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Resumo: Os problemas decorrentes da escassez e ma
gestao dos recursos hidricos sdo de bastante preocupa-
¢do para a sociedade, principalmente para quem se en-
contra em regides semidridas. Diante disso, foram ava-
liadas sob o ponto de vista financeiro as a¢des de acesso
a agua (pocos, dessalinizadores e cisternas de placas)
implementadas no Estado do Cear4, utilizando a técnica
de avaliag@o de investimentos e calculo de indicadores
de valor presente liquido, relagdo beneficio-custo e taxa
interna de retorno, a partir de investimentos realizados
no ano de 2015 para um horizonte de planejamento de
10 anos. Os investimentos realizados na construc¢do de
pogos mostraram-se vidveis para todas as simulacdes de
taxas de desconto e custo do m® da agua de R$ 14,05/
m?3. No entanto, os sistemas de dessalinizagdo e cister-
nas de placas implantadas no Ceara ndo apresentaram
viabilidade sob a Optica privada.

Palavras-chave: Analise de investimentos; Sistemas
de abastecimento de agua; Ceara.

Abstract: The problems arising from the scarcity and
mismanagement of water resources are of great concern
to society, especially for those in semi-arid regions.
Thus, were assessed from an financial point of view,
access to water activities (wells, desalinators and plates
cisterns) implemented in the State of Ceara, making use
of investment appraisal technique and calculation of
the net present value indicators, benefit -Cost and in-
ternal rate of return from investments made in 2015 for
a planning horizon of 10 years. The investments in the
construction of wells were viable for all simulations of
discount rates and cost of 14.05/m* of water. Howev-
er, desalination systems and tanks of plates deployed
in Ceara did not show feasibility under private optics.
Keywords: Investment analysis; Water supply systems;
Ceara.
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1 INTRODUGAO

A ‘é4gua doce existente no planeta apresenta
distribuicdo territorial irregular. H4 uma concen-
tracdo nas regides intertropicais ¢ temperadas, res-
tando apenas 2% do total para as zonas aridas e
semiaridas. Cerca de 80% da populacdo mundial
vive em areas com alto nivel de ameaca ao acesso
a agua, sendo os casos mais graves nos paises me-
nos desenvolvidos (FBB, 2014).

Diante disso, a distribui¢ao de agua de boa qua-
lidade e em quantidades adequadas a populagao ¢
essencial, uma vez que assegura a saude e o bem-
-estar da sociedade. De acordo com a Pesquisa
Nacional de Saneamento Basico (PNSB), o Brasil
apresentou desigualdades regionais na distribuicao
de agua, principalmente entre as areas urbanas e
rurais onde o abastecimento de agua nas zonas ur-
banas prevalece sobre as rurais (IBGE, 2008).

Apesar da ampliagdo do servigo de abasteci-
mento de dgua por rede, ainda ha muitos muni-
cipios que recorrem a outras formas de abasteci-
mento, como na Regido Nordeste, a qual apresenta
30,1% do total de municipios do Pais nesta situa-
c¢do, sendo assim, a regido com maior percentual.
O Estado do Ceara apresenta 35,9% dos munici-
pios da regido Nordeste com essa caracteristica
(IBGE, 2008).

A maioria dos paises, desenvolvidos ou ndo,
usa agua de origem subterranea para diversos fins
(REBOUCAS, 1999). No Brasil, assim como em
outras partes do mundo, a utilizagdo das aguas sub-
terraneas tem aumentado de forma significativa e
acelerada nas ultimas décadas, seja para o abaste-
cimento humano, irrigacdo, industria ou lazer. No
entanto, o problema de salinidade encontrado nas
aguas ¢ recorrente, principalmente na regido Nor-
deste, o que tem tornado a instalacdo de dessalini-
zadores uma ac¢do com bastante atuagdo no Brasil
nos ultimos anos. A maioria das experiéncias tem
mostrado éxito na maior parte dos municipios im-
plantados, principalmente pelos baixos custos de
instalacdo e operacao (SOUZA, 2014).

Uma opgdo considerada como das mais efi-
cazes para o acesso a agua, quando se refere as
comunidades rurais do semiarido brasileiro, € o
aproveitamento de agua da chuva. Isso tem sido
demonstrado por meio de varios estudos, os quais
mostram que o aproveitamento de agua da chuva
nessa regido tem amenizado o efeito das secas,

apresentando-se como uma tecnologia valida de
convivéncia (PEREIRA, 1997; GNADLINGER;
SILVA; BRITO, 2007). Nesse contexto, se insere
as cisternas de placas as quais t€m a capacidade de
armazenamento de 16 m* de agua.

Diante da necessidade que se ha em promo-
ver o acesso a agua, as organizagdes publicas
defrontam-se com inumeros desafios, dentre eles,
o planejamento de investimentos em programas e
projetos prioritarios para atender as necessidades
especificas de cada grupo social.

Os processos de avaliagcdo geram informagoes,
por meio das quais ¢ possivel identificar e incen-
tivar os programas que funcionam com mais efe-
tividade, eficiéncia e eficacia, além de aperfeicoar
aqueles com fraco desempenho (FAGUNDES;
MOURA, 2009).

As decisdes de investimento de um determi-
nado programa ou projeto, cujo objetivo € criar
condigdes para o acesso a agua, devem ser base-
adas em uma analise de viabilidade econémico-
-financeira, como forma de instrumento e suporte
ao planejamento do sistema a ser implantado; para
subsidiar a gestdo no estabelecimento de priorida-
des e; para determinacdo dos beneficios inerentes
ao investimento.

Vale ressaltar o uso racional dos recursos finan-
ceiros que, independentemente do projeto, devem
ser gastos segundo os objetivos previstos. Quando
se trata dos recursos hidricos, cuja necessidade ¢
extrema, devem ser alocados nos programas e pro-
jetos que realmente possam satisfazer a demanda
da sociedade.

Embora seja de grande relevancia a avaliagao
privada, os projetos elaborados para proporcionar
0 acesso a agua ainda sdo pouco avaliados sob
a oOptica financeira. Nesse contexto, este tipo de
analise pode contribuir para uma melhor gestao
dos projetos publicos ora executados no Estado
do Ceara.

Nesse sentido, a hipdtese subjacente € de que
as agdes que promovem o acesso a agua no Estado
do Ceara, tais como, pocos, dessalinizadores e cis-
ternas de placas apresentam viabilidade financeira.
Diante disso, o objetivo principal ¢ analisar e avaliar
sob o ponto de vista privado-financeiro as a¢des de
captacdo, acumulacdo e suprimento de agua no Es-
tado do Ceara por meio de pogos, dessalinizadores
e cisternas de placas. Tém-se como objetivos espe-
cificos elaborar a demonstragdo do fluxo de caixa
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para um horizonte de planejamento de 10 anos, a
partir dos investimentos feitos no ano de 2015 e,
em seguida, calcular e analisar alguns indicadores
financeiros, a exemplo do valor presente liquido, re-
lacdo beneficio-custo e taxa interna de retorno.

Além desta introducdo, o estudo tem mais trés
secoes. A segunda secdo trata do referencial teérico
que embasa este estudo. A terceira, apresenta a me-
todologia adotada. Os resultados e discussao perti-
nente sdo apresentados na quarta se¢do. A quarta e
ultima segdo, pondera as consideragdes finais.

