

Uma Compostagem de Verdes, para valorizacdo organica do fluxo de residuos verdes e de jardim ;
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g Um Centro de Valorizacdo Energética, para valorizagdo energética dos residuos e de Biomassa Florestal 8incluindo Parques de
Recepcao)

@4 Edificio de Apoio administrativo e Infra-Estruturas

Sendo que o modelo técnico e de implantacdo geografica prevé a instalagdo destas Unidades no actual Centro Integrado de Canada das
Murtas.

Ca]

-Aterro Sanitario

(==

“ -Centro de Processamento/Triagem

-Centro Valorizagdo Energética

-Compostagem de Verdes

Ribeira Grande

Ponta Delgada Povoacgao

Lagoa Vila Franca

Figura 1 — Modelo Técnico VALORISM
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Neste contexto, o modelo técnico constitui, em articulacdo com a solugdo arquitectdnica, a linha de processo e os produtos finais da Incineracdo um
conjunto coerente e de qualidade uniforme, cujo objectivo toma como especial evidéncia levar a destino final apenas os residuos que ndo apresentem,

de facto, qualquer mais-valia através de eventual reutilizacdo, reciclagem ou valorizagdo.

V. Analise de Viabilidade e Opc¢0es alternativas

Entendeu-se, como ja referido anteriormente que a implementacdo de uma Central de Valorizacdo Energética é a opgao estratégica de
exceléncia para a consolidacdo de um sistema integrado de gestdo de residuos que venha a aliar as vantagens do cumprimento das metas

de valorizacdo com as mais valias ambientais e econdmicas inerentes a producao de energia.

Em 2008 foi efectuado um estudo, onde como cenario alternativo a Incineradora colocou-se a hipdtese de Tratamento de Residuos via

Digestdo Anaerdbia. Contudo este Ultimo cenario implicaria tarifas bastante superiores (vide anexo IV-1).

Neste caso ndo se coloca a questdo de “statu quo” (nada fazer), e como ja referido as alternativas possiveis na analise em apreco ja foram

anteriormente identificadas nos estudos de viabilidade apropriados e na analise de cenarios alternativos.

As vantagens do tratamento de RSU por um processo de Incineracdo com valorizagdo energética em regides insulares sdao amplamente

conhecidas, considerando-se este processo fundamental em especial por:

&4 Reduzir substancialmente o volume dos residuos tratados. Sendo inevitavel a existéncia de um aterro sanitario pois qualquer que
seja o processo principal de tratamento de residuos existem sempre residuos que ndo tém outro destino final possivel (por exemplo
monstros e refugos ndo passiveis de valorizacdo) e sendo sempre necessario um aterro para refugos do processo (célula de aterro

preparada para receber cinzas e inertizados) este sera necessariamente muito reduzido face a outras alternativas.
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&4 Produzir energia com as respectivas vantagens econdémicas do processo, a reducdao da dependéncia energética da regido face a
terceiros e a consequente substituicdo das importagbes de combustiveis fosseis . Sobre esta questdo refira-se que no proprio
Programa de Governo dos Acores se refere: “ ..... Recente subida do preco do petrdleo sugere que nas proximas décadas o preco do
barril do petréleo se mantenha em niveis elevadas.... ...... Por conseguinte, a aposta nas energias renovaveis onde a Regido apresenta

naturais vantagens apresenta-se, hoje mais do que nunca, como justificada .......

Considerando que o presente projecto se refere a uma situagdao concreta que tem de ser dinamizada no mais curto espaco de tempo, face
aos impactos que podera ter em termos do cumprimento das politicas nacionais para o sector e nomeadamente das metas do pais face as
Directivas Comunitarias “Aterros” e “Embalagens”, o dimensionamento da Incineradora foi formulado com base num conjunto de

pressupostos técnicos de base que suportam a concepcgdo efectuada.

Nesta analise considerou-se, no entanto, que o dimensionamento do sistema de incineracdo devera equacionar as estratégias de reducdo de
residuos na fonte, pelo que a capacidade a instalar ndo deve ser excessiva, de forma a ndo constituir um desincentivo a reciclagem e a
reducdo de residuos. A pratica da reutilizacdo e da recolha selectiva para reciclagem, além de irem de encontro aos objectivos preconizados
na legislacdo, sdao procedimentos importantes no sentido de evitar ou adiar investimentos no futuro para potenciais necessidades de
ampliacdo da Unidade.

Ir-se-a entdo dimensionar uma Central de Valorizagdo Energética, para incineracdo de residuos com uma capacidade de tratamento de cerca
de 100.000 toneladas ano e uma poténcia térmica de 25 MWter o que permitira a injeccdo na rede de 6MWele.

A opgdo de dimensionar a Central de Valorizagdo Energética acima da quantidade de residuos passiveis de incineracdo, prende-se com a
intencdo de tratar, em conjunto com os RSU, cerca de 30 mil toneladas de Biomassa florestal, o que permitird ndo s6 a produgdo de uma
maior quantidade de energia, como sobretudo, resolver também a problematica deste tipo de residuos na Ilha de Sdo Miguel. Sobre esta

questao refira-se que, de acordo com a avaliacdo do potencial de producao de Biomassa Florestal da regiao da AMISM os quantitativos
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considerados, cerca de 42% do potencial da regido!, sdo razoaveis e prudentes como estimativa de recepcdo na unidade de incineragdo,

sendo justificaveis plenamente face as caracteristicas de valorizacdao multimaterial que presidirdo a concepgao da instalagao.

Por ultimo refira-se que na solucdo preconizada para a Valorism, se teve em consideracao a necessidade de tratamento adequado das
emissoes poluentes sdlidas e gasosas, com origem no processo de incineracdo. Assim, o investimento previsto, contemplard as MTD-
Melhores Tecnologias Disponiveis no que concerne ao tratamento dos gases de combustdo e de inertizacdo das cinzas do processo, bem
como uma célula de aterro para residuos perigosos, que serd necessaria para o correcto acondicionamento dos refugos do processo. Da
mesma forma, a monitorizacdo prevista para a fase de exploracao é de real importancia para a eventual deteccdo de anomalias dos sistemas
de tratamento de gases e para a garantia da manutencdo do ambiente na envolvente e qualidade de vida das populacdes da area geografica

circundante.

Para a fraccdo de residuos recolhidos selectivamente, e nomeadamente os fluxos de papel, vidro, plasticos e metais, ir-se-a construir uma
nova unidade de triagem que permitira certamente, em conjugacdo com o reforgo das actuais acgdes de sensibilizacdo das populagbes e um
bom desempenho na recolha por parte dos Municipios envolvidos, o incremento da produtividade deste fluxo, e o respectivo aumento das

quantidades, com vista ao cumprimento das metas estabelecidas.

Por Gltimo, e considerando que ja hoje a AMISM recebe nas suas instalagbes um fluxo de residuos “verdes” com algum significado, ir-se-a
também construir uma unidade de Compostagem de Verdes que permitira valorizar estes residuos e obter um composto/ fertilizante

organico de qualidade.

(a) Pressupostos de Caracter Geral

- Politica ambiental -

! , Fonte: Relatdrio CBE- Centro de Biomassa para a Energia - “Quantificacdo da Biomassa Residual na Ilha de Sdo Miguel tendo em conta a sua Valorizacdo Energética” -

5/04/2003
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Em particular pretende-se o cumprimento de todas as metas de valorizagdo e reciclagem de embalagens e de desvio de RUB a depositar em aterro,

fixadas na legislagdo comunitaria e nacional.

No ambito do desenvolvimento da solugdo técnica, e conforme anteriormente referido, é necessario que a mesma se enquadre no contexto normativo
comunitario, nacional e regional em termos de gestdo de RSU. Deste modo, e para efeitos de concepcdo de uma solucdo técnica que assente no principio
tecnolodgico acima referido, constituem-se como referenciais a considerar o cumprimento da Directiva dos residuos de embalagem (Directiva 94/62/CE, de
20 Dezembro, alterada pela Directiva 2004/12/CE, de 18 Fevereiro) bem como a Directiva relativa a deposicdao de residuos urbanos biodegradaveis (RUB)

em aterro (Directiva 1999/31/CE, de 26 Abril).
O cumprimento das metas definidas naqueles dois diplomas implica, nomeadamente:

Directiva 94/62/CE, de 20 Dezembro, alterada pela Directiva 2004/12/CE, de 18 Fevereiro: em 2011, a valorizagao de residuos de embalagem deve atingir
um minimo de 60%, e a de reciclagem, um minimo de 55%, sendo ainda exigiveis metas por material, a saber: 60% para vidro, 60% para papel/cartdo,

50% para metais, 22,5% para plasticos e 15% para madeira;

Directiva 1999/31/CE, de 26 Abril, transposta para o direito nacional através do Decreto-Lei n® 152/02, de 23 de Maio, o qual determina que, tendo como
base os valores de RUB depositados em aterro no ano de 1995, em 2006, a deposicao tem como limite 75% daquele valor, em 2009, 50%, e em 2016,
35%.

e da Populacao (Residente e Flutuante — Turismo)

Assumiu-se uma taxa de crescimento de 0,5% ao ano tendo em conta a evolugao dos censos do ano de 1991 para 2001, onde se verificou uma taxa de
crescimento na Ilha de Sdo Miguel de cerca de 5%, bem como o incremento verificado no turismo, nos ultimos anos (quase duplicou em 5 anos) que tem

originado um incremento significativo na populagdo flutuante.
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Populacao Residente por llha Evolugio da Populagio nos Acores

Cry

el o1/51
%
Santa Maria ......... 5578 -5,8 »
Sao Miguel ... .. 131 609 4.5 o
Terceira............. 55 821 0,2 _— Procura e Ofertas Turisticas
Graciosal. . ... 4 780 7.9 - ] 4 dade de Al
. 1 [ = _ Ano Dormidas Capacidade de Alojamento (camas
Si0 Jorge ........... 9674 | 53 . omitharet) | riora 2p o ! (camas)
- H — - s otelaria urismo em Outros Total
Pieg .o 14808 2.6 sl L1 || Tradicional espago Rural
Faial ..._............. 15 063 1,0
AHl— b — = 1993 351 3228 3228
Flores................ 3995 7.7
it — — —
COmve .ooeeeenannn 41% [ 1997 “7 3 660 137 3797
Acores ... 241 763 1.7 - = m m 2001 865 4645 249 454 5348
Fonte: Recenseamento Geral da Populacao. 2005 1247 7935 308 265 8508

Fonte: Estatisticas do Turismo, SREA.

e da Producgdao de RSU

Assumiram-se os seguintes pressupostos de previsdo da evolucdo dos Residuos Sélidos Urbanos Domésticos:

e Para a estimativa do total de residuos sélidos urbanos recepcionados pela AMISM (indiferenciados e embalagens) consideraram-se os
valores actuais da recepgao aplicando-se as taxas de crescimento respectivas consideradas no PEGRA para a Ilha de Sdo Miguel e por
tipologia de residuo, as quais tiveram por base a evolugao da populagdo, do turismo e das capitagdes expectaveis;

e Para os quantitativos de Residuos Hospitalares banais ndo perigosos (RHB) e o fluxo de verdes (RO - Residuos Organicos) assumiram-se
as taxas de crescimento histéricas, e uma estabilizagdo das quantidades em 2014;

e O fluxo de recolha selectiva multimaterial foi projectada tendo em atencao:

o 0s quantitativos retomados pela Sociedade Ponto Verde (SPV) em anos anteriores, de acordo com os valores publicados;
o as metas previstas para 2011 pela Sociedade Ponto Verde para as retomas da AMISM;
o a taxa de crescimento de residuos de embalagem considerada pela AMISM ;

o a fraccdo percentual de refugos da linha de papel cartdo e da linha de embalagens prevista para a nova tecnologia;
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o Para a estimativa da fraccao papel/cartdo ndo embalagem entrou-se em linha de conta com a percentagem actualmente
acordada entre a AMISM e a SPV, de acordo com a Ultima caracterizacdo efectuada, considerando-se que em cada fardo de papel
cartdo, 95% sera de fraccdo embalagem;

¢ O fluxo indiferenciado surge assim da diferenca entre o total de RSU produzidos e as recolhas selectivas de embalagens
De acordo com os pressupostos atras referidos, para a andlise de cenarios a considerar para a gestdo dos RSU produzidos no Sistema foram

calculadas as quantidades de residuos, tal como se apresenta no Quadro seguinte.

V. Analise Financeira

A) Horizonte Temporal

O Manual “Andlise de custos e beneficios dos projectos de investimento” recomenda uma analise a 30 anos para o sector do Ambiente. Nao obstante os
anteriores estudos que serviram de base a esta andlise terem, por analogia, tomado genericamente em consideracdo os parametros que balizam a
actividade econdmica e financeira das empresas multimunicipais concessionarias de residuos em Portugal Continental, nomeadamente no que concerne ao
sistema tarifario, ao equilibrio financeiro da empresa e a periodos de concessdo de 25 anos, neste estudo optou-se por, como recomendado, elaborar a

analise a 30 anos.