2. REFERENCIAL TEORICO

Apresenta-se uma abordagem teodrica sobre a
avaliag@o financeira de investimentos. Sdo apre-
sentados a definicdo, os objetivos e como ¢ reali-
zada a avaliacao de projetos de investimentos sob
o ponto de vista financeiro: a elaboracdo do fluxo
de caixa, o que sdao considerados no calculo das
entradas (receitas/beneficios) e saidas (custos ope-
racionais e investimento), a taxa de desconto, os
precos de mercado, o horizonte de planejamento
do projeto e os indicadores utilizados para aferir
ou ndo a viabilidade de um projeto considerando
os objetivos do investidor privado.

A andlise de investimentos ¢ uma abordagem
sistematica para verificar a viabilidade financeira,
econdmica e social de um investimento em ativos
de longo prazo. Nesse sentido, pode-se identificar
algumas vantagens ao elaborar e avaliar os mais
diversos tipos de projetos, tais como: programar os
investimentos necessarios, minimizar os riscos €
identificar quais os investimentos com maior prio-
ridade, além de verificar a possibilidade de execu-
¢do do projeto e comparar projetos entre si.

Um projeto pode ser avaliado por diferentes cri-
térios: sob os pontos de vista privado, econdmico e
social e todos buscam atingir a maxima eficiéncia
dos recursos aplicados. De acordo com Buarque
(1991), a avaliagdo financeira identifica o mérito
de um programa ou projeto, sob o ponto de vista
do investidor. A avaliag@o € realizada pela constru-
¢do do fluxo de caixa que, por sua vez, possibilita
a realizagdo do calculo dos indicadores utilizados.
Por meio dessa avaliagdo procura-se conhecer se
0 projeto representa uma boa alternativa para os
recursos utilizados.

O fluxo de caixa apresenta de forma sistema-
tica as entradas (receitas ou beneficios) recebidas

e as saidas, que sao gastos (desembolsos) com in-
vestimentos e custos operacionais registrados em
cada ano ao longo do horizonte de planejamento
do projeto. Pode assumir duas formas: com ou sem
financiamento. Com financiamento reflete a situa-
¢do na qual o investidor utiliza recursos proprios e
de terceiros para a execucao do projeto. No segun-
do caso, a fonte de financiamento ¢ propria.

O fluxo de caixa ¢ construido para toda a vida
util do projeto. O horizonte de planejamento ou
vida util do projeto refere-se ao periodo de tempo
ao qual ¢ levada a analise de viabilidade. Em geral,
a vida util de um projeto vai depender da vida util
econdmica do projeto (a qual se define como o me-
nor valor entre a vida util técnica e o tempo que o
bem leva para tornar-se economicamente obsoleto,
periodo a partir do qual ¢ conveniente substituir o
ativo por outro) ou da vida util técnica (periodo
durante o qual o ativo mantém suas caracteristi-
cas técnicas) dos principais bens de capital. Em
projetos nos quais a vida técnica das principais in-
versoes pode ser muito longa, pode-se prever que
sua vida til econdmica seja mais breve em razdo
de obsolescéncia tecnologica e, nesse caso, pode-
-se adotar este como parametro de decisdo (CAM-
POS, 2014). Porém, fluxos acima de 25 anos nao
conseguem alterar o retorno do investimento, ge-
rando, portanto, impacto minimo ao projeto.

Os custos inseridos no fluxo de caixa sdo refe-
rentes aos custos de inversao, como 0s custos com
investimentos feitos em capital fixo e em ativos
nominais. Os custos de aquisicdo de ativos fixos
podem se referir & compra de terrenos, constru-
¢oes, pagamento de obras civis, aquisi¢ao de equi-
pamentos, maquinaria ¢ pagamentos de servigos
de instalagdo. Os custos com ativos nominais cor-
respondem as inversdes em ativos nao tangiveis,
ou seja, aqueles necessarios ao funcionamento do
projeto: tramitacdo de patentes e licencas; trans-
feréncias de tecnologia e assisténcia técnica; gas-
tos de constituicdo e organizacdo; e, capacitagcdo
e treinamento (MOKATE; RODRIGUEZ, 1987).

Os beneficios do projeto sdo medidos em uni-
dades monetarias e referem-se ao fluxo anual de
tudo que € produzido ou que contribui para obter
os objetivos esperados. A avaliagdo financeira ava-
lia a rentabilidade do investimento sob o ponto de
vista do investidor, cujo objetivo ¢ maximizar o lu-
cro. SO envolve os custos e beneficios diretos, sem
importar se ha outras pessoas ou atividades que se
beneficiam ou se prejudicam com esse projeto.
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Em uma economia em que as forcas de mer-
cado funcionam livremente, podem ser utilizados
os precos de mercado de todos os bens e fatores
de produgdo envolvidos no projeto para valorar os
custos e os beneficios. Neste tipo de avaliagdo, in-
cluem-se taxas, impostos, subsidios e qualquer ou-
tro tipo de distor¢ao que tenha ou que esteja sujeito
o0 bem ou servigo. As taxas sao tratadas como cus-
tos e os subsidios sao tratados como beneficios ou
retornos para determinados grupos da sociedade.

Diante disso, essa avaliacdo leva em conta as
transferéncias internas entre setores da economia
no calculo dos custos e beneficios (impostos, sub-
sidios etc.); quase ndo se inclui os efeitos externos
ou externalidades (contamina¢do ambiental, con-
sumo de recursos escassos nao renovaveis etc.);
ndo se considera as necessidades meritorias (de-
fesa nacional, limpeza ambiental, seguranca urba-
na, boa saude, nivel cultural, paz etc.); nunca se
considera a redistribuicdo de renda; e, a taxa de
juros utilizada € a taxa de juros de oportunidade do
investidor privado (CAMPOS, 2014).

A viabilidade de um projeto sob o ponto de vis-
ta da iniciativa privada ¢ determinada por meio da
analise monetaria que comprove que suas receitas
esperadas serdo maiores do que os seus custos de
investimento ¢ de operacdo (DALBEM; BRAN-
DAO; SOARES, 2010). Para determinar a renta-
bilidade de um projeto, deve-se compara-lo as al-
ternativas mais atrativas, ou seja, com o custo de
oportunidade do capital. Os indicadores calculados
a partir da abordagem do valor atual devem fazer
sua relacdo com o custo de oportunidade do capi-
tal. Sob a optica privada, considera-se esse custo
como a média ponderada das taxas pelas quais se
podem tomar recursos sob a forma de emprésti-
mos e obter um retorno aceitavel para as agdes de
capital.

Nessa analise, a taxa de desconto a ser utilizada
deve ser aquela que expresse a rentabilidade alterna-
tiva dos investimentos que podem ser realizados no
mercado. Segundo o Banco Mundial, as taxas prati-
cadas na avaliagdo financeira devem refletir a proje-
¢do de risco do projeto vis-a-vis as taxas praticadas
pelo mercado em geral (WORLD BANK, 2005).

O célculo financeiro ¢ o ponto inicial a ser con-
siderado para a aceitagdo ou nao de um projeto.
Campos (2014) considera que os indicadores de
rentabilidade, utilizados na avaliacdo financeira
podem ser enquadrados em duas abordagens:

i) abordagem dos valores ndo atualizados: nao
considera o valor do dinheiro no tempo, ou seja,
nao considera que os valores monetarios variam
ao longo do tempo. Nesta abordagem enqua-
dram-se os seguintes indicadores: Ponto de Ni-
velamento, Capacidade de Pagamento e Prazo
de Retorno Simples do Investimento (Payback
Classico ou Simples);

ii) abordagem dos valores atualizados: considera o
valor monetario no tempo, o que significa que o
dinheiro pode ter um retorno e esse valor depen-
de do tempo que leva para ser recebido. Assim,
calculam-se os seguintes indicadores:

a) Relagdo Beneficio/Custo (B/C): definido como
0 quociente entre o valor atual do fluxo de be-
neficios a serem obtidos e o valor atual do fluxo
de custos, incluindo os investimentos necessa-
rios ao desenvolvimento do projeto. Pode ser
eXpresso como:

B/C = (S1oR/(1+1) /o C(14r)

Em que:

B/C = Relagdo Beneficio Custo;

R, = beneficios ou receitas no i-ésimo ano;

C; = custos mais investimentos no i-€simo ano;
r = taxa de desconto real, no ano;
i=0,1,2,3,..., n(anos).

E um indicador muito utilizado e de interpretagdo
relativamente facil, comparado a outros indicadores.
Um projeto € considerado viavel a partir desse indi-
cador, caso os fluxos de caixa tenham sido atuali-
zados a uma taxa de desconto superior ou igual ao
custo de oportunidade do capital e essa relacdo seja
maior que um; a inviabilidade decorre da relagao
B/C ser menor que um. Pode-se identificar se os be-
neficios superam os custos, além do retorno bruto e
liquido para cada unidade monetaria investida.

Normalmente, € utilizado como instrumento de
avaliacdo de projetos do setor publico, principal-
mente, os relacionados com recursos hidricos.

b) Valor Presente Liquido (VPL): ¢ a soma atua-
lizada para o presente de todos os beneficios,
custos e inversoes do projeto, atualizados a uma
taxa de desconto que deve corresponder ao cus-
to de oportunidade do capital.

VPL =" (R—C)/(1+r) =
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Yo R (14r)y =Yy C(1+r)

Em que:

VPL = Valor Presente Liquido

R, = beneficios ou receitas no i-ésimo ano;

C,; = custos mais investimentos no i-ésimo ano;
r = taxa de desconto real, no ano;
i=0,1,2,3,..., n(anos).

O critério utilizado para verificar a viabilidade
a partir desse indicador ¢ que ele seja maior que
zero, isto é, seja positivo, sendo considerada a
atualizagdo dos fluxos por uma taxa de desconto
maior ou igual ao custo de oportunidade do capital;
inviavel se for menor que zero; e indiferente em
aceitar ou ndo o projeto se for igual a zero. Além
disso, juntamente com a relacdo B/C sdo fungdes
decrescentes da taxa de desconto utilizada.

O VPL indica se o capital investido mais os
custos operacionais foram recuperados e acumu-
lados a que taxa, além de identificar o resultado
liquido gerado pelo projeto (o que fica para o in-
vestidor apds a subtragdo de todos os gastos — cus-
tos e inversdes). Assim, pode-se dizer que o capital
investido sera recuperado, remunerado a taxa de
desconto considerada e gerard um lucro extra na
data zero, igual ao VPL (LAPPONI, 1996).

Dessa forma, é considerada uma medida da
riqueza acumulada (resultado extraordindrio, ou
seja, o que normalmente se obtém de rendimento)
pelo projeto, sendo superior a melhor alternativa
de investimento que se apresenta ao investidor.
Dessa forma, apresenta-se como medida de ana-
lise superior a relagdo B/C e a TIR, porém, estes
critérios sao bastante usados em decisdes de inves-
timentos por empresarios.

¢) Taxa Interna de Retorno (TIR): E definida
como o valor da taxa de desconto (r) que tor-
na o valor presente liquido igual a zero (NO-
RONHA, 1981). E o percentual que expressa a
rentabilidade anual do capital alocado no projeto
durante todo o horizonte de planejamento.
Matematicamente, ¢ a taxa de desconto (r)
para a qual o VPL ¢ nulo ou a relacdo B/C=1.
Assim:

TIR =r*, tal que

S(Ri—Ci)/(1+ %) =0
i=0

Se: TIR >r (custo de oportunidade do capital),
o projeto é considerado viavel;

TIR < r (custo de oportunidade do capital), o
projeto ¢ considerado inviavel.

No calculo da TIR néo se deve incluir os gastos
ndo efetivos como os juros, amortizacao e depre-
ciacdo e incluir o valor residual. Quando o projeto
¢ realizado por meio de financiamento € necessario
considerar que este deve ser obtido a taxas de juros
inferiores a taxa de retorno calculada, onde a dife-
renga representa a rentabilidade adicional gerada
pelo capital (BUARQUE, 1991).

Algumas vantagens podem ser citadas em re-
lacdo a esse indicador tais como, a independéncia
da definigdo antecipada do custo de oportunidade
do capital para sua obtengao (AZEVEDO FILHO,
1988; NORONHA, 1981) ¢ o fato de se poderem
fazer comparagdes diretamente com o custo do ca-
pital ou com alternativas de aplicacao de recursos
no mercado financeiro, por representar uma taxa
de juros sobre o investimento (NORONHA, 1981).

Uma desvantagem quanto a sua utilizagao ocor-
re em casos de projetos de investimento do tipo
ndo convencional, ou seja, quando ocorre mais de
uma troca de sinal no fluxo liquido de caixa, o que
pode ser encontrada mais de uma taxa de retorno
(BUARQUE, 1991).

d) Prazo de Retorno Atualizado do Investimen-
to (Payback Atualizado): é o tempo necessario
para recuperar o investimento inicial, o qual ¢
indicado quando o fluxo de caixa passa do ne-
gativo para o positivo.

PBA =k*, tal que
YL FL/(1+ 1) <0e
Yk FI; >0

i=0

(I+ 1)

Em que:

FI; = Fluxo liquido de caixa de cada periodo i,
r = Taxa de desconto real, ao ano;

1=0,1,2,..,n (anos).

E um indicador que considera alguns fatores,
como o risco e a liquidez do investimento, gerando
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bastante aceitagdo pelos investidores privados, os
quais tendem a valorizar mais a liquidez do que
a rentabilidade. No entanto, o payback prioriza
projetos com horizontes de planejamentos mais
curtos e resultados de curto prazo, em detrimento
de projetos de vida longa (SAUL, 1995).

3 METODOLOGIA

Insere-se o campo de estudo, considerando a
analise para o Estado do Ceara incluindo os muni-
cipios de Pentecoste e Ocara para fins da pesqui-
sa primaria. Nestas foram coletadas informagoes
especificas dos sistemas de dessalinizagdo e po-
¢os. Os dados secundarios foram obtidos junto a
diversos orgaos do governo Estadual. No método
de analise apresenta-se como foram calculados as
receitas/beneficios e custos financeiros para cada
uma das acdes de acesso a dgua presente neste es-
tudo e mostra os indicadores financeiros utilizados.