Desta forma, as previsdes relativas a futura evolucao do projecto sdo formuladas para um periodo adequado a respectiva vida Util econémica dos principais

investimentos, e suficientemente longo para abranger os seus impactos provaveis a médio prazo.

B) Custos Totais

B1) Investimento

As componentes previstas em candidatura e aqui analisadas sdao as seguintes:
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o Dois Aterros Sanitario para deposicdo de residuos provenientes da recolha indiferenciada ndo passiveis de incineragdo e
para os refugos das restantes instalagdes e ainda Aterro de inertizados (escoérias e cinzas), incluindo as instalagGes de
tratamento de dguas residuais;

¢ Centro de Processamento/Triagem de residuos provenientes da recolha selectiva de embalagens;

¢ Compostagem de Verdes, para valorizacdo organica do fluxo de residuos verdes e de jardim ;

e Centro de Valorizacao Energética, para valorizacdo energética dos residuos e da Biomassa (com respectivos parques de
recepcao

o Edificios Administrativos, de Apoio e Infraestruturas.

A estimativa dos valores de investimento ira ser discriminada pelas componentes atras identificadas e por natureza, nomeadamente, nas classes de :

e Estudos e projectos ; Terrenos; Construcao civil; Equipamentos ; Gestdo e Fiscalizagdo; Publicidade e Outros.

No que respeita &s componentes do projecto os principais pressupostos para estimativa do Investimento foram:
e Aterros e Zonas Estruturais do Ecoparque de Canada das Murtas

Terrenos: 1,7M€ (22h a 7,7€/m2, dos quais 74 mil m2 sdo afectos ao aterro, 55 mil m2 a incineradora e 93 mil m2 serdo zona de

compensacao ambiental)

Construgdo do Aterro de RSU e Infraestruturas: 1,9M€

Selagens de Aterros: 0,4ME

Construcdo do Aterro de Cinzas e Inertizados e Fuzivel: 2M€ (37500m2 a 55€ e 27000m2 a 46€, respectivamente)

Edificio Social/Técnico/Administrativo: 0,65M€
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e Triagem e Recolha
Construcgdo: 0,7 ME
Equipamentos: 1,6M€
e Incineradora
Estima-se que o valor global da empreitada de construgdo seja de 79M€ dos quais:
30% sé&o construcdo de edificios e infraestruturas;
70% Equipamento Basico ;
Estudos/Concepcdo e Fiscalizagdo: 1m€
e Compostagem de Verdes

Infra-estrutura e Equipamento: 0,2M€

Tendo em consideracdo os pressupostos atras referidos, apresenta-se a discriminacdo da despesa elegivel por natureza no quadro 1, sendo a sua
distribuicdo por componente a reflectida no quadro 2. Por ultimo, no quadro 3 , e com um caracter meramente informativo, apresenta-se o peso relativo do

volume de investimento no Projecto face a totalidade do investimento previsto pela VALORISM.
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Quadro 1 - Despesa Elegivel (por natureza)
(Valores em Euros)

Custos Total
Investimento

Despesas ndo
néo Elegiveis

Despesas Elegiveis

Planeamento e concepgéo 300.000 0 300.000
Aquisicao de terrenos 1.700.000 0 1.700.000
Preparacéo do local 0 0
Construgéo 25.039.700 0 25.039.700
Equipamentos 62.712.020 0 62.712.020
Fiscalizagdo e assisténcia técnica 500.000 0 500.000
Publicidade 200.000 0 200.000
Reviséo de pregos 5.073.156 550.570 4.522.586
IVA 0 b)
Total (pregos correntes) a) 95.524.877 550.570 94.974.306
Total (pre¢os constantes) 90.451.720 90.451.720
Investimento substituicéo 0 0 0
Total (pregos correntes) a) 95.524.877 550.570 94.974.306

a) Este valor total encontra-se a pre¢os correntes. A revisao de pre¢os representa a diferenca entre precos constantes e pregos correntes. As outras rubricas deste quadro
estdo a pregos constantes.

Quadro 2 - Investimento Total
(por componente a Pregos Constantes)
(Valores em Euros)

Cronograma 2010 2011 2012 2013 Total
Apoio e Envolvente 1.155.000 0 0 0 1.155.000
Aterros 2.668.220 0 2.052.250 1.652.250 6.372.720
Triagem e Recolha 2.299.000 0 0 0 2.299.000
Incineracéo 20.675.000 20.000.000 39.750.000 0 80.425.000
Compostagem 200.000 0 0 0 200.000
TOTAL 26.997.220 20.000.000 41.802.250 1.652.250 90.451.720
% anual 29,8% 22,1% 46,2% 1,8% 100,0%

% acumulada

29,8%

52,0%

98,2%

100,0%
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Quadro 3 - Investimento Elegivel
(por componente a Pregos Correntes)

(Valores em Euros)

Cronograma 2010 2011
Apoio e Envolvente 1.183.875 0
Aterros 2.734.926 0
Triagem e Recolha 2.356.475 0
Incineracéo 21.191.875 21.012.500
Compostagem 205.000 0
TOTAL 27.672.151 21.012.500
% anual 29,1% 22,6%
% acumulada 29,1% 51,7%

2012
0
2.210.049
0
42.255.832
0
44.465.881
46,9%
98,5%

2013
0
1.823.775
0
0
0
1.823.775
1,5%
100,0%

Total
1.183.875
6.768.750
2.356.475

84.460.207
205.000
94.974.306
100,0%

A diferenca global entre pregos correntes e precos constantes € a que se apresenta no Quadro 1, pela rubrica de "revisdo de pregos". Do total do

investimento a realizar entre 2010 e 2013, 95.524.877€, uma parte € nao elegivel por se considerar que a “revisdo de precos” ndo devera ser superior a 5%

do Investimento (550.570€), pelo que o investimento elegivel é de 94.974.306€

A distribuicdo do investimento por anos, € a seguinte:

Quadro 4 — Cronograma do Investimento Total Elegivel
(Valores em Euros)

Cronograma 2010 2011
TOTAL 27.672.151 21.012.500
% anual 29,1% 22,6%
% acumulada 29,1% 51,7%

2012

44.465.881
46,9%
98,5%

2013

1.823.775
1,5%
100,0%

Total

94.974.306
100,0%
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O financiamento do projecto sera via Capital Social, Empréstimos e Fundos Comunitarios:

Quadro 5 - Financiamentos 2010-2013
(Valores em Euros — pre¢os correntes)

: : Empréstimos e Fundos
Capital Proprio Outros Comunitarios Total
Precos Correntes 9.000.000 23.347.474 62.626.833 94.974.306

B2) Custos de Exploracao

Os consumos dos processos foram calculados tendo em consideracdo que a nova empresa ira ter opcdes de gestao em continuidade com as boas praticas da
AMISM.

Assim para o Novo Aterro Sanitario considerou-se como custo vaavel um valor similar ao actualmente praticado, em regime de subcontratacdo da
exploracdo. Excepcionando-se para o futuro a actividade de Compactacdo associada ao Aterro, por a experiéncia ter feito concluir que a mesma nao se
justifica.

Para a nova Estacdo de Triagem, Compostagem de Verdes e para a Incineradora consideraram-se, respectivamente a partir de 2010 e 2013, os custos

variaveis de exploracdo apurados a partir de dados conhecidos de benchmarking efectuado em empresas com Unidades similares.
Os custos baseiam-se num valor variavel de euros por tonelada de residuo.

Neste enquadramento, apresentam-se nos quadros seguintes os principais pressupostos assumidos em termos de consumos e precos unitarios (a precos
constantes).
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Quadro 6 — Pressupostos de consumos
(Valores em Euros)

Pressupostos de CUSTOS VARIAVEIS

2010 2011 2012 2013 2014 2015 ... 2040

Exploracdo (AS + ETAR)

(euros/Ton RSU) 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Exploragao

(euros/Ton RSU) 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Exploragao (Triagem)
Enfardamento (euros/Ton RSU) 82,0 82,0 82,0 82,0 82,0 82,0 82,0 82,0
Triagem "Amarelo” (euros/Ton RSU) 244,0 244,0 244,0 244,0 244,0 244,0 244,0 244,0

Exploracao (Incineragao)

Cal (euros/Ton RSU) 0,0 0,0 0,0 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79
Carvéo Activado (euros/Ton RSU) 0,0 0,0 0,0 0,40 0,40 0,40 0,40 0,40
Aménia (euros/Ton RSU) 0,0 0,0 0,0 0,31 0,31 0,31 0,31 0,31
Hipoclorito de Sédio (euros/Ton RSU) 0,0 0,0 0,0 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22
Gés Natural (euros/Ton RSU) 0,0 0,0 0,0 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33
Cimento (euros/Ton RSU) 0,0 0,0 0,0 2,31 2,31 2,31 2,31 2,31
Agua (euros/Ton RSU) 0,0 0,0 0,0 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93
Electricidade (euros/Ano) 0,0 0,0 0,0 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000
Outros Consumiveis (euros/Ano) 0,0 0,0 0,0 90.000 90.000 90.000 90.000 90.000

Os outros custos de exploracdo necessarios ao desenvolvimento da actividade mas com um caracter de custo fixo, sdo apresentados em unidades
monetarias, por ndo serem significativamente dependentes das quantidades de residuos. Apresenta-se seguidamente um resumo desses custos, para as
diferentes areas operacionais da empresa. A maioria destes custos referem-se a prestacdes de servicos de terceiros, como sejam seguros, trabalhos

especializados, programas de monitorizacdo, manutencgdo, publicidade e propaganda, honorarios, rendas e alugueres, etc, excluindo os custos com pessoal.

Os pressupostos assumidos para extrapolar estes custos basearam-se, quer em dados historicos da AMISM quer em cotejo com empresas nacionais com

unidades com tecnologia similar.

Refira-se que o estudo agora apresentado baseia-se numa légica incremental do negécio, de modo a apurar os efectivos beneficios do projecto. Por essa
razdo, e para a unidade de triagem, considerou-se como afectas ao projecto apenas 50% dos custos apurados no estudo base, por serem estes os

incrementos esperados com a nova tecnologia a implementar.

Consideraram-se ainda 10% dos custos totais como custos incrementais da Estrutura face as novas actividades da empresa.
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Apresenta-se para o periodo em analise, o quadro global dos Custos fixos e Varidveis da actividade

Quadro 7 — Custos Fixos e Variaveis

(em €)
2010 2011 2012 2013 2014 2015 ... 2040
Subcontratos
Custo Variavel
-Exploragdo Aterro 34.112 34.203 34.209 34.210 34.214
-Exploragdo Triagem 276.204 295.736 312.390 325.177 338.533 346.997 350.466 391.072
-Exploragdo Incineragao 700.331 700.331 700.331 700.331 700.331
-Exploragdo Compostagem 12.698 12.825 12.921 12.985 13.018 13.018 13.018 13.018
Custo Fixo 0
-Exploragdo Aterro 236.686 236.821 236.821 236.821 236.821
-Exploragdo Triagem 60.000 60.000 60.000 60.000 60.000 60.000 60.000 60.000
-Exploragao Incineragdo 1.226.550 1.226.550 1.226.550 1.226.550 1.226.550
-Exploragcdo Compostagem 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000
Combustiveis 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000
Outros Custos Exploragéo 261.584 262.946 263.793 268.201
TOTAL 358.901 378.561 395.311 2.877.425 2.892.402 2.901.718 2.905.536 2.950.207

Tendo em conta a viragem estratégica da empresa em 2010, ou seja, a concretizacdo neste ano de novas unidades de valorizacdo de residuos, o nimero de

postos de trabalho a criar sdo:

Quadro 8 — Acréscimo de N° Trabalhadores
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020-2040

Director Técnico 1 1 1 1 1 1 1
Técnico Superior 1 2 2 2 2 2 2 2
Administrativo 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Unidade Val. Energética
Director 1 1 1 1 1 1 1 1
Responsaveis 2 2 2 2 2 2 2 2
Ch.turno 3 3 3 3 3 3 3 3
Operadores central 24 24 24 24 24 24 24 24
Indiferenciados 25 25 25 25 25 25 25 25
1 56 59 59 59 59 59 59 59

Estas 59 pessoas serdao 0os novos postos de trabalho criados directamente pelo projecto. 4 destes novos colaboradores irdo integrar os servigos de apoio

como reforco da estrutura organizacional e 55 serdo alocados a Incineradora.

Refira-se quanto a este aspecto que unicamente se consideram os acréscimos de postos de trabalho do projecto, neste caso da instalagdo de valorizacdo

energética, por se ter optado, nas outras instalagdes, na manutencdo das politicas de subcontratagdo da forca de trabalho.
Pelo que o emprego criado pelo projecto é na verdade muito superior ao aqui quantificado, sob a forma de emprego indirecto.

Os custos com pessoal foram calculados, tendo em conta pressupostos de crescimento da massa salarial e também de evolugdo do quadro de pessoal por
UTV. Quanto a composicdo da totalidade dos encargos com pessoal, consideraram-se os valores histéricos da grelha salarial da AMISM, bem como os
percentuais actuais de outros encargos para as diferentes categorias profissionais, nomeadamente no que respeita a subsidios, encargos com a seguranga

social, seguros de vida e de acidentes de trabalho, entre outros.

O Total dos Custos com pessoal considerados apresentam-se no quadro seguinte:

Quadro 9 — Custos com Pessoal Totais
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2010 2011 2012 2013 2014 2015-2040

Director Técnico 0 0 0 0 75.448 75.448
Técnico Superior 1 0 0 0 0 87.711 87.711
Administrativo 0 0 0 28.120 28.120 28.120
Unidade Val. Energética 0 0 0 0 0 0
Director 0 0 0 63.283 63.283 63.283
Responsaveis 0 0 0 108.981 108.981 108.981
Ch.turno 0 0 0 171.973 171.973 171.973
Operadores central 0 0 0 618.982 618.982 618.982
Indiferenciados 0 0 0 326.410 326.410 326.410

-—_a_ ~ ~ ~ ~ - mam— -—an 4 A~ A~ a4 A~ A~~~

B3) Receitas de Exploracao

As receitas de exploracao, provenientes do projecto serdo as seguintes:
e Vendas de produtos da recuperagao de materiais para reciclagem
¢ Composto
¢ Vendas de Energia

e Tarifas Municipais (Incrementais)

Para cada uma das Unidades definiram-se os pressupostos de producao e consequentemente, as quantidades produzidas de bens como

sejam a energia eléctrica, materiais a retomar pela SPV, o composto, e outros.

Apresentam-se seguidamente os principais pressupostos de producdo nas diferentes Instalagbes consideradas no modelo de actividade desenhado para a
VALORISM.
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B.3.1) Recuperacdo Materiais de Reciclagem, Composto e Energia

Recolha Selectiva e Triagem
Manteve-se o actual sistema de recolha selectiva por ecopontos e ecocentros, implantado em toda a area geografica de intervencdo, e a cargo dos

Municipios envolvidos. Os fluxos de materiais tratados no centro de triagem, os respectivos racios de afectacdo de materiais, bem como as percentagens de

refugo, foram aferidos em benchmarking com unidades com tecnologia similar instalada. Os pressupostos assumidos para esta unidade foram:

Quadro 10 — Triagem

TRIAGEM
2010 2011 2012 2013 2014 2015-2040
Factores de Producao
Refugos Papel Cartdo 13,6% 13,6% 13,6% 13,6% 13,6% 13,6%
Refugos Vidro 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%
Refugos Embalagens 9,2% 9,2% 9,2% 9,2% 9,2% 9,2%
Refugos Madeira 17,9% 179% 17,9% 17,9% 17,9% 17,9%
Papel/Cartdo (% rateio)
Embalagens 95,0% 95,0% 95,0% 95,0% 95,0% 95,0%
N&o Embalagens 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%
Embalagens (% rateio)
Plasticos 90,0% 90,0% 90,0% 90,0% 90,0% 90,0%
Ecal 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0%
Metais Ferrosos 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8%
Metais Ndo Ferrosos 02% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%

Incineracgao
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Os pressupostos aqui considerados sdao os que resultam das expectativas e do conhecimento actual do Grupo EGF para a exploragao da Unidade de

Incineracdo, tendo em consideracdo quer a gestdo de unidades congéneres quer a intervencdo em estudos para projectos de incineracdo noutras empresas
nacionais.

Quadro 11 — Valorizacdo Energética

INCINERACAO

Energia a Facturar (KWh/Ton. RS) 450,0
Produgao de Aco (Kg/Ton. RS) 5,6
Producao de Aluminio (Kg/Ton. RS) 0,3

Aterros Sanitarios

O Aterro Sanitario sera utilizado como fusivel do Sistema, destinando-se a acolher os Refugos das varias actividades e, em periodos de manutencao da
Incineradora, a totalidade dos residuos do SISTEMA. Nem para este Aterro nem para o actualmente em fase de fecho e selagem foi efectuada qualquer
previsdao quanto a possibilidade de producdo de biogas.

Compostagem de Verdes

Estima-se uma produgdo de fertilizante de cerca de 50% dos residuos organicos verdes tratados.

Desta forma apuraram-se os quantitativos para venda:

Quadro 12 - Quantitativos para Venda
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Pregos

Energia

Qt - Reciclaveis (Ton)
Incineragao

Ago

Aluminio

Triagem

Ago

Aluminio

Vidro

Papel

Papel ndo Embalagem
Plastico

Madeira

Composto (ton)

2010

11

31
265
177

89

12

2.116

2011

338
18

14

12
2.137

2012

279
15
14
12

2.153

2013

45000

563
34

45
201
10

14

12
2.164

2014 2015-2040
45000 45000
563 563
34 34
0 0
0 0
47 48
210 111
11 6
15 15
13 13
2.170 2.170

O cenario de precos considerado, foi construido tendo por base os praticados pela SPV para materiais reciclaveis. Para o composto estima-se que o mesmo

possa vir a ser vendido a 5€/ton

Ja para a energia eléctrica o prego considerado foi o da energia eléctrica produzida por Geotermia na RAA.

Apresenta-se no quadro seguinte os pregos considerados:

Quadro 13 - Precos de Venda
(Valores em Euros)
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Precos 2010

Energia Eléctrica

Energia Eléctrica (EUR/KWh) 86,2
Reciclaveis (Eur./Ton)
Aco Inc 85,00
Aluminio Inc 575,00
De Recolha e Triagem

Aco 628,37
Aluminio 797,07
Vidro 37,92
Papel 139,90
Papel nao Embalagem 2,00
Plastico 787,01
Madeira 15,87
Composto (Eur./Ton)
Composto 5,00

Refira-se que para aos materiais recicldveis e em consonancia com o efectuado ao nivel dos custos sé se considerou, no estudo actual, o montante de

receitas proveniente do acréscimo de quantidades estimadas, pois sera este o incremento espectavel face ao cenario “statusquo”.

B.3.2) Tarifas Municipais (Incrementais)

Relativamente as receitas tarifarias as mesma foram calculadas tendo como principio o método estabelecido no acordo parassocial da empresa, metodologia
esta semelhante a estipulada nos Contratos de Concessdao dos SMM do Continente. Assim, as tarifas permitirdo a recuperacdo de todos os custos da
empresa em cada ano, de acordo com a definicdo do tipo de tratamento e o dimensionamento das infra-estruturas em funcdo da evolugdo prevista da

produgdo total anual de residuos.

A tarifa de RSU a cobrar aos Municipios aderentes pelo tratamento dos RSU entregues constituird a principal garantia da viabilizacdo econémico-financeira

deste projecto, que traduzindo a aplicacdo do principio do “poluidor-pagador”, devera assegurar:

Candidatura VALORISM | Analise Financeira 26



e A proteccdo dos interesses dos utilizadores, a gestdo eficiente do sistema, qualidade de servico e o equilibrio econémico-

financeiro das empresas no longo prazo; e,

¢ Uma rentabilidade minima dos capitais préprios realizados.

Metodologia de Calculo da Tarifa de RSU

Como referido anteriormente, a tarifa de RSU a cobrar aos Municipios € o garante da sustentabilidade econémica e financeira da Empresa uma vez que a
mesma permite ndo so cobrir todos os custos anuais, deduzidos dos proveitos extra tarifa, bem como remunerar o capital social investido. As tarifas anuais

serdo apuradas em Assembleia Geral de Accionistas e a metodologia de calculo da tarifa de RSU anual é a seguinte:

+ Amortizagio anual do imobilizado existente e futuro
- Anuidade dos subsidios recebidos e a receber
+ Custos anuais com o Pessoal, FSE’s e Outros

- Proveitos da Recolha Selectiva e Residuos Particulares

+ Encargos financeiros

+ Outros Resultados extraordinarios

+ Imposto sobre lucros do exercicio (contabilistico)

+ Remuneragio anual (TBA + 3%) do capital social + reserva
legal

= Custo Liquido Anual
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/ Toneladas de RSUs Municipais depositados/tratados no ano

= Tarifa Média Anual por Tonelada
Tarifa Incremental do Projecto

Considerando que actualmente a tarifa média das Empresas Nacionais do Continente é de 26€ e que a Tarifa média a precos constantes apds projecto sera
de 31,73€, considerou-se que a tarifa Incremental, para efeitos deste estudo, seria a diferenca entre estas tarifas, pelo que, a tarifa Incremental a

considerar sera de 5,73€/ ton.
Tendo em consideragdo os pressupostos atrds assumidos, o Total de Proveitos apurados por ano, sdo 0s que se apresentam no quadro seguinte

Quadro 14 — Proveitos
(Valores em Euros)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2040
Energia ] 0 0 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806
Vendas - Reciclaveis 116.330 60.004 52.068 108.628 110.360 96.793 74.049
Incineragao 0
Aco 0 0 0 47.841 47.841 47.841 47.841
Aluminio 0 0 0 19.418 19.418 19.418 19.418
Triagem 0
Aco 6.793 170 174 178 183 187 43
Aluminio 957 24 25 25 26 26 6
Vidro 1.170 1.641 1.682 1.724 1.767 1.812 416
Papel 37.048 47.311 39.065 28.050 29.448 15.551 3.575
Papel ndo Embalagem 355 35 29 21 22 12 3
Plastico 69.825 10.635 10.901 11.173 11.452 11.739 2.699
Madeira 183 187 192 197 202 207 47
Composto (ton) 10.581 10.687 10.767 10.821 10.848 10.848 10.848
TOTAL 126.911 70.691 62.835 3.996.256 3.998.014 3.984.447 3.961.703

B4) Valor Residual

As amortizagdes dos bens a integrar na nova empresa, quer os actuais bens da AMISM quer os novos investimentos a realizar foram amortizados em
conformidade com as taxas médias legais do Decreto Regulamentar 2/90, em tudo similares ao actual Decreto substitutivo, ao abrigo dos SNC, resultando
nos montantes anuais apresentados no quadro seguinte.
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No entanto, uma vez que a andlise é feita para 30 anos de exploracdo o Valor Residual deste investimento é de cerca de 11M€. Apresenta-se no mapa

seguinte a distribuicao das amortizagdes consideradas no projecto:

Quadro 15 — Amortizacdes
(Valores em Euros)

Anos 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016-2019 2020-2023 2024 2025 2026 2027-2030 2031-3034 2035 2036 2037-2038 2039-2040
Terrenos e recursos naturais 50 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000 34.000
Edificios e outras construgdes 50 145.294 263.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794 500.794
Equipamento bésico 25 467.372 862.372  1.652.372  1.652.372  1.652.372  1.652.372 1.652.372 1.652.372  1.732.372  1.752.372  1.752.372 1.752.372 1.752.372  1.285.000 890.000 100.000 100.000
Estudos Projectos Fiscalizagdo 4 125.000 187.500 250.000 250.000 125.000 62.500 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ferramentas e utensilios 8 0 0 0 0 0 0 [ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outros Equipamentos 15 263.333 526.667 1.053.333  1.053.333  1.053.333  1.053.333 1.053.333 1.053.333  1.186.667 923.333 660.000 133.333 133.333 133.333 133.333 133.333 0
Outras imobilizagdes corpdreas 25 75.929 75.929 158.019 224.109 224.109 224.109 224.109 244.109 244.109 244.109 244.109 244.109 264.109 188.180 188.180 106.090 106.090
TOTAL 1.110.928 1.950.261 3.648.518 3.714.608 3.589.608 3.527.108 3.464.608 3.484.608 3.697.941 3.454.608 3.191.275 2.664.608 2.684.608 2.141.307 1.746.307 874.217 740.884
TOTAL ACUMULADO 1.110.928 3.061.190 6.709.708 10.424.316 14.013.924 17.541.032  21.005.640 34.884.073 49.035.839 52.490.447 55.681.722 58.346.330 69.024.763 79.219.894 80.966.202 81.840.419 83.455.520

B5) Contabilizac&o da Inflag&o e Determinacao da Taxa de Actualizacao

Por recomendacao das Autoridades Nacionais, optou-se por elaborar este documento a pregos Constantes

do QREN, recomendam a utilizacdo da taxa real (a pregos constantes) de 5% pelo que foi a utilizada.