3.1 Area geografica de estudo

O Estado do Ceara ¢ um dos nove Estados que
compdem a Regido Nordeste. Sua posicdo geo-
grafica tem Latitude (Sul) de 2°47°00” (Ponta de
Jericoacoara) no extremo Norte ¢ de 7°51°30”
(BR-116 — Penaforte) no extremo Sul e Longi-
tude de 37° 15’11 (Praia de Timbat — Icapui) e
41°26°10” (Area de litigio CE/PI) — Serra da Ibia-
paba) (CEARA, 2015).

Com area total de 148.920,538 km? possui
184 municipios e apresenta uma populagdao de
8.452.381 habitantes, sendo 6.346.557 residentes
na zona urbana e 2.105.824 na zona rural (BRA-
SIL, 2012).

Dentre os estados do Nordeste, o Ceara ¢ aque-
le que concentra a maior parte de seu territorio
no semiarido, encontrando-se dentro do chamado
“Poligono da Seca”. A forte predominancia da for-
magdo geoldgica cristalina faz com que o Estado
do Ceara tenha um dos maiores indices de evapo-
ra¢do do mundo, entre 1.500 e 2.000 milimetros,
aspecto que dificulta bastante o armazenamento
da dgua em agudes pequenos (AMARAL FILHO,
2000).

O Estado do Ceara possui bacias hidrograficas
que dependem primordialmente das aguas ofere-
cidas pelas chuvas. Como estas sdo irregulares
e concentradas em um periodo curto do ano (de
quatro a cinco meses), a historia dos recursos hi-

dricos do Ceara foi marcada pela construgdo de
acudes e barragens, a fim de armazenar as aguas
para atender as demandas nos periodos de falta
de chuva e nos periodos de seca. O Estado esta
subdividido por 12 bacias hidrogréficas, as quais
agregam rios, riachos, lagoas e acudes, tendo
como principais reservatorios de agua os acudes
Castanhdo e Oros.

Ao longo dos anos, varias agdes vém sendo
desenvolvidas, a fim de encarar os problemas
decorrentes da escassez de dgua no Estado, tais
como: eixdo das 4aguas, cinturdo das adguas, aduto-
ras emergenciais, Programa Agua Doce (instalagdo
de dessalinizadores), perfuracdo de pocos, agudes,
cisternas e carros-pipas em periodos emergenciais.

O municipio de Ocara esta entre os 150 muni-
cipios cearenses que estdo situados na regido se-
miarida do Estado, localizado a 85 km da capital
cearense, com latitude 4° 29’ 27" e longitude 38°
35’48, Sua extensdo territorial é de 765,412 km?
e em 2015 sua populacdo estimada era equivalente
a 25.123 habitantes (CEARA, 2015).

O municipio de Pentecoste apresenta 1.378,30
km? de extensdo territorial ¢ uma populacio es-
timada em 2015 de 36.773 habitantes segundo o
IBGE (2015). A maior parte da populagdo vive na
zona urbana e 39,56% da populacdo ocupa a zona
rural do municipio. Segundo as formas de abas-
tecimento de agua, no ano de 2010, 77,68% dos
domicilios eram ligados a rede geral, sendo 2,52%
com abastecimento via poco ou nascente (CEA-
RA, 2015).

3.2 Natureza e fonte dos dados

Os dados utilizados neste trabalho sdo de na-
tureza primaria e secundaria. Os dados primarios
foram coletados, a fim de complementar os dados
secundarios, por meio de entrevistas e aplicacdo
de oito questionarios a uma amostra de familias
residentes em duas comunidades dos municipios
do Ceara, Lagoinha em Ocara e Aroeira em Pen-
tecoste. Essas comunidades possuem 50 e 35 fa-
milias respectivamente, ¢ foram selecionadas por
terem acesso a agua por meio das diversas acoes
presentes neste estudo e, como critério principal
através dos dessalinizadores do PAD, os quais fo-
ram instalados em periodo recente.

Os dados primarios sao:
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a) Vazdo média dos pogos e dos dessalinizadores
instalados nas comunidades visitadas, assim
como o horario de funcionamento dos mesmos.

Os de natureza secundaria foram obtidos junto
a diversos 6rgaos do Governo Estadual ¢ Federal
e referem-se a:

a) Valor dos investimentos aplicados em cada
acdo, no ano de 2015 fornecidos pelos 6rgdos:
Sohidra, SDA ¢ SRH:

- construcao de pogos na regido cristalina;

- instalacdo de sistemas de dessalinizadores
de 800 I/h a partir do PAD;

- construgado de cisternas de placas.

b) Custos de operacdo e manutencdo, coletados
junto aos mesmos Orgaos:

- pogos;
- sistemas de dessalinizagdo do PAD;
- cisternas de placas.

¢) Dados adicionais:

- quantidade de cada acgdo de acesso de agua
em estudo executada no ano de 2015: Sohi-
dra, SDA, SRH e MDS;

- vazdo média dos pogos construidos no Estado;

- custo do m*® da agua dessalinizada — RS
25,00/m*: R$ 0,50 por 20 litros de agua, ta-
rifa adotada pela SRH;

- custo do m* da agua coletada por meio de
carro-pipa: média de R$ 14,05/m?> (CAM-
POS, 2005);

- quantidade minima de agua para consumo
humano (para satisfazer as necessidades basi-
cas: beber, cozinhar e higiene pessoal) per ca-
pita por dia: 20 litros de agua (ROSA, 2013).

Todos os valores monetarios utilizados foram

coletados durante o ano de 2015, expressos em Re-
ais (R$) e atualizados por meio do Indice Geral de
Precos - Disponibilidade Interna (IGP-DI) da Fun-
dagdo Getulio Vargas para o periodo mais recente
(dezembro de 2015).

3.3 Método de analise

Para as avaliacdes de rentabilidade sob a opti-
ca privada foram considerados os fluxos de receita
ou entrada de caixa e de custo ou saida de caixa
que se verificaram no horizonte de planejamento
do projeto, o qual no presente estudo ¢ de 10 anos,

determinado com base na vida 1til dos principais
bens de capital.

Foram utilizadas diferentes taxas de atrativi-
dade para a avaliagdo financeira: 6%, 8%, 10%
e 12% ao ano. A taxa de 6% ao ano tem seu uso
incentivado pelo Banco Mundial, quando se refe-
re a financiamentos de programas e projetos que
envolvem recursos hidricos na regido Nordeste.
As demais sdo para simular diferentes resultados
com diferentes alternativas de investimentos.

a) Quantificagdo dos beneficios

O fluxo anual de beneficios ou receitas foi esti-
mado multiplicando-se a quantidade de agua ofer-
tada anualmente em m? por cada uma das agdes de
abastecimento de agua em estudo pelos diferentes
precos cobrados pelo m® da agua.

A quantidade de agua ofertada anualmente por
cada sistema foi calculada da seguinte forma: po-
¢os - com base no consumo médio efetivo para
uma comunidade de em média 42 familias com 5
pessoas cada e, ainda considerando o consumo mi-
nimo didrio per capita de 20 litros de agua; dessa-
linizador — considerando a vazao média de 8001/h
funcionando 4,5 h/dia durante cinco dias por se-
mana; cisternas de placas — pela capacidade poten-
cial de armazenamento, 16 m?* de agua.