C) Viabilidade Financeira

C1) Indicadores de Desempenho

Na avaliagdo econémico-financeira do projecto foram utilizados os seguintes indicadores:

Quadro 16 - Indicadores

. As orientagGes da Comissdo Europeia, no ambito

Candidatura
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Indicadores Descrigido Formu la
Comesponde a soma dgébrica dbs hxos Mmanceis do pojecto
{positivos ou negativos) actudizados a taxas adequadas. Este criério
VAL requer aformulagio de hipbeses sdre a taxa de actualizacio a K=n
Valor Liquicb utizar. Estataxapode serdeterminada em fung & das altemdivas VAL=? Ck
f econdémicas - em temos de projedos dtenativos ou de saaificiodo T
Actualizado - (1+)k
consumo pesente pelo consumo Lituro_ Genercamerie, um projeco é K=0
vidvel se o seu VAL forpositivo.
TR Este aitériopemite dzerque o propedo € vidvel se esta taxa pama a K=n
qud o valor actual é nuo forigual ou superior ao assto da oporunidade 2
Taxa Interna |dos ecursos pam a sua implantagdo O custo de oporturidade corstiui r Ck =
0
de um referercial paraa avdiagao, e pode ser detemm nado porformas b (1 +r)k
Paontahilidars alemativas de aplica¢@o dos fundos nouros mekados,

A analise subsequente, foi elaborada de acordo com os regulamentos do QREN e numa optica de fluxo financeiro e ndo de resultado econdmico, assim tal

como as amortizagdes também outras rubricas, como por exemplo o reconhecimento dos subsidios do fundo comunitario como proveitos extraordinarios nao

foram considerados na analise, mas sim o efectivo recebimento dessa contribuicdo.

C2) Cash Flow sem Fundos Comunitéarios

Com base nos pressupostos apresentados anteriormente verifica-se que o projecto apresenta um VAL negativo na ordem dos -85M€ e uma TIR negativa de

-7,4%, conforme se apresenta no quadro seguinte.

Quadro 17 — Cash Flow (sem Fundos Comunitéarios)
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(valores em Euros)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026-2039 2040 Total

Tarifa Incremental 398.829 402.817 405.838 407.868 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 12.655.306
Energia 0 0 0 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 108.550.575
Composto 10.581 10.687 10.767 10.821 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 10.848 335.759
Reciclaveis 116.330 60.004 52.068 108.628 110.360 96.793 79.368 79.489 79.611 79.735 79.860 73.623 73.654 73.686 73.718 73.751 73.783 74.049 2.420.208
Proveitos 525.740 473.508 468.674 4.404.123 4.406.901 4.393.334 4.375.910 4.376.031 4.376.153 4.376.277 4.376.401 4.370.164 4,370.196 4.370.228 4.370.260 4.370.292 4.370.325 4.370.590 123.961.848
Forn.Serv. Externos 358.901 378.561 395.311 2.877.425 2.892.402 2.901.718 2.905.536 2.909.391 2.913.285 2.917.218 2.921.191 2.923.197 2.925.213 2.927.239 2.929.275 2.931.322 2.933.379 2.950.207 83.184.123
Pessoal 0 0 0 1.317.749 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 41.302.271
Custos 358.901 378.561 395.311 4.195.174 4.373.310 4.382.626 4.386.444 4.390.299 4.394.194 4.398.127 4.402.099 4.404.105 4.406.121 4.408.147 4.410.184 4.412.230 4.414.287 4.431.115 124.486.394
Investimento Inicial 26.997.220 20.000.000 41.802.250 1.652.250 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 90.451.720
Investimento Substituicdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 500.000 0 0 0 4.000.000 500.000 0 0 5.000.000
Valor Residual -11.755.316 -11.755.316
Investimentos 26.997.220 20.000.000 41.802.250 1.652.250 L] 0 0 () (] () 500.000 0 L) L] 4.000.000 500.000 0 -11.755.316 83.696.404
Investimento actualizado 26.997.220 19.047.619 37.915.873 1.427.276 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 85.387.988
Receitas Liquidas 166.839 94.947 73.363 208.949 33.591 10.708 -10.534 -14.269 -18.041 -21.850 -525.698 -33.941 -35.925 -37.919 -4.039.924 -541.938 -43.962 -60.525 -5.524.546
Receitas Liquidas actualizadas 166.839 90.426 66.542 180.498 27.636 8.390 -7.861 -10.140 -12.211 -14.085 -322.733 -19.845 -20.004 -20.109 -2.040.436 -260.681 -20.139 -14.004 -2.459.189
Saidas 27.356.122  20.378.561 42.197.561 5.847.424 4.373.310 4.382.626 4.386.444 4.390.299 4.394.194 4,398.127 4.902.099 4.404.105 4.406.121 4.408.147 8.410.184 4.912.230 4.414.287 -7.324.201 208.182.798
Cash Flow -26.830.381 -19.905.053 -41.728.887 -1.443.301 33.591 10.708 -10.534 -14.269 -18.041 -21.850 -525.698 -33.941 -35.925 -37.919 -4.039.924 -541.938 -43.962 11.694.791 -84.220.950
Cash Flow actualizado -26.830.381 -18.957.193 -37.849.331 -1.246.778 27.636 8.390 -7.861 -10.140 -12.211 -14.085 -322.733 -19.845 -20.004 -20.109 -2.040.436 -260.681 -20.139 2.705.911 -85.127.262
taxa desconto 5%

FNPV (€) -85.127.262

0,
FIRR- -7,4%

C3) Determinacao da Taxa de Co Financiamento

Decorrente da formula de célculo utilizada na determinacgdo da taxa de co-financiamento Subvengdo da Unido Europeia: Montante Decisdao * Taxa Maxima
de co-financiamento, os calculos efectuados indicam que o co-financiamento a obter para o projecto sera de cerca de 62,7M€, ou seja, 66% do

investimento elegivel.

Quadro 18 — Financiamento Comunitario
(valores em Euros)
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DIC Custo investimento actualizado 85.387.988 €
Recitas liq -custos de

DNR * funcionamento -Inv substituigdo 4.757.555 €
+vr (actualizado)

Max EE =DIC-DNR 80.630.433 €

R =max EE/DIC 0,94
D legivei

- espesas elegiveis a pregos 94.974.306 €
correntes

DA =EC*R 89.682.631 €

Subvengdo da EU |=DA*Max da taxa 62.777.842 €

C3) Resultados e Cash Flow com Feder

Face aos pressupostos de exploracdo expostos anteriormente, no quadro seguinte apresentam-se as receitas liquidas do projecto, correspondentes as

receitas totais deduzidas dos custos de exploragao totais, bem como do montante de investimentos previstos.

Tarifa Incremental
Energia

Composto
Reciclaveis
Proveitos
Forn.Serv. Externos
Pessoal

Custos

Investimento Inicial
Investimento Substituicdo
Valor Residual

Investimentos
Fundos Comunitarios

Saidas
Cash Flow
Cash Flow actualizado

2010
398.829
0
10.581
116.330
525.740
358.901
0

358.901

26.997.220
0
0

26.997.220
17.845.113

27.356.122
-8.985.268
-8.985.268

2011
402.817
0
10.687
60.004
473.508
378.561
0

378.561

20.000.000
0
0

20.000.000
13.219.963

20.378.561
-6.685.090
-6.366.752

2012
405.838
0
10.767
52.068
468.674
395.311
0

395.311

41.802.250
0
0

41.802.250
27.631.210

42.197.561
-14.097.677
-12.787.009

2013
407.868
3.876.806
10.821
108.628
4.404.123
2.877.425
1.317.749

4.195.174

1.652.250
0
0

1.652.250
1.092.134

5.847.424
-351.167
-303.351

2014
408.887
3.876.806
10.848
110.360
4.406.901
2.892.402
1.480.908

4.373.310

o

4.373.310
33.591
27.636

Quadro 19 - Cash Flow (com Fundos Comunitarios)

2015 2016
408.887 408.887
3.876.806 3.876.806
10.848 10.848
96.793 79.368
4.393.334 4.375.910
2.901.718 2.905.536
1.480.908 1.480.908
4.382.626 4.386.444
0 0

0 0

0 0

0 0

0 0
4.382.626 4.386.444
10.708 -10.534
8.390 -7.861

(valores em Euros)

2017 2018 2019
408.887 408.887 408.887
3.876.806 3.876.806 3.876.806
10.848 10.848 10.848
79.489 79.611 79.735
4.376.031 4.376.153 4.376.277
2.909.391 2.913.285 2.917.218
1.480.908 1.480.908 1.480.908
4.390.299 4.394.194 4.398.127
0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 ]

0 0 0
4.390.299 4.394.194 4.398.127
-14.269 -18.041 -21.850
-10.140 -12.211 -14.085

2020
408.887
3.876.806
10.848
79.860
4.376.401
2.921.191
1.480.908

4.402.099
0
500.000

0

500.000

4.902.099
-525.698
-322.733

2021
408.887
3.876.806
10.848
73.623
4.370.164
2.923.197
1.480.908

4.404.105

4.404.105
-33.941
-19.845

2022
408.887
3.876.806
10.848
73.654
4.370.196
2.925.213
1.480.908

4.406.121

o

4.406.121
-35.925
-20.004

2023
408.887
3.876.806
10.848
73.686
4.370.228
2.927.239
1.480.908

4.408.147

o

4.408.147
-37.919
-20.109

2024
408.887
3.876.806
10.848
73.718
4.370.260
2.929.275
1.480.908

4.410.184

0
4.000.000
0

4.000.000
0

8.410.184
-4.039.924
-2.040.436

2025 2026-2039

408.887
3.876.806
10.848
73.751
4.370.292
2.931.322
1.480.908

4.412.230
0
500.000

0

500.000

4.912.230
-541.938
-260.681

408.887
3.876.806
10.848
73.783
4.370.325
2.933.379
1.480.908

4.414.287

o

0

4.414.287
-43.962
-20.139

2040
408.887
3.876.806
10.848
74.049
4.370.590
2.950.207
1.480.908

4.431.115

0
[
-11.755.316

-11.755.316
0

-7.324.201
11.694.791
2.705.911
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Total

12.655.306
108.550.575
335.759
2.420.208
123.961.848
83.184.123
41.302.271
0
124.486.394
0
90.451.720
5.000.000
-11.755.316
0
83.696.404
59.788.421
0

0
208.182.798
-24.432.529
-28.685.959



taxa desconto 5%

FNPV- -28.685.959

FIRR- -4,3%

Considerando o impacto da comparticipacao obtida através dos Fundos Comunitarios, o projecto continua com um VAL negativo de (28M£).

Refira-se que estes resultados por si s6 comprovam-nos que o projecto ndo traduz uma viabilidade financeira da empresa, mas sim acréscimos tarifarios
para o sistema. No entanto, nem a possibilidade do equilibrio da empresa é colocada em causa com o projecto (pois o equilibrio da empresa sera
assegurado pelas tarifas globais da empresa), nem esta reduzida rentabilidade financeira devera induzir pela sua ndo execugdo pois, uma vez que, COmo se

vera nos pontos seguintes, o interesse econémico, social e ambiental do projecto € uma mais valia para a sociedade e regido Auténoma dos Acores.
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VI. Analise Economica (ACB)

A) Metodologia utilizada
A analise economica de custos e beneficios ("ACB") tem como objectivo avaliar os efeitos econémicos do Projecto sobre a economia da Regido/Pais em que
este se situa, numa perspectiva social. Deste modo, procurou-se analisar os principais efeitos do Projecto para os agentes econdmicos, empresas, familias e
Estado. Esta perspectiva permite avaliar a contribuicdo do Projecto para o desenvolvimento econémico da regido e para a sociedade, independentemente da

sua viabilidade econdmica para a empresa.
Em termos de efeitos, reconhece-se a seguinte distingao:
e Efeitos directos — os que resultam directamente da realizacdo e exploragdo do Projecto na esfera do seu promotor/dono;

e Efeitos indirectos — os que resultam indirectamente da realizacdo do Projecto para os agentes econdmicos de uma forma geral, que ndo
estando ligados ao Projecto sdo por ele afectados, incluindo-se nesta categoria as "economias externas".

Neste projecto foram considerados:

e Custos directos, respeitantes a despesas de investimento e custos de exploracao, nomeadamente com fornecimentos e servigos externos e

pessoal.

e Beneficios directos, os quais incluem as receitas para a empresa, decorrentes do Projecto, ou seja, vendas de produtos provenientes da

recuperagao de materiais para reciclagem e de energia.

e Beneficios indirectos, respeitantes ao impacto do Projecto na economia e no meio envolvente. Destes, foram quantificadas a redugdo na
emissdo de gases com efeito de estufa, a melhoria no nivel de saldde publica, criacdo de emprego directo do projecto, bem como o emprego
indirecto a criar na economia da regido. Refira-se que, num cenario limite de “status quo” tendo em conta as limitacGes de terreno
da Ilha de S&o Miguel, poderiamos chegar & necessidade de, ndo havendo espaco para a solugdo Aterros ou outra onde a
redugdo da massa dos residuos ndo fosse tdo significativa, haver a necessidade de exportacgéo, para o Continente, dos Residuos com

0s enormes custos de transporte associados, no entanto este efeito ndo foi quantificdvel, neste estudo.

e Custos indirectos, nesta matéria e em especial no que respeita a instalagGes de incineracdo, a literatura técnica habitualmente refere como

efeitos negativos indirectos os potenciais impactos que possam vir a resultar das emissdes de gases destas infra-estruturas e do tratamento
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dos refugos (cinzas e escorias do processo)No entanto, quer no valor de investimento estimado quer nos custos de exploracdo prevé-se ja
instalar uma unidade com as melhores tecnologias disponiveis, quer ao nivel do processo, quer também, do tratamento de gases, e do
processo de inertizacdo de cinzas. Também, na fase de exploracdo, todas estas areas que poderiam trazer impactos ambientais e sociais
nefastas estardo sujeitas a rigoroso controlo técnico e monitorizagdes varias. Assim, ndo se considera a quantificacdo de quaisquer impactos

externos negativos por ndo se prever que venham a existir.

B) Pressupostos da analise

Para o desenvolvimento da andlise econdmica efectuada foram estabelecidos os seguintes pressupostos:

e Vida econdmica do Projecto - A duragdo do estudo considerada apds implementacdao do Projecto, que se inicia em 2010 foi de 30 anos, pelo
que as projeccdes foram efectuadas até 2040.

e Taxa economica de actualizagdo — correspondente a taxa de desconto social aconselhada pelo QREN para este tipo de analise (5,5%)

e Beneficiarios - sao beneficiarias as populagoes, residente e flutuante, da area servida, bem como as actividades industriais e as actividades
econdmicas da Regido Autébnoma dos Acores.

As conclusses a retirar da analise foram elaboradas com base em indicadores econdmicos, nomeadamente, o Valor Actualizado Liquido (VAL) Econdmico, a
Taxa Interna de Rentabilidade (TIR) Econdmica e o racio Beneficio-Custo. O VAL Econdmico é uma medida do valor de todos os beneficios e custos, directos
e indirectos, actualizados para o presente com base na taxa de actualizacdo. A TIR Econdmica é a taxa para a qual a actualizacdo dos beneficios econémicos
futuros menos os custos econdmicos futuros é igual a zero, ou seja, € a taxa que anula o VAL Econdmico. Por ultimo, o racio Beneficio-Custo é
simplesmente uma medida dos beneficios econémicos futuros actualizados em proporcdao dos custos econdmicos futuros actualizados. O Projecto é
economicamente desejavel se apresentar um VAL Econdmico positivo, uma TIR Econdmica superior a taxa de desconto utilizada no calculo do VAL
Econdmico e um racio Beneficio-Custo superior a unidade.
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C) Custos e Beneficios indirectos

Ainda em termos de efeitos indirectos resultantes da implementacdo do Projecto, reconhece-se a existéncia de algumas externalidades positivas que
constituem beneficios indirectos para a sociedade, e cuja andlise se torna, deste modo, relevante. Sdo disto exemplo a reducdo da emissdo de gases

responsaveis pelo efeito de estufa, a melhoria na saude publica, a criagdo de emprego, a valorizagdo de terrenos e o incremento das receitas do turismo.

i. Reducdo da emisséo de gases com efeito de estufa

Para a realizacdo dos calculos foram considerados os indicadores de emissdo de GEE identificados no relatério Impacto das Opgdes e Oportunidades de

Gestdo de Residuos na Mitigacdo de Gases de efeito de Estufa em Portugal, adiante designado apenas como relatorio, elaborado pela E-Value (Maio 2006).

Na tabela seguinte identificam-se os indicadores de emissdo considerados:

A. TRIAGEM DE RECICLAVEIS

Quadro 20 — Indicadores de emissdo de GEE - triagem de reciclaveis

Reciclagem kg CO, eq./ton
P/C embalagem -88,6
P/C ndo embalagem -430,6
Vidro -834,6
Plasticos -1355,4
Metais ferrosos -1794,6
Metais ndo ferrosos -1794,6
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B. COMPOSTAGEM DE VERDES

Para a realizagdo dos calculos foram considerados os indicadores de emissdao de GEE identificados no relatério, elaborado pela Empresa E-Value
(Maio 2006). A reducdo na emissdo de GEE ocorre, para o caso em discussdo, pela substituicdo da fraccdo azotada presente em adubos quimicos

por composto obtido por valorizagcdo organica de residuos.

Na tabela seguinte identificam-se os indicadores de emissao considerados:

Quadro 21 - Indicadores de emissdo de GEE — Compostagem

Compostagem
Ntotal NO cOMpoOsto 2,50%
Racio GEEE N (t CO,/t Ngypstituido) -0,0185

Récio GEEE CO; (t CO,/t

-5,74
Nsubstituido)

C. VALORIZACAO ENERGETICA DE RSU

A incineragdo de RSU e combustivel derivado de residuos (CDR) permite a redugcdo de GEE por trés vias:
e Producdo de energia eléctrica e térmica a partir de combustivel com origem antropogénica (RSU e CDR);
e Eliminagdo da produgdo de metano que ocorre pelo confinamento técnico de RSU e CDR em aterro sanitario;
e Recuperagdo de materiais reciclaveis (metais ferrosos e ndo ferrosos) introduzidos nos RSU valorizados;

A energia eléctrica na ilha de S. Miguel é produzida por uma central termoeléctrica que utiliza como combustivel o fueléleo. De acordo com o relatério, a

produgdo de electricidade a partir de fueldleo possui associada a emissdo de 768 ton, CO2 / GWh (Figura 8, pag. 14, relatério).
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O CDR possui associado um facto de emissdo de 220 kg CO2 /ton., em conformidade com o relatério (Quadro X, pag. 30, relatério).

As emissOes evitadas pela valorizacdo energética de RSU serdo calculadas com base no programa LandGEM (Landfill gas generation Model - V3.02),

considerando um factor de emissdo de metano LO =100 m3/ton RSU e um periodo de residéncia k = 0,05 ano-1.

Com base nos pressupostos apresentados no ponto anterior apresenta-se na tabela seguinte a estimativa de emissdo de GEE prevenidas no

periodo 2010 — 2040,

Quadro 22— Estimativa de emissdes de GEE prevenidas (2010-2040)

Emissdes GEEE evitadas (ton. CO,/eq.) A0 A0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035-2040
[ Triagem de reciclaveis 3.225 3.376 3.512 4.696 4.818 4.912 4.951 4.989 5.029 5.068 5.108 5.128 5.149 5.169 5.189 5.210 5.231 5.252 5.272 5.293 EE15 5.336 5.357 5.379 5.400 5.422
P/C embalagem 215 236 254 267 280 287 290 293 296 299 301 303 305 306 308 309 311 312 314 315 317 318 320 322 323 325
P/C ndo embalagem 725 798 857 900 945 969 979 988 998 1.008 1.018 1.023 1.028 1.034 1.039 1.044 1.049 1.054 1.060 1.065 1.070 1.076 1.081 1.086 1.092 1.097
Vidro 1.455 1.491 1.528 1.567 1.606 1.646 1.662 1.679 1.696 1.713 1.730 1.738 1.747 1.756 1.765 1.773 1.782 1.791 1.800 1.809 1.818 1.827 1.837 1.846 1.855 1.864
Plasticos 807 827 848 869 891 913 922 931 941 950 960 964 969 974 979 984 989 994 999 1.004 1.009 1.014 1.019 1.024 1.029 1.034
Metais ferrosos 21 22 22 1.031 1.034 1.034 1.034 1.035 1.035 1.035 1.035 1.036 1.036 1.036 1.036 1.036 1.036 1.036 1.037 1.037 1.037 1.037 1.037 1.037 1.037 1.037
Metais ndo ferrosos 2 2 2 63 63 63 63 63 63 63 63 63 63 63 63 63 64 64 64 64 64 64 64 64 64 64
Compostagem de verdes 609 615 620 623 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Incineragdo - 25 MW,,, 0 0 0 34.752 39.643 44.306 48.740 52.957 56.970 60.786 64.417 67.870 71.154 74.279 77.250 80.078 82.767 85.325 87.758 90.073 92.275 94.370 96.362 98.258 100.061 101.776
RSU ndo confinados em aterro - - - 0 184 360 527 686 837 981 1.118 1.248 1.372 1.490 1.602 1.708 1.810 1.906 1.998 2.085 2.168 2.247 2.322 2.394 2.462 2.526
Fracgdo metano 0 3.869 7.559 11.069 14.407 17.583 20.604 23.478 26.211 28.812 31.285 33.638 35.876 38.005 40.030 41.956 43.788 45.531 47.189 48.766 50.266 51.693 53.051
Fracgdo CO2 0 505 988 1.446 1.882 2.297 2.692 3.068 3.425 3.764 4.088 4.395 4.687 4.966 5.230 5.482 5.721 5.949 6.166 6.372 6.568 6.754 6.931
Particulares 0 21 42 61 80 98 114 130 146 160 174 187 199 211 222 233 243 253 262 271 279 287 295
Fracgdo metano 0 449 879 1.289 1.679 2.050 2.403 2.738 3.058 3.361 3.650 3.925 4.186 4.435 4.672 4.897 5.111 5.314 5.508 5.692 5.867 6.034 6.192
Fracgdo CO2 0 59 115 168 219 268 314 358 400 439 477 513 547 579 610 640 668 694 720 744 767 788 809
CDR ndo confinado em aterro - - - 192 200 205 207 209 211 213 216 217 218 219 220 221 222 223 224 226 227 228 229 230 231 232
Electricidade - - - 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560 34.560
Total (ton. CO,/eq) | 3.834 | 3.992 | 4.132 | 40.071 | 45.086 I 49.842 | 54.315 | 58.571 62.623 66.479 70.150 73.623 76.928 80.072 83.065 85.912 88.622 91.201 93.655 95.991 98.214 100.330 102.344 104.261 106.086 107.822
| Total acumulado (ton. CO,/eq | 3.834 | 7.826 | 11.958 | 52.029 | 97.115 | 146.957 | 201.272 | 259.843 322.466 388.946 459.096 532.719 609.646 689.718 772.783 858.695 947.317 | 1.038.518 | 1.132.174 [ 1.228.165 | 1.326.380 | 1.426.710 | 1.529.054 | 1.633.315 | 1.739.400 | 1.847.223

Quanto ao valor monetario de valorizagdao das emissoes, utilizou-se o pricing de 20€/ MTCE (a precos de 2010), o qual se baseia em estimativas do preco

praticados nas transacgbes de emissdo de gases com efeito de estufaZ.

2 Fonte: http://www.icfi.com/publications/perspectives-2005/price-carbon.asp
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Redugdo GEE - Incineragdo (Desvio RUB AS + CDR + Produgdo Energia)

2010 2011

Total Beneficio (€) [¢]
Gee Evitados( ton ) 0 0
Prego 20 20,00

Redugdo de GEE (Compostagem de Verdes)

2010 2011

Total Beneficio (€) 12.187 12.308
Gee Evitados( ton ) 609 615
Prego 20,00 20,00

2012 2013
0  695.031

o] 34752
20,00 20,00
2012 2013
12.401 12.463
620 623
20,00 20,00

Redugdo de GEE (Reciclagem - Triagem + metais da Incineragdo)

2010 2011

P/C embalagem 215 236

P/C ndo embalagem 725 798
Vidro 1455 1.491

Pldsticos 807 827

Metais ferrosos 21 22
Metais ndo ferrosos 2 2
Gee Evitados( ton ) 3.225 3.376
Prego 20 20

Total Beneficio (€) 64.502 67.524

2012 2013
254 267
857 900
1528 1567
848 869
22 1031

2 63
3.512 4.696
20 20

70.246 93.918

2014

792.853

39.643
20,00

2014
12.494
625
20,00

2015
886.110
44.306
20,00

2015
12.494
625
20,00

ii. Beneficios para a saude publica

2016

974.791

48.740
20,00

2016
12.494
625
20,00

2016
290
979

1662
922
1.034
63
4,951
20
99.011

Quadro 23- Reducéo Emissdo GEE

2017 2018 2019
1.059.149 1.139.395 1.215.730
52957 56.970 60.786
20,00 20,00 20,00
2017 2018 2019
12.494 12.494 12.494
625 625 625
20,00 20,00 20,00
2017 2018 2019
293 296 299
988 998 1.008
1679 1.696 1713
931 941 950
1.035 1.035 1035
63 63 63
4.989 5.029 5.068
20 20 20
99.787 100.571 101.362

2034 2035-2040

100.061 101.776
20,00 20,00

2034 2035-2040
12.494 12.494
625 625
20,00 20,00

2034 2035-2040

323 325
1.092 1.097
1.855 1.864
1.029 1034
1.037 1.037

64 64
5.400 5.422
20 20

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
1.288.344 1.357.398 1.423.086 1.485.571 1.545.009 1.601.550 1.655.335 1.706.498 1.755.166 1.801.463 1.845.502 1.887.395 1.927.246 1.965.155 2.001.216 2.035.520

64.417  67.870 71154 74279 77250 80.078 82767 85325 87.758 90.073 92275 94370 96.362 98.258
20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
12.494 12.494 12.494 12.494 12.494 12.494 12.494 12.494 12.494 12.494 12.494  12.494 12.494  12.494
625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
301 303 305 306 308 309 31 312 314 315 317 318 320 322
1018 1.023 1.028 1034 1039 1044 1049 1054 1.060 1.065 1.070 1076 1.081 1086
1730 1738 1747 1756 1765 1773 1782 1791 1.800 1.809 1818 1.827 1837 1846
960 964 969 974 979 984 989 994 999 1.004 1.009 1014 1.019 1024
1.035 1.036 1.036 1.036 1036 1036 1036 1036 1037 1.037 1.037 1.037 1037 1037
63 63 63 63 63 63 64 64 64 64 64 64 64 64
5.108 5.128 5.149 5.169 5.189 5.210 5.231 5.252 5.272 5.293 5.315 5.336 5.357 5.379
20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20
102.162 102.565 102.971 103.379 103.789 104.201 104.615 105.031 105.449 105.869 106.291 106.716 107.142 107.571

108.002 108.434

A Incineragdo permite gerar beneficios nesta area, uma vez que os processos associados sdao implementados de forma controlada e com as melhores

tecnologias disponiveis no que respeita ao controlo de fontes potenciais de poluicdo, sendo assim, consideravelmente menor a emissdo de gases nocivos, de

7

lixiviados e a libertacdo de odores face & solugdo aterros. Existe, portanto, um efeito claro, que se traduz na melhoria da salde publica da populagao

residente na regido, e consequentemente, na poupanca em despesas médicas e farmacéuticas.