Para representar o custo do m?® da agua foi uti-
lizado o custo de oportunidade da agua: o custo
do m* da dgua dessalinizada com base nos valores
adotados pela SRH de R$ 25,00/m?® ¢ tarifa média
cobrada pela agua coletada por meio de carro-
-pipa no meio rural — R§ 14,05/m* (CAMPOS,
2005).

Matematicamente:

OB=3%" Pr. O,
Em que:
OB = valor dos baneficios gerados;
Py = preco financeiro ou de mercado do m?® da
agua cobrado por cada sistema i;

0, = quantidade de 4agua ofertada por cada sis-
tema i, anualmente, em m>.

b) Quantificacdo dos custos

Para quantificar os custos foram determina-
dos os investimentos e os custos operacionais,
com as respectivas quantidades dos itens inseri-
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dos, vidas uteis e precos de mercado para cada
uma das agOes executadas de acesso a agua. Os
investimentos foram classificados por tipo de
itens, agrupados por: técnicos na area, material
de constru¢do, equipamentos € mao de obra.

Os custos operacionais s3o gastos com opera-
¢do e manutengdo e se referem aqueles que ocor-
rem mesmo quando o sistema esta paralisado, isto
¢, independem do volume de dgua produzido anu-
almente (mao de obra permanente, pegas de repo-
si¢Oes anuais etc.) e aqueles que sdo proporcionais
ao volume de 4gua produzido (energia, produtos
quimicos e material de limpeza). Os custos finan-
ceiros para cada ano do horizonte de planejamento
do projeto, em R$/ano foram determinados da se-
guinte forma:

Matematicamente:

QC=%"4Py.§
Em que:
QC = valor dos custos de cada sistema;

Pr; = preco financeiro do insumo j utilizado em
cada sistema,;

Sj = quantidade utilizada do insumo j em cada
sistema.

Foi calculado o custo médio do m* da agua
para cada uma das a¢des que promovem o abas-
tecimento de dgua no Estado do Ceara, analisa-
dos no presente estudo. Para isso utilizou-se a
definicdo de valor presente ou atual, o qual se
refere ao valor no momento atual (zero) de uma
soma monetaria a ser paga ou recebida no futuro
(CAMPOS, 2014). Esse valor ¢ calculado multi-
plicando-se o referido montante por um fator de
desconto, matematicamente tem-se:

1
(1+3)/

FD=

Em que:
FD =Fator de desconto;

i =Taxa de desconto social real por periodo,
6% ao ano;

i =Numero de periodos entre 0 momento atual
(zero) e o momento futuro (Gltimo periodo
do projeto igual a 10).

O custo médio sera:

CTA

M:
CeYA

Em que:
CMe = Custo médio do m* da agua;
CTA = Custos atualizados do sistema;

YA = Producao de agua atualizada do sistema.

Os indicadores utilizados para a avaliacdo dos
retornos dos investimentos sob o ponto de vista
financeiro foram o valor presente liquido, a rela-
¢do beneficio-custo e a taxa interna de retorno,
os quais sdo os melhores instrumentos para de-
terminar o mérito privado de um projeto segun-
do Buarque (1991). Sao métodos que consideram
o valor do dinheiro no tempo, o que os tornam
técnicas sofisticadas de analise de orcamentos de
investimento (GITMAN, 2002).

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Para fins de melhor compreensao os resultados es-
tao distribuidos pela forma de agdo empreendida pelo
Estado para o acesso a agua pelas comunidades rurais.

4.1 Avaliagao financeira da construcao de
pocos

No ano de 2015, foram construidos no Estado
do Ceara 1.486 pocos com atuacdo de diversos
orgdos, alguns responsaveis pela perfuracdo, ou-
tros pela instalagdo e outros pelo servigo com-
pleto, dentre eles cabe destacar: Sohidra, SDA,
DNOCS, Defesa Civil, Cagece e prefeituras.

O orcamento para a constru¢do de um pogo
pode variar, dentre outros fatores, de acordo com
a regido: cristalina, sedimentar ou mista. Como
o Estado do Ceard apresenta 70% de seu territo-
rio em rochas cristalinas, o orgamento elaborado
neste estudo foi para constru¢cdo de um pogo em
rochas cristalinas no ano de 2015 de competéncia
da Sohidra, 6rgdo com maior atuagao no Estado.

A Tabela 1 mostra que, em média, o custo de
construg¢do de um pogo em rochas cristalinas no
Ceara corresponde a R$ 20.300,00, a precos de
dezembro de 2015. Esse total corresponde ao
transporte de maquinario, perfuragdo, infraestru-
tura fisica e obten¢do de dados para diagnosticos
especificos.
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Tabela 1 — Orgamento de custos para construgao
de poco em rocha cristalina - Ceara,

Tabela 2 — Demonstragdo das receitas e despesas
- pocos - Ceara, dez./2015

dez./2015 —
Especificacdes Valor (RS)
Discriminagio Valor (R$) 1- Investimento 20.300,00

Transporte Perfuratriz Ropneumatica 1.950,00 2- Custos de manutengdo e operagao 4.950,00

Instalagdo da Perfuratriz 320,00 3- Receitas 21.538,65

Perfuragio Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.
Perfuragao em 10” 3.000,00
Perfuragdo em 6” 9.000,00 Diante dos custos (investimento mais manu-

Revestimento tencdo e operagdo) e¢ das receitas auferidas com
Tubo de PVC Aditivado, STD/DN 150 1.800,00 o investimento na perfuracdo de um pogo no ano
Filtro PVC Aditivado, STD/DNN 150 200,00 de 2015, foi elaborada a demonstragao do fluxo de
Cap. de Aluminio/DN 150 (Macho) 80,00 caixa (Apéndice 1), a fim de analisar financeira-

Pré-Filtro 160,00 mente esses investimentos para um horizonte de

Cimentacio Anelar 460,00 planejamento de 10 anos (considerado como sendo

Sapata de Prote¢ao Sanitaria 200,00 a vida atil média de um pOQO).

Complementagio e Obtengio de Dados Na Tabela 3, pode-se ver que o capital aplica-
Teste de Produgdo 1.380,00 do na perfuragdo de um pogo no ano de 2015 no
Ensaio de Recuperagio 300,00 Estado do Ceara apresentou viabilidade financei-
Relatério Técnico 350,00 ra, quando os fluxos foram atualizados as taxas de
Estudo Geofisico 1.100,00 desconto de 6% a 12% ao ano. As maiores mag-

Total 20.300,00 nitudes dos indicadores sdo apresentadas para

Fonte: elaborada pelos autores com base em Sohidra (2015).

Os custos de operagdo e manutengdo correspon-
dem em média a R$ 4.950,00 por ano referente aos
servicos de analise fisico-quimica, que pode ser de-
mandado a cada quatro meses, o conserto da bomba,
o qual pode ser realizado duas vezes ao ano, assim
como o custo com energia elétrica, que ¢ mensal e a
limpeza que ¢ realizada uma vez por ano.