Procedeu-se, deste modo, a quantificacdo do valor decorrente da diminuicdo da incidéncia de doencas na populagdo. Assumiram-se, como pressupostos, um

valor de despesa publica anual com a salde de 1936€/habitante (a precos de 2010) 3 e uma redugdo da incidéncia de doencas na populagdo da regido em

%  Fontes : INE — Conta Satélite da Satde 2007; Inflagdo RAA : 2007/ 2009) e Pro Convergéncia 2007-2013 pag 22.
Inflagdo RAA

inflagdo

2007 2008
3,50% 3,10%

2009
0,80%
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cerca de 5 por mil (valor ja utilizado em candidaturas similares a anteriores quadros comunitarios). Os valores de despesas em saude publica sdo superiores
aos que se verificam no espacgo Continental, em matéria de transporte de doentes inter-ilhas via aérea, para obtengdo de cuidados diferenciados no hospital

ou o movimento para o exterior do arquipélago para suprir falhas existentes ao nivel de certas valéncias.

Considerou-se, para além disto, que a populacdo da Ilha de Sdo Miguel aumentara cerca de 0,5% ano, conforme ja referido anteriormente nos pressupostos

genéricos.

Quadro 24 — Beneficio Melhoria Saude Publica
(valores em Euros)

Melhoria saude publica

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

Total 1.047.051 1.052.286 1.057.548 1.062.836 1.068.150 1.073.491 1.078.858 1.084.252 1.089.674 1.095.122 1.100.598 1.106.100 1.111.631 1.117.189 1.122.775 1.128.389 1.134.031 1.139.701 1.145.400 1.151.127 1.156.882 1.162.667 1.168.480 1.174.322 1.180.194 1.186.095 1.192.025 1.197.986 1.203.975 1.209.995

Despesa Piblica 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 1549 4 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494 15494
Afectagdo 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 050% 0,50% 0,50% 0,50%
Populagdo 135.158 135.833 136.512 137.195 137.881 138.570 139.263 139.960 140.659 141363 142,069 142.780 143.494 144211 144932 145,657 146.385 147.117 147.853 148.592 149335 150082  150.832 151.586 152.344 153.106 153.871 154,641 155414 156.191

iii. Criacao de Emprego

Durante a fase de investimento, com a construcdo das unidades (2010-2013) serd criado emprego na regido auténoma dos Acores, mais concretamente na
Ilha de S3o Miguel, em virtude da envergadura das empreitadas a realizar. Este impacto incidira, numa primeira fase, sobretudo no sector da construcdo

civil e sectores a montante ( betdo, caixilharias, metais, etc). Por outro lado a implementacdo do Projecto permitird, tal como ja foi referido, a criacdo de

Conta Satélite da Saude:

‘ 2003D | 2004D | 2005D | 2006D 2007P

Total da despesa corrente em satde

Valor (10 °€) 127347 13.6871 144257 14.761,1 15.280,8

Taxa de variagéo nominal (%) 84 75 54 23 35

Taxa de variagéo em volume (%) 26 2,8 2,0 1,6 X
Produto interno bruto a precos de mercado

Valor (10 °€) 138.582,1 144.128,0 149.123,0 155.446,2 163.082,9

Taxa de variagéo nominal (%) 23 4,0 3,5 4,2 4.9

Taxa de variag&o em volume (%) -0,8 1,5 09 1,4 X
Total da despesa corrente em saude, em % do PIB (%) 9,2% 9,5% 9,7% 9,5% 9,4%
Total de despesa corrente, per capita (€) 1219,67 1303,29 1367,44 1394,62 144045
E})}ca de crescimento do total de despesa corrente, per capita 76 69 49 20 33
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emprego quer nas unidades a instalar quer também de forma indirecta e induzida na regido (subcontratagdes incrementais da propria empresa, cafés,

restaurantes, hotelaria, etc.). Desta forma, foram considerados os trés efeitos.
No que respeita ao emprego indirecto, os pressupostos de quantificacao foram:
e na fase de construgdo -se em 10% do valor dos investimentos a efectuar o ja referido anteriormente;
e na fase de exploracao um efeito induzido de 30% dos custos directos com pessoal referentes ao projecto;

Apresenta-se no mapa seguinte os resultados agregados:

Quadro 25 - Beneficio Criagao de Emprego
(valores em Euros)

Criagdo Emprego

2010 2011 2012 2013 2014-2040
Total 2.306.722 1.750.000 3.540.000 1.644.044 1.746.151

Indirecto - Construgdo 2.306.722 1.750.000 3.540.000 110.000
Indirecto-Impacto Economia Local 0 0 0 354010 402.958
Directo 0 0 0 1180.034 1.343.193

iv. Melhoria dos Solos

No que diz respeito ao melhoramento dos solos consideraram-se dois efeitos:

) Considerou-se que o composto obtido ao ser vendido para utilizagdo como fertilizante do solo, uma vez que a sua aplicagdo na agricultura, implica o
enriquecimento do solo em nutrientes e substancias organicas, o reforco da estrutura do solo, bem como o aumento da sua capacidade de retencao
de agua e da sua porosidade. Foi considerada uma valorizacdo adicional face a este enriquecimento do solo de 1,5€/ton., isto é 30% do preco de
venda do préprio composto.

o Estimou-se também a valorizacdo que existe face & poupanca de espaco, uma vez que a solucdo Incineracdo, pela via da reducdo significativa da
massa de residuos, ocupara uma area muito inferior a qualquer outra alternativa, situacdo esta, que numa Ilha, onde o terreno é escasso, sera ainda
de importancia mais vital.
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Analisando a hipétese de manutencdo da tecnologia deposicdo em aterros a 30 anos e comparando 0os m? necessarios em ambas as hipdteses verifica-se
que existe uma poupanga de cerca de 3M em 2010.

Quadro 26 — Pressupostos Valorizagdo Terreno Implantagdo do Projecto

Tudo Aterros Projecto

Descritivo Unidade Valor
Quantitativos anuais a confinar em aterro ton. 80.000
Periodo (2010 a 2040) ano 30
Peso especifico considerado ton/m’ 0,8
Altura maxima de RSU m 10
Area necessaria para célula de confinamento m? 300.000 74.000
Area total da instalacdo (acessos, sistema de tratamento, edificios de apoio) m’ 500.000 146.000
Custo por m? € 8 8
Valor do terreno € 4.000.000 € 1.168.000 €

Quadro 27 — Beneficio Melhoria dos Solos
(valores em Euros)

2009 2010 2011 2012 2013 2014-2040
Poupanga de Solo 2.832.000
Fertilizagdo dos Solos 3.174 3.206 3.230 3.246 3.254
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v. Receitas de Turismo

Considerou-se, por ultimo, que o projecto, tendo em conta o incremento e melhorias ambientais que vira a provocar na Ilha de Sdo Miguel, podera trazer
para a economia regional, um incremento que se estimou da ordem dos 5% nas receitas do Turismo. Assim, calculou-se a Receita Unitaria de 245€/Hab ¢, e

deste valor sé se valorizou 2/3 do aumento, como valor acrescentado para o sector do Turismo, trazido pelo projecto. Por Ultimo, deduziu-se 5% do calculo

apurado, para mitigacdo de eventuais impactos negativos criados pela expansdo do proprio sector.

Quadro 28 — Receitas Turismo
(valores em Euros)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019  2020.. 2040
Receitas Turismo 1.050.158 1.055.409 1.060.686 1065989 1071319 1.076.676 1082.059 1087.469 1092.907 1098.371 1213585

Em conclusdo e com base na analise anteriormente apresentada, € possivel calcular a rentabilidade econdmica do Projecto, em particular do Valor

Actualizado Liquido ("VALE") Econdmico, Taxa Interna de Rentabilidade ("TIRE") Econdmica e racio Custo/Beneficio. Os quadros seguintes apresentam, de

forma sintética, as informagdes mais relevantes:

4; (32.833.719€/133.816Hab — FONTE: SREA de Jan a Dez 2009). Metodologia baseada em estudos e literatura de analises ACB a projectos similares.
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Quadro 29 — Analise Custo-Beneficio
(valores em Euros)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026-2039 2040 Total
Tarifa Incremental 398.829 402.817 405.838 407.868 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 408.887 12.655.306
Energia 0 0 0 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 3.876.806 108.550.575
Reciclaveis 116.330 60.004 52.068 108.628 110.360 96.793 79.368 79.489 79.611 79.735 79.860 73.623 73.654 73.686 73.718 73.751 73.783 74.049 2.420.208
Proveitos 515.159 462.821 457.906 4.393.302 4.396.053 4.382.486 4.365.061 4.365.183 4.365.305 4.365.428 4.365.553 4.359.316 4.359.348 4.359.380 4.359.412 4.359.444 4.359.477 4.359.742 123.626.088
Redugdo Emissdo gases 76.689 79.833 82.647 801.412 901.716 996.847 1.086.296 1.171.430 1.252.460 1.329.586 1.403.000 1.472.458 1.538.551 1.601.444 1.661.292 1.718.245 1.772.443 2.156.448 47.726.697
Melhoria da Satde publica 0 1.308.814 1.315.358 1.321.935 1.328.544 1.335.187 1.341.863 1.348.572 1.355.315 1.362.092 1.368.902 1.375.747 1.382.626 1.389.539 1.396.486 1.403.469 1.410.486 1.512.494 42.248.536
Criagdo de Emprego 2.699.722 2.000.000 4.180.225 1.878.298 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 1.925.181 62.738.125
Receitas Turismo 0 1.050.158 1.055.409 1.060.686 1.065.989 1.071.319 1.076.676 1.082.059 1.087.469 1.092.907 1.098.371 1.103.863 1.109.382 1.114.929 1.120.504 1.126.106 1.131.737 1.213.585 33.899.110
Melhoria Solos agricolas 3174 3.206 3.230 3.246 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 3.254 100.728
Poupanga de Solo 2.832.000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2.832.000
0
Externalidades positivas 5.611.585 4.442.011 6.636.869 5.065.577 5.224.685 5.331.788 5.433.270 5.530.496 5.623.679 5.713.020 5.798.709 5.880.503 5.958.994 6.034.347 6.106.718 6.176.255 6.243.102 6.810.963 189.545.196
Beneficios Econémicos 6.126.744 4.904.832 7.094.775 9.458.879 9.620.738 9.714.275 9.798.331 9.895.679 9.988.984 10.078.448 10.164.262 10.239.819 10.318.342 10.393.726 10.466.129 10.535.700 10.602.578 11.170.705 313.171.284
Forn.Serv. Externos 358.901 378.561 395.311 2.877.425 2.892.402 2.901.718 2.905.536 2.909.391 2.913.285 2.917.218 2.921.191 2.923.197 2.925.213 2.927.239 2.929.275 2.931.322 2.933.379 2.950.207 83.184.123
Pessoal 0 0 0 1.317.749 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 1.480.908 0 41.302.271
Custos 358.901 378.561 395.311 4.195.174 4.373.310 4.382.626 4.386.444 4.390.299 4.394.194 4.398.127 4.402.099 4.404.105 4.406.121 4.408.147 4.410.184 4.412.230 4.414.287 4.431.115 124.486.394
Investimento Inicial 26.997.220 20.000.000 41.802.250 1.652.250 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 90.451.720
Investimento Substituicdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 500.000 0 0 0 4.000.000 500.000 0 0 5.000.000
Valor Residual 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -11.755.316 -11.755.316
Investimentos 26.997.220 20.000.000 41.802.250 1.652.250 0 0 0 0 0 0 500.000 0 0 0 4.000.000 500.000 0 -11.755.316 83.696.404
Custos Econémicos 27.356.122  20.378.561 42.197.561 5.847.424 4.373.310 4.382.626 4.386.444 4.390.299 4.394.194 4.398.127 4.902.099 4.404.105 4.406.121 4.408.147 8.410.184 4.912.230 4.414.287 -7.324.201 208.182.798
Beneficio Econémico Liquido -21.229.377 -15.473.729 -35.102.786 3.611.455 5.247.428 5.331.648 5.411.887 5.505.379 5.594.791 5.680.321 5.262.163 5.835.714 5.912.221 5.985.579 2.055.946 5.623.469 6.188.292 18.494.906 104.988.486
Beneficio Econémico Liquido actuali -21.229.377 -14.667.042 -31.538.183 3.075.565 4.235.812 4.079.427 3.924.949 3.784.600 3.645.559 3.508.333 3.080.631 3.238.299 3.109.719 2.984.174 971.577 2.518.938 2.627.432 3.710.892 6.266.890
taxa desconto 5,5%

ENPV- 6.266.890
EIRR- 6,2%
BC 1,04

Podemos observar que o Projecto apresenta um VAL econdmico positivo, de cerca de 6,2M€, o que significa que é viavel, na perspectiva da sociedade. Note-
se o elevado valor actual dos beneficios indirectos, que evidencia o impacto positivo que o Projecto tem para os agentes econdmicos que nao estdo
directamente relacionados com a esfera do promotor. A TIR econdmica é de 6,2%, superior a taxa de actualizacdo. O racio Custo-beneficio, por sua vez,

apresenta o valor de 1,04, superior a 1, o que evidencia o facto do valor actual dos beneficios ser superior ao dos custos.

Apds esta andlise custo-beneficio, poderemos assim concluir que o projecto é indispensavel e apresenta beneficios claros para a sociedade como um todo
pelo que valera a pena ser executado. Reitere-se ainda o texto apresentado na introdugdo, onde foi ja referido o enquadramento e a necessidade de

realizacao deste projecto.
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VII.

Analise Multicritério

A Valorizacdo Energética ou Organica dos RSU, como qualquer instalacao de tratamento, apresenta impactes ambientais positivos e negativos.

No que se refere aos aspectos positivos poderemos fazer referéncia aos seguintes aspectos:

VIII.

O Projecto permite uma melhoria do estado da natureza, a qual se reflecte, por exemplo, na qualidade de vida das populagbes, na
valorizacdo dos imoéveis e na dinamizacdo das actividades econdmicas. E precisamente por ser tdo difuso o dmbito desta melhoria, que a sua

quantificacdo se torna dificil, pelo que ndo foi considerada nesta analise econdmica;

Associada a esta ideia, identifica-se o beneficio que decorre da melhoria paisagistica na regido, uma vez que a quantidade de residuos a

enviar para aterro € menor e é promovida a sua valorizagao energética organica e posterior reutilizacdo no caso dos reciclaveis;

Da aplicacdo do composto na agricultura, resulta o enriquecimento do solo em nutrientes e substancias orgéanicas, o reforco da estrutura do

solo, bem como o aumento da sua capacidade de retencao de dgua e da sua porosidade.

Existem também beneficios que resultam da poupancga nos custos de deposicdo dos RUB em aterro, e do aumento da vida util dos proprios
aterros, a Incineracdo permite diminuir a quantidade de residuos a conduzir a destino final de aterro, o que constitui um impacte positivo.

A implementagdo do Projecto permitira a Regido Autonoma dos Acores cumprir o PEGRA e as directivas nacionais e comunitarias “Aterro” e

“Embalagens”;
E promovida a producdo de uma fonte de energia renovével e alternativa aos combustiveis fésseis

Esta energia, ndo é utilizada para auto consumo, uma vez que se torna favoravel a sua venda na totalidade

Analise de Sensibilidade e de Risco

i. Sensibilidade

Os factores criticos determinantes neste tipo de projectos poderdo ser: quaisquer acontecimentos imprevistos na fase de construcdo das instalagdes que

seja susceptivel de alterar consideravelmente o custo do investimento, bem como eventuais acontecimentos que provoquem alteracGes das receitas,

nomeadamente tarifas dependentes de decisdes tomadas por organismos reguladores ou pregos determinados administrativamente (por ex: SPV e Energia).
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Tendo por base os pressupostos anteriormente apresentados, foi efectuada uma analise de sensibilidade financeira do projecto, as seguintes variaveis:

Receitas, nomeadamente tarifa Incremental e Energia Custos de exploracao, FSE e Custos com Pessoal

Investimento Inicial

Mantendo todos os restantes pressupostos constantes, procurou-se quantificar o impacto dessas alteracdes nos principais indicadores da empresa e

respectiva variacdo percentual no VAL financeiro e no VAL econdmico, os resultados dessas variagdes sdao as que se apresentam nos quadros e

graficos seguintes:

Quadro 30 — Andlise de Sensibilidade, Impactos no VAL (F) financeiro
(valores em Euros)

Tarifa Incremental
Energia

Reciclaveis

FSE

Pessoal
Investimento Inicial

Tarifa Incremental
Energia

Reciclaveis

FSE

Pessoal
Investimento Inicial

Efeitos no NPV (F) -

Financeiro NPVF =0 +20% +10% +5% +3% +1% Base -1% -3% -5% -10% -20%
1275% (83.792.262)  (84.459.762)  (84.793.512)  (84.927.012)  (85.060.521) (85.127.262)  (85.194.012)  (85.327.512)  (85.461.012) (85.794.762)  (86.462.262)
162% (74.649.774)  (79.888.518)  (82.507.890)  (84.079.514)  (84.603.388) (85.127.262)  (85.651.137) (86.698.886)  (87.746.634)  (90.366.006)  (95.604.750)
6470% (84.864.010)  (84.995.636)  (85.061.449)  (85.087.775)  (85.114.100) (85.127.262)  (85.140.425)  (85.390.515)  (85.390.515)  (85.258.888)  (85.390.515)
-210%  (93.242.586)  (89.184.924)  (87.156.093)  (86.344.561)  (85.533.029) (85.127.262)  (84.721.496)  (83.909.964)  (83.098.431)  (81.069.600)  (77.011.939)
-428% (89.101.388)  (87.114.325)  (86.120.794)  (85.723.381)  (85.325.969) (85.127.262)  (84.928.556)  (84.531.143)  (84.133.731)  (83.140.199)  (81.153.136)
-99%  (102.204.860) (93.666.061)  (89.396.662) (87.688.902)  (85.981.142) (85.127.262)  (84.273.382)  (82.565.623)  (80.857.863) (76.588.464)  (68.049.665)

NPVF =0 +20% +10% +5% +3% +1% Base -1% -3% -5% -10% -20%
-1,6% -0,8% -0,4% -0,2% -0,1% 0,0% 0,1% 0,2% 0,4% 0,8% 1,6%
-12,3% -6,2% -3,1% -1,2% -0,6% 0,0% 0,6% 1,8% 3,1% 6,2% 12,3%
-0,3% -0,2% -0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,3% 0,3% 0,2% 0,3%
9,5% 4,8% 2,4% 1,4% 0,5% 0,0% -0,5% -1,4% -2,4% -4,8% -9,5%
4,7% 2,3% 1,2% 0,7% 0,2% 0,0% -0,2% -0,7% -1,2% -2,3% -4,7%
20,1% 10,0% 5,0% 3,0% 1,0% 0,0% -1,0% -3,0% -5,0% -10,0% -20,1%
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Quadro 31 - Analise de Sensibilidade, Impactos no VAL (E) econdmico

(valores em Euros)

Efeitos no NPV (E ) - Econémico NPVE =0

Tarifa Incremental
Energia

Reciclaveis

FSE

Pessoal
Investimento Inicial
Externalidades

Tarifa Incremental
Energia

Reciclaveis

FSE

Pessoal
Investimento Inicial
Externalidades

+20% +10% +5% +3% +1% Base -1% -3% -5% -10% -20%
-99,0% 7.533.316 6.900.103 6.583.496 6.456.854 6.330.211 6.266.890 6.203.569 6.076.926 5.950.284 5.633.677 5.000.464
-12,7% 16.104.228 11.185.559 8.726.225 7.742.491 6.758.757 6.266.890 5.775.023 4.791.289 3.807.555 1.348.221 (3.570.448)
-500,0% 6.517.371 6.392.130 6.329.510 6.304.462 6.279.414 6.266.890 6.254.366 6.229.318 6.204.270 6.141.650 6.016.409
16,4% (1.362.947) 2.451.971 4.359.431 5.122.414 5.885.398 6.266.890 6.648.382 7.411.366 8.174.349 10.081.809 13.896.727
33,6% 2.536.897 4.401.894 5.334.392 5.707.391 6.080.390 6.266.890 6.453.390 6.826.389 7.199.388 8.131.886 9.996.883
7,4% (10.716.906) (225.008) 2.020.941 3.719.321 5.417.700 6.266.890 7.116.080 8.814.459 10.512.839 14.758.788 23.250.685
-6,8% 24.519.314 15.393.102 10.829.996 9.004.754 7.179.511 6.266.890 5.354.269 3.529.026 1.703.784 (2.859.322)  (11.985.534)
NPVE =0 +20% +10% +5% +3% +1% Base -1% -3% -5% -10% -20%
20,2% 10,1% 5,1% 3,0% 1,0% 0,0% -1,0% -3,0% -5,1% -10,1% -20,2%
157,0% 78,5% 39,2% 23,5% 7,8% 0,0% -7,8% -23,5% -39,2% -78,5% -157,0%
4,0% 2,0% 1,0% 0,6% 0,2% 0,0% -0,2% -0,6% -1,0% -2,0% -4,0%
-121,7% -60,9% -30,4% -18,3% -6,1% 0,0% 6,1% 18,3% 30,4% 60,9% 121,7%
-59,5% -29,8% -14,9% -8,9% -3,0% 0,0% 3,0% 8,9% 14,9% 29,8% 59,5%
-271,0% -103,6% -67,8% -40,7% -13,6% 0,0% 13,6% 40,7% 67,8% 135,5% 271,0%
291,3% 145,6% 72,8% 43,7% 14,6% 0,0% -14,6% -43,7% -72,8% -145,6% -291,3%
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Impactos no VAL (F) financeiro

Impactos no VAL (E) econémico

N

(68.000.000) T T T T T T T T T T
+20% +10% +5% +3% +1% Base -1% -3% -5% -10% /0%
(73.000.000) /
(78.000.000) \ /
(83.000.000)
\
\
(88.000.000) /// \
(93.000.000) # / \
(98.000.000) /
(103.000.000)
— Tarifa Incremental Energia Reciclaveis
—FSE Pessoal Investimento Inicial

23.000.000

18.000.000

13.000.000

8.000.000

3.000.000

(2.000.000)

(7.000.000)

(12.000.000)

——Tarifa Incremental — Energia —— Reciclaveis ——FSE

— Pessoal Investimento Inicial — Externalidades

Face ao cenario base, verifica-se que variacGes positivas ou negativas de 1%, nas varidveis analisadas causam variacGes insignificantes quer no valor do
VAL(F) quer no montante do VAL (E), sempre inferiores a 15 %, e, na maioria das vezes, menores que 8%. Por outro lado, verifica-se também que o

projecto serd mais sensivel a variacGes ao nivel dos montantes a investir e no que respeita aos impactos inerentes a tarifa de venda de energia, que a

guaisquer outras variaveis

O Limiar das variaveis fundamentais do projecto, ou seja, a necessidade da sua variagao para que o VAL(F) ou o VAL (E) sejam zero sera:
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LIMIARES DAS VARIAVEIS NPVF=0 NPVE =0
Tarifa Incremental 1275% -99,00%
Energia 162% -12,70%
Reciclaveis 6470% -500,00%
FSE -210% 16,40%
Pessoal -428% 33,60%
Investimento Inicial -99% 7,36%
Externalidades ND -6,80%

ii. Risco
A andlise de risco associada ao projecto candidatado permite complementar a analise de sensibilidade ja efectuada. De facto, a analise de sensibilidade,
permite avaliar o impacto de certas variagbes percentuais de uma variavel sobre os indicadores de desempenho do projecto, mas ndo reflecte a
probabilidade de ocorréncia dessa variacdo. Deste modo, através da analise de risco, atribuindo distribuicdes de probabilidade adequadas as variaveis
criticas, podem estimar-se distribuicdes de probabilidade dos indicadores de desempenho financeiros e econémicos.

A metodologia seguida para a elaboracao desta analise de risco foi a seguinte:

Definicdo das variaveis criticas;
Definicao das probabilidades associadas;

Anélise de risco;

A W N B

Prevengao do risco.

Relativamente a definicdo das variaveis criticas, estas foram escolhidas através de uma analise estratégica ao modelo tecnoldgico proposto, bem como as
variaveis externas (ndo controladas) resultantes dos meios circundantes, como sejam de caracter legislativo, comportamental e econémico-financeiro. Estas
variaveis foram introduzidas no modelo, tendo sido escolhidas as que provocaram variagdes apreciaveis na performance do projecto (isto &, elasticidade
igual ou maior que a unidade). As restantes variaveis foram descartadas por terem reduzido impacto.