Como nao hé cobranga pela dgua captada de
um pogo foi utilizada uma tarifa representando o
custo de oportunidade da agua, atualizada para de-
zembro de 2015, a qual foi de 14,05/m? referente a
agua captada por meio de carro-pipa, fonte usual-
mente utilizada na maioria das comunidades rurais
do Estado como alternativa para suprir a falta de
agua (CAMPOS, 2005).

O calculo do valor das receitas levou em conta
esse custo do m? da agua, assim como a quantida-
de demandada de 4gua em m?/ano, considerando
uma comunidade com, em média, 42 familias com
5 pessoas cada familia (dados coletados por meio
da pesquisa primaria), cujo consumo minimo ¢ de
201/pessoa/dia para satisfazer as necessidades ba-
sicas (ROSA, 2013).

A Tabela 2 mostra os custos (investimento e
operagdo) e o valor das receitas para o referido
projeto sob a Optica privada.

a taxa de 6% ao ano. A relacdo beneficio-custo
mostrou-se maior que um, ou seja, igual a 2,79,
indicando que os beneficios superam os custos
e para cada R$ 1,00 gasto no projeto tem-se um
retorno bruto de R$ 2,79 e um retorno liquido
de R$ 1,79. O valor presente liquido igual a R$
101.793,91 mostra que o investidor privado esta
recuperando seu capital investido. A taxa interna
de retorno indica que a rentabilidade do projeto ¢
de 81,51%, ao longo do horizonte de planejamen-
to do projeto, muito superior ao custo de oportu-
nidade do capital.

Tabela 3 — Avaliagdo financeira da perfuragdo de
pogo no cristalino — Ceara, dez./2015

Simulacdes Taxade — poc ypr TIR
Desconto
Demanda efetiva e 6% 279  101.793,91
tarifa carro-pipa:
3 0,
RS 14,05/m 8% 270 9LOILIO o o
10% 2,61 81.630,07
12% 2,52 73.429,57

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Analisando o capital investido na construgao
de 1.150 pogos, no ano de 2015, no Ceara, pela
SOHIDRA (Tabela 4) tem-se um investimento to-
tal de R$ 23.345.000,00, sendo R$ 5.692.500,00
referente aos custos com manutengdo e operagao
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e RS 24.769.447,50 representando o valor das
receitas auferidas. Nesse caso, os investimentos
também apresentaram viabilidade financeira a
taxa de desconto de 6% ao ano.

Tabela 4 — Demonstragdo das receitas, despesas e
indicadores financeiros - pocos, Cea-
ra, dez./2015

Especificaces Resultados

1- Investimento (R$) 23.345.000,00

2- Custos de manuten¢do e operagdo (R$) 5.692.500,00
3- Receitas (R$) 24.769.447,50
4. RB/C (RS) 2,79
5. VPL (R$) 117.062.994,28
6. TIR (%) 81,51%

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Calculou-se o custo médio do m* da 4gua cap-
tada por meio de um pogo, utilizando a quantida-
de de 4gua demandada (1.533m3/ano) e os custos
(investimento mais custo operacional) inerentes
ao projeto, os quais foram atualizados a taxa de
6% ao ano. Foi encontrado o custo médio de R$
5,03/m3, mostrando que, se o investidor privado
desejasse baixar o custo médio do m* da agua
adotado, ele poderia cobrar até esse valor que,
ainda assim, os investimentos teriam viabilidade
sob essa Optica.

4.2 Avaliacao financeira dos sistemas de
dessalinizagao por osmose reversa

O Estado do Ceara tem atuado instalando siste-
mas de dessalinizacdo, a fim de garantir o acesso
a agua de qualidade, tendo em vista os niveis ele-
vados de salinidade presentes na agua de muitos
pocos construidos no Estado. Esse trabalho vem
sendo feito por dois 6rgdos, a Sohidra e a SRH, os
quais tém implantados sistemas com vazdes 400,
800 e 1.200 litros de agua por hora, porém, com
estruturas diferentes. Em 2015, a Sohidra instalou
37 sistemas e a SRH 70.

Este estudo faz referéncia aos 26 sistemas de
dessalinizagdo de vazdo de 800l/h implantados
pela SRH no ano de 2015, os quais fazem parte do
Programa Agua Doce (PAD) instituido pelo Go-
verno Federal.

A Tabela 5 mostra o valor do investimento fei-
to no Estado no ano de 2015 para a instalagao de

um sistema de dessalinizagdo por osmose reversa
com vazao de 800 litros de agua potavel por hora
do PAD. Em termos financeiros, ou seja, a pregos
de mercado de dezembro de 2015, o orcamento
para esse tipo de dessalinizador foi equivalente a
R$ 113.960,03, cujo valor se refere aos servicos de
instalacdo do equipamento, transporte de materiais
e constru¢do da infraestrutura dos trés reservato-
rios (dgua dessalinizada, 4gua bruta e rejeito), além
do tanque bebedouro para dessedentagdo animal.

Tabela 5 — Orgamento para instalacdo de sistema
de dessalinizagdo: vazdo 800 1/h —
PAD — Ceara, dez./2015.

Discriminagio Valor (RS)
Fornecimento e instalagdo de dessalinizador de
200 Uh 29.867,99
Transporte de materiais, equipamentos e placas 4.067,44

Instalagdo de sistema simplif. de abastecimento de dgua c/ dessa-
linizador

Sistema de captacao completo 5.340,56

Adutora 6.648,84

Reservatqups - (4gua dessalinizada, agua 8.516.85

bruta e rejeito)

Abrigo p/ dessalinizador 19.094,91

Chafariz 8.709,59

Tanque para contengdo do rejeito 20.825,16

Cgrf:amento do tanque para contencdo do 7.503.15

rejeito

Cercamento do reserv. de fibra de vidro/cha-

. , .. 1.241,10

fariz com agua do rejeito

Tanque bebedouro para dessedentagdo animal 2.144,44
Total 113.960,03

Fonte: elaborado pelos autores com base nos dados da SRH (2015).

Os custos de um sistema de dessalinizacdo
tém diminuido ao longo do tempo devido a evo-
lugdo na tecnologia de membranas. Os custos de
instalagdo dependem de muitas variaveis, tais
como a salinidade da agua, tamanho da planta e
exigéncias de infraestrutura.

Os custos operacionais dos referidos sistemas
variam quanto ao uso, frequéncia de manuten-
¢do, qualidade de operagdo e grau do problema
que surge. Geralmente se compdem da seguinte
forma: mensais (energia elétrica, salario do ope-
rador, manuten¢do da bomba e da tubulacdo); se-
mestrais (anti-incrustante para membranas e lim-
peza quimica); trimestrais (técnico) e; troca de
membranas, que foi inserida como uma reinver-
sd0, ja que ¢ realizada a cada cinco anos, no valor
de R$ 15.615,29 (sua vida util depende muito da
operagdo correta e manutengdes realizadas). Re-
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tirando o custo com a troca de membranas, todos
esses gastos de operagdo e manutengdo resultam
em média R$ 18.603,50/ano.

O valor das receitas geradas pela instalacdo
de sistemas de dessalinizacdo no Estado pode ser
visto na Tabela 6. O célculo foi feito com base na
producdo efetiva de dgua (864m?3/ano), de acordo
com a vazdo de 800l/h e o horario de funciona-
mento, o qual, segundo a pesquisa primaria, cor-
responde em média 4,5h por dia durante 5 dias da
semana. A tarifa utilizada como preco do m?® da
agua captada por meio do sistema de dessaliniza-
¢éo foi de R$ 25 por m?, referente a R$ 0,50 por
cada 20 litros de agua captada. Essa tarifa ¢ o va-
lor indicado pela SRH, cabendo ajustes segundo
a realidade de cada comunidade.

Tabela 6 — Demonstragdo das receitas ¢ despesas
— sistemas de dessalinizacdo do PAD

—  Ceara, dez./2015
Especificacoes Valor (RS)
1- Investimento 113.960,03
2- Custos de manutengdo e operagao 18.603,50
3- Receitas 21.600,00

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Para o calculo dos indicadores de avaliacao fi-
nanceira foram elaborados os fluxos de caixa para
esse investimento com horizonte de planejamen-
to de 10 anos, fazendo referéncia a vida util dos
principais bens de capital inseridos no projeto, no
caso, o dessalinizador (Apéndice 2).

Os resultados dos calculos dos indicadores de
avaliacdo financeira estdo apresentados na Tabela
7, os quais mostram que os investimentos aplica-
dos na implantagdo de sistemas de dessalinizacao
do PAD no Estado do Ceara nao sao viaveis sob
a optica do investidor privado segundo os indi-
cadores utilizados e taxas de desconto de 6% a
12% ao ano. A relagdo beneficio-custo resultou
em valores menores do que um, variando de 0,54
a 0,61, mostrando, por sua vez, que os custos pri-
vados sdo maiores do que os beneficios e o valor
presente liquido mostrou-se menor que zero para
todas as taxas de desconto utilizadas. A taxa in-
terna de retorno ndo conseguiu superar o custo de
oportunidade do capital aplicado no projeto.

Tabela 7 — Avaliagdo financeira de sistemas de
dessalinizagdo por osmose reversa -
tipo: 8001/h — Ceara, 2015

Taxa de

Simulacdes RB/C VPL TIR
Desconto
6% 0,61  (103.574,18)
Produgao efetiva - 058  (104.480.78)
1 () b X L
e tarifa de . (23,54%)
R$ 25,00/m 10% 0,56  (105.243,70)
- SRH

12% 0,54  (105.889,67)

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Esses resultados refletem o horério de funcio-
namento que, por sua vez, acaba produzindo uma
quantidade de agua aquém da capacidade dos refe-
ridos sistemas de dessalinizagdo. Outro ponto rele-
vante ¢ o prego cobrado do m?® da dgua, pois ambos
influenciaram no valor das receitas impactando na
inviabilidade do investimento.

Na Tabela 8 tem-se a analise para o total de des-
salinizadores instalados no ano de 2015, um total
de 26 sistemas de dessalinizagdo, cujo custo de in-
vestimento foi de R$ 2.962.960,78, com custo de
operagdo e manuten¢do de R$ 483.691,00 ¢ recei-
tas de R$ 561.600,00. Pdde-se constatar que a taxa
de 6% ao ano os investimentos aplicados também
ndo sdo viaveis sob a dptica da avaliagdo privada e
financeira (Apéndice 3).

Tabela 8 — Demonstragdo das receitas, despesas e
indicadores financeiros — sistemas de
dessalinizagao - Ceara, dez./2015

Especificagcoes Resultados
1- Investimento (R$) 2.962.960,78
2- Custos de manutengao e operagao (R$) 483.691,00
3- Receitas (R$) 561.600,00
4. RB/C (RS) 0,61
5. VPL (R$) (2.692.928,74)
6. TIR (%) (23,54%)

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

A nao viabilidade do investimento para um sis-
tema, assim como para todos os sistemas de des-
salinizagdo instalados no Estado, em 2015, pode
resultar do nivel de beneficios privados gerados
frente aos custos, principalmente, os custos relati-
vos com o investimento inicial.

Um aspecto relevante que influenciou o nivel
dos beneficios foi o pre¢o do m® da agua de RS
25,00/m?, bem inferior ao custo médio do m* da
agua equivalente a R$ 41,29, calculado com base
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no somatorio da quantidade de agua potencial em
m?3/ano do sistema de dessalinizagdo, funcionando
4,5h por dia durante 5 dias por semana (864m?/
ano) ¢ na soma dos custos iniciais (investimentos)
mais os custos de opera¢do e manuten¢do, todos
atualizados a taxa de 6% ao ano.

4.3 Avaliacao financeira de cisternas de
placas no Estado do Ceara

Foram construidas 222.237 cisternas de placas
no Estado do Ceara no ano de 2015, segundo a Se-
cretaria de Desenvolvimento Agrario e Ministério
do Desenvolvimento Social e Combate a Fome, com
capacidade para armazenar 16 mil litros de agua. Em
termos financeiros, cada cisterna custou, em média,
RS 3.171,95 a pregos de dezembro de 2015. Estes
valores se referem ao investimento inicial com mate-
rial de construgdo e mao de obra (um pedreiro e dois
serventes em cinco diarias) (Tabela 9).

Tabela 9 — Orcamento para construgdo de cister-
nas de placas — Cear4, dez./2015

Discriminagio Valor (RS)
Construgao de Cisternas de Placas
Material de Construgao 1.871,95
Mio de obra 1.300,00
Total 3.171,95

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da Secretaria de
Desenvolvimento Agrario do Ceara (2015).

Os custos operacionais dessa tecnologia social
se referem aos gastos com limpeza, tratamento da
agua (aplicag@o de cloro na agua), pintura € mao
de obra para executar o servi¢o. Geralmente ocorre
uma vez por ano antes do inicio das chuvas, a fim
preparar a cisterna para armazenar a agua. Esses
custos sdo baixos tendo em vista a simplicidade
do trabalho e do material necessario, custam, em
média, R$ 77,20/ano.

As receitas foram calculadas com base na
quantidade de agua armazenada pela cisterna mul-
tiplicada pelo custo de oportunidade da agua tota-
lizando em R$ 224,80 por ano (Tabela 10). Para
isso utilizou-se a quantidade potencial de armaze-
namento de agua anualmente pela cisterna de pla-
cas, a qual ¢ 16 m*ano e o pre¢co médio por m* de
agua captada pelo carro-pipa, o qual ¢ a forma de
abastecimento de agua mais presente nas comuni-
dades rurais do Estado do Ceara, cujo preco ¢ R$
14,05/m?, coletado a partir do trabalho de Campos

(2005) e atualizado para dezembro de 2015, ten-
do em vista a falta de estudos mais recentes. Esse
preco pode variar, dentre outros fatores, segundo
a distancia das comunidades para o local de cap-
tacdo da agua, a qualidade da 4gua em termos de
sua potabilidade e em razdo da presenca ou nao de
outras fontes de agua.

Tabela 10 — Demonstracdo das receitas e despesas
- cisterna de placas — Ceara, dez./2015

Especificacoes Valor (RS)
1- Investimento 3.171,95
2- Custos de manutengao e operagao 77,20
3- Receitas 224,80

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Outras formas de abastecimento de agua se fa-
zem presentes nas comunidades rurais do Estado
como 0s pocos e os dessalinizadores, no entanto,
cada uma dessas agoes ¢ executada de forma pon-
tual ndo abrangendo a maioria das comunidades, o
que leva as familias terem acesso a 4gua de forma
mais continua por meio dos carros-pipa, seja pela
compra privada ou pelo abastecimento por meio
do setor publico (Exército Brasileiro).