Para a definicdo das probabilidades associadas as variacdes destas variaveis, atendendo ao projecto em questdo e ao seu caracter inovador na utilizagao das
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melhores tecnologias disponiveis, ndo existem nem dados histéricos reais, nem na literatura que nos permitam estimar, com a seguranca que os dados
historicos de projectos idénticos fornece, as probabilidades a associar a cada variavel critica identificada. Deste modo, para obter uma melhor caracterizacdo
de um projecto pioneiro na sua aplicagdo, optou-se por realizar uma analise de risco quantitativa e qualitativa.

A andlise de risco quantitativa foi efectuada através da atribuicdo de probabilidades com distribuicdo triangular (um valor esperado, um valor minimo e um
valor maximo) para as trés macro-variaveis identificadas: o valor do investimento, o valor dos custos de exploracdo e o valor das receitas de exploracdo.

Na anadlise qualitativa, sdo identificadas variaveis especificas mais detalhadas, devido ao seu elevado nimero, e atendendo a que o seu impacto directo é
repercutido nas variaveis de custos de exploragdo e receitas de exploracdo, optou-se, para simplificagdo dos resultados obtidos, que a andlise quantitativa
incidisse apenas nestas trés variaveis.

Ou seja, na analise qualitativa, faz-se uma decomposicdo mais aprofundada das variaveis criticas do projecto.

Finalmente, para ambas as analises e obtidos todos os cenarios possiveis, sdo identificadas as medidas de prevencdo dos riscos obtidos, de forma a que o

projecto seja sustentavel durante a sua vida Util.

1.1 Definicdo das Variaveis Criticas

Tal como referido, apds introducdo das varidveis pré-seleccionadas no modelo e aferidos os seus impactos na viabilidade econémico-financeira do projecto,

as variaveis criticas do projecto, sdo:

a) Producdo de Energia;

b) Tarifa da venda de energia produzida;

c) Valores de venda dos materiais reciclaveis recuperados;

d) Diminuigdo da produgdo de RSU;

e) Custo de investimento.

Tal como ja referido, estas varidveis, com exclusdo do custo de investimento, afectam as macro-variaveis dos custos de exploracdo e das receitas. Nao
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havendo dados histéricos e como, na sua maioria, dependem de factores externos ndo controlaveis, ndo é possivel, com rigor, atribuir variacdes e
probabilidades para cada uma delas, pelo que na anadlise quantitativa, estas serdo agrupadas nas trés macro-variaveis ja referidas, i.e, investimento, custos
operacionais e proveitos. Na anadlise qualitativa sera efectuada a anadlise de risco de cada uma das variadveis criticas do projecto, tal como foram acima

elencadas.

1.2 Definicao das Probabilidades Associadas as Variaveis Quantitativas

Tal como referido atras, sera utilizada uma distribuicdo triangular para cada uma delas, sendo definidos um valor esperado, um valor minimo e um valor

maximo, bem como as respectivas probabilidades.

1.2.1 Investimento Inicial

Para a variavel do investimento, assumiu-se como o valor esperado o montante, a precos constantes, que consta na candidatura apresentada, 90.451 mil €.
Este valor tem uma probabilidade associada de 50%. Como valor minimo, considerou-se um desvio negativo de 10% do valor base do investimento,
obtendo-se 81.406 mil euros. Este valor tem associada uma probabilidade de 35%, tendo em atencao que, decorrendo da crise econémica mundial e do
abrandamento das vendas de equipamentos e de construcao, pode ocorrer um desvio negativo ao investimento. O valor maximo considerado representa um
desvio de 10% positivo em relacdao ao valor do investimento base, representando 99.496 mil euros. Pelo motivos atras enunciados, a probabilidade desta

situagdo ocorrer é muito reduzida, tendo sido atribuida a probabilidade de 15%. A distribuicdo de probabilidades obtida é a que consta na Figura 1.

0,60

0,50

0,40

0,30

Probabilidade

0,20

0,10

0,00
81.406.548 90.451.720 99.496.892

Investimento

Figura 1 — Distribuigdo de probabilidades para a varidvel investimento
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1.2.2 Custos operacionais

Relativamente aos custos operacionais, assumiu-se como o valor esperado o que consta na candidatura apresentada: 124.486mil euros. Este valor tem uma
probabilidade associada de 50%. Como valor minimo, considerou-se um desvio negativo de 20% do valor base do investimento, obtendo-se 99.589 mil
euros. Este valor tem associada uma probabilidade de 25%. O valor maximo considerado representa um desvio de 20% positivo em relagdo ao valor base,

obtendo-se o valor de 149.383 mil euros. A probabilidade desta situacdo ocorrer é estimada em 25%. A distribuicdo de probabilidades obtida é a que consta

na Figura 2.

0,50

0,40

0,30

Probabilidade

0,20

0,10

0,00
99.589.115 124.486.394  149.383.672

Custos Operacionais

Figura 2 - Distribuicdo de probabilidades para a variavel Custos Operacionais

1.2.3 Receitas

Para a varidvel das receitas, assumiu-se como o valor esperado o que consta na candidatura apresentada: 123.961 mil euros. Este valor tem uma
probabilidade associada de 50%. Como valor minimo, considerou-se um desvio negativo de 20% do valor base, obtendo-se 99.169 euros. Este valor tem
associada uma probabilidade de 25%. O valor maximo considerado representa um desvio de 20% positivo em relagdo ao valor base, obtendo-se o valor de

148.754 mil euros. A probabilidade desta situagdo ocorrer é estimada em 25%. A distribuicdo de probabilidades obtida é a que consta na Figura 3.
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99.169.478 123.961.848  148.754.217

Receitas

Figura 3 - Distribuicdo de probabilidades para a variavel Proveitos

1.3 Analise de Risco

1.3.1 Analise Quantitativa

Tendo em consideragdo os pressupostos definidos no subcapitulo atras, procedeu-se a determinacdo do risco através da aplicagdo do método de Monte
Carlo, tal como consta no documento “Guide to COST-BENEFIT ANALYSIS of investment projects - Structural Funds, Cohesion Fund and Instrument for Pre-

Accession”. Os resultados obtidos podem ser consultados na Tabela 1.
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Tabela 1 - Resultados da analise de risco quantitativa.

Investimento Inicial Custos exploragao Proveitos Resultado - VAL F
M euros | Probabilidade M euros Probabilidade M euros Probabilidade M euros Probabilidade
99,2 0,25 -76,6 2,2%
-99,6 25,0% 124,0 0,50 -64,5 4,4%
148,8 0,25 -52,4 2,2%
99,2 0,25 -88,7 4,4%
-81,4 35,0% -124,5 50,0% 124,0 0,50 -76,6 8,8%
148,8 0,25 -64,5 4,4%
99,2 0,25 -100,8 2,2%
-149,4 25,0% 124,0 0,50 -88,7 4,4%
148,8 0,25 -76,6 2,2%
99,2 0,25 -85,2 3,1%
-99,6 25,0% 124,0 0,50 -73,0 6,3%
148,8 0,25 -60,9 3,1%
99,2 0,25 -97,2 6,3%
-90,5 50,0% -124,5 50,0% 124,0 0,50 -85,1 12,5%
148,8 0,25 -73,0 6,3%
99,2 0,25 -109,3 3,1%
-149,4 25,0% 124,0 0,50 -97,2 6,3%
148,8 0,25 -85,1 3,1%
99,2 0,25 -93,7 0,9%
-99,6 25,0% 124,0 0,50 -81,6 1,9%
148,8 0,25 -69,5 0,9%
99,2 0,25 -105,8 1,9%
-99,5 15,0% -124,5 50,0% 124,0 0,50 -93,7 3,8%
148,8 0,25 -81,6 1,9%
99,2 0,25 -117,9 0,9%
-149,4 25,0% 124,0 0,50 -105,8 1,9%
148,8 0,25 -93,6 0,9%

Para facilidade de interpretacao dos resultados obtidos, nas Figuras 4 e 5 podem ser consultadas as distribuicdes de probabilidades do risco, em fungao do
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VAL do projecto, em termos absolutos e cumulativos, respectivamente.

0,14

0,12

0,08

Probabilidade

0,06

0,04

000 +—+F—F—F """

-117,9
-109,3

Figura 4 - Distribuigdo de probabilidades para o risco em fungdo do VAL.

Como se pode verificar, ndo existe uma distribuicdo normal, mas verificam-se trés gamas de valores de VAL com maiores probabilidades de ocorréncia

(tendéncia trimodal). De qualquer modo, através da introducdo de uma linha de regressdo aos pontos obtidos, verifica-se que ha maiores probabilidades do

VAL se situar na gama central do gréfico.
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Figura 5 — Distribuicdo de probabilidades cumulativas para o risco em fungdo do VAL.

Relativamente a distribuicdo cumulativa, a titulo de exemplo, pode inferir-se que a probabilidade de o VAL ser menor que -85 M€ é de 50%.

1.3.2 Analise Qualitativa

Para a andlise qualitativa, desenvolvem-se os cenarios considerados para as variaveis identificadas no subcapitulo 1.1, bem como as suas probabilidades de

ocorréncia.
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Producgao de Energia

A quantidade de energia eléctrica produzida e, consequentemente, a quantidade de energia injectada na rede eléctrica regional depende da composicdo e
grau de qualidade dos residuos incinerados e do grau de sucesso da tecnologia a implementar. O valor considerado neste projecto resulta de pressupostos
técnicos de baseados em projectos similares (Incineradora da Valorsul e da Madeira) e literatura técnica, admitindo-se variagdes positivas e negativas de
até 20% desse valor, consoante o maior ou menor grau de sucesso na aplicacdo da tecnologia proposta. Por este ser de dificil estimativa, considera-se que

0 grau de probabilidade é médio para ambas as hipdteses.

Tarifa da venda de energia

Esta varidvel tem um impacto importante na viabilidade do projecto, na medida em que, em conjugacao com as tarifas incrementais do projecto, trata-se da
maior fonte de receitas associadas ao projecto. Refira-se que é uma variavel externa, definida pelo Governo Regional, em fungdo da promocgdo de politicas
para a producdo de energia a partir de fontes renovaveis, sendo a evolugdo do seu valor incerta, ja que depende do sucesso da aplicagdo de tais politicas.
Neste projecto considerou-se este valor constante ao longo da sua vida Util, apesar de se prever nesta andlise de risco, que possa variar positiva ou
negativamente até 10% do seu valor actual.

Entendendo que a sua diminuigdo, por alguns dos paises membros da Unido Europeia, possa passar uma imagem de desmobilizacdo da aposta neste tipo de
energia, considera-se que esta situacdo apresenta uma probabilidade baixa. Tendo em vista a garantia do cumprimento de metas no que toca a producdo de
energia a partir de fontes renovaveis, admite-se que a subida da tarifa da venda de energia possa vir a ser ligeira, atribuindo-se um grau de probabilidade

médio.

Valores de venda dos materiais reciclaveis recuperados

Sendo uma das fontes de receitas incrementaisdo projecto, os valores desta varidvel sdo também definidos por entidade externa, no caso concreto, a
Sociedade Ponto Verde. Para a sua definicdo podem concorrer varios factores antagdénicos, como o grau de contaminacdo dos materiais recuperados
(implicando uma possivel menor valorizagdo), a necessidade de cumprimento de metas de recuperagdo de embalagens no pais (implicando uma possivel
maior valorizagdo), entre outras. Os valores considerados resultaram dos precos realmente aplicados pela SPV, admitindo-se variacdoes de até 15% em
ambos os sentidos. Os graus de probabilidade destes acontecimentos situam-se entre o médio, para uma descida de precos e o baixo, para a subida dos

mesmos.
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Diminuicdao da produgdao de RSU

Esta variavel externa tem um impacto elevado na viabilidade do projecto. Apesar de o PEGRA prever uma evolugdo, ainda que reduzida, de crescimento de
RSU, taxas essas utilizadas neste projecto, verifica-se que a producdo de residuos é afectada por condicionantes externas, como a variagcao da populacdo (e
no caso dos Agores do Turismo), a sua mudanca de habitos, a evolugdo da economia, entre outras. Deste modo, considera-se que as taxas de crescimento
dos RSU poderdo ser menores face as utilizadas, mas com um grau de probabilidade baixa. No outro sentido, ndo se considera um efectivo crescimento das
taxas de producdo de residuos, até pela experiéncia verificada nos paises mais avangados, inclusivamente através da introducdo de politicas de prevencédo

de producdo de residuos.

1.4 Prevencao do Risco

Neste tipo de projectos, desenvolvidos por empresas prestadoras de servico publico, geralmente considerados como servicos econdmicos de interesse geral,
como é o caso da AMISM e serd o caso da VALORISM, os riscos associados sdao obrigatoriamente ultrapassados nos precisos termos em que se
estabeleceram as leis e planos nacionais enquadradores dos sectores.

Independentemente do que se acaba de referir é evidente que a Empresa tudo fara, como até hoje tem acontecido, para tomar iniciativas e desenvolver
accdes que lhe permitam praticar a sustentabilidade ambiental e uma actividade com tarifas que sejam socialmente aceitdveis e garantam, em simultaneo,

a sustentabilidade da Empresa e do Servico publico para o qual foi criada.
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