A avaliagdo financeira de investimentos em cis-
ternas de placas foi elaborada com base na inver-
sdo feita para uma unidade dessa tecnologia social
no ano de 2015, segundo os técnicos da Secretaria
de Desenvolvimento Agrario do Ceara. A demons-
tracdo do fluxo de caixa desse investimento pode
ser visto no Apéndice 4, para um horizonte de pla-
nejamento de 10 anos, com base na vida ttil dos
principais bens de capital do projeto, a cisterna.

Segundo a Tabela 11, o investimento feito para
a constru¢do de uma cisterna de placas, em 2015,
no Estado do Ceara ndo apresentou viabilidade
financeira, a partir dos diferentes indicadores de
avaliagdo de investimentos privados e taxas de
desconto de 6% a 12% ao ano. A relagdo beneficio/
custo mostrou que os beneficios financeiros nao
conseguiram superar os custos, cujos resultados
foram menores do que um, variando de R$ 0,35 a
R$ 0,45 conforme a taxas de desconto utilizadas.
O indicador valor presente liquido mostrou que
0 projeto ndo conseguiu acumular riquezas apos
o pagamento de todos os custos, resultando em
VPL’s negativos (menores do que zero) com pior
resultado para a taxa de desconto de 12% ao ano
igual a R$ (2.307,98). O retorno do investimento
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medido pela taxa interna de retorno (11,81%) em
uma cisterna de placas foi menor do que as taxas
de desconto utilizadas para remunerar o capital em
seu melhor uso alternativo.

Tabela 11 — Avaliacdo financeira de cisternas de
placas — Ceard, dez./2015

Taxa de

Simulacdes RB/C VPL TIR
Desconto
6% 0,45  (2.055,60)
Armazenamento 0
potencialg 8% 0,41 (2.151,54) RO
tarifa carro-pipa: 10% 038  (2.235,01) ’
R$ 14,05/m?
12% 0,35  (2.307,98)

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Para os investimentos feitos no Estado do
Ceara, no ano de 2015, em 222.237 cisternas de
placas cujos investimentos totalizaram em R$
698.257.542,15 também nao foi encontrada viabi-
lidade financeira, segundo os indicadores relagao
beneficio-custo, valor presente liquido e taxa in-
terna de retorno (Tabela 12).

Tabela 12 — Demonstragcdo das receitas, despesas
e indicadores financeiros - cisterna de
placas — Ceara, dez./2015

Especificagoes Resultados
1- Investimento (R$) 698.257.542,15
2- Custos de manuten¢@o e operagdo (R$) 17.156.696,40

3- Receitas (R$) 49.958.877,60
4.RB/C (R$) 0,45
5. VPL (R$) (456.830.633,04)
6. TIR (%) (11,81%)

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

A nio viabilidade financeira desse investimen-
to pode decorrer do baixo preco do m* da agua
utilizado (R$ 14,05/m3?) que, por sua vez, geram
baixos ou poucos beneficios sob o ponto de vista
do investidor privado. O calculo do custo médio
do m? da 4gua contribui para essa afirmativa, pois,
a partir de seu calculo identificou-se que o custo
médio pelo m* da 4gua captada por meio de cister-
na de placas deve ser de R 31,05/m?. Esse calculo
foi feito com base na soma dos custos (investimen-
to + custo operacional) atualizados, dividida pela
soma da quantidade de 4dgua disponibilizada pela
cisterna de placas anualmente, também atualizada
para uma taxa de desconto de 6% ao ano.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

A viabilidade financeira dos investimentos apli-
cados nas agdes que promovem o0 acesso a agua no
Estado do Ceara no ano de 2015 foi confirmada
apenas para uma das agdes presentes neste estudo.
As demais agdes apresentaram inviabilidade, sob
a optica privada, a partir dos indicadores utiliza-
dos relacdo beneficio/custo, valor presente liqui-
do e taxa interna de retorno, considerando todas
as simulacdes de precos do m® da 4gua e taxas de
desconto de 6% a 12% ao ano.

Os investimentos feitos na construgdo de po-
¢os no Estado do Ceara, em 2015, mostraram-se
vidveis sob o ponto de vista do investidor priva-
do para todas as simulagdes de taxas de desconto
e custo do m* da agua de 14,05/m*. Os maiores
retornos financeiros correspondem a taxa de des-
conto de 6% ao ano, com RB/C igual a 2,79, VPL
igual a R$ 101.793,91 e TIR de 81,51% ao ano.

Os sistemas de dessalinizagdo implantados no
Estado ndo apresentaram viabilidade sob a dptica
privada, quando se utilizou o custo médio do m?® da
agua de R$ 25,00/m?, segundo o horario de funcio-
namento médio obtido por meio da pesquisa prima-
ria (4,5 h/dia, 5 dias por semana) e atualizados as
taxas de desconto de 6% a 12% ao ano. A partir do
calculo do custo médio do m* da agua coletada por
meio de sistemas de dessalinizac¢do, constatou-se
que, em média, esse custo deveria ser de R$ 41,29/
m? adotando esse periodo de funcionamento.

Diante disso, sugere-se a ampliagdo dos ho-
rarios de funcionamento com melhorias em sua
forma de gestao e a conscientizagdo para o uso da
agua dessalinizada, a qual é potavel e adequada
para o consumo humano ou o aumento da tarifa do
m? da 4gua, como formas de aumentar as receitas
do projeto, a fim de gerar viabilidade financeira.
Vale destacar a necessidade de realizar operacoes e
manutengdes periddicas ordinarias para aumentar
o tempo de vida util dos referidos sistemas e redu-
Zir 0s custos com reinversoes.

Os indicadores financeiros para os investimen-
tos feitos em 2015 em cisternas de placas também
ndo apresentaram viabilidade financeira. Embora
as receitas superem os custos de manutencdo e
operagao, ainda assim, os investimentos aplicados
em 2015 ndo mostraram viabilidade sob o ponto
de vista privado. Um elemento relevante que in-
fluenciou esse resultado foi o prego do m* da agua.

Rev. Econ. NE, Fortaleza, v. 48, n. 4, p. 139-154, out./dez., 2017

151l



Maria Leiliane de Sousa Sales, Kilmer Coelho Campos, Robério Telmo Campos e José Wanderley Augusto Guimaraes

Mesmo que algumas agdes de captagdo de agua
(a exemplo dos sistemas de dessalinizagdo e cis-
ternas de placas) ndo apresentem viabilidade fi-
nanceira, mas do ponto de vista social, defendido
pelo Banco Mundial, estas devem ser executadas
se cobrirem pelo menos os custos de operacao e
manuten¢do dos sistemas, dada sua importancia
para a soberania e seguranca alimentar do homem
do campo no semiarido.

Contudo, sugerem-se estudos a fim de verifi-
car a viabilidade financeira, considerando outras
simulacdes para o preco do m* da agua para o
consumo humano, de acordo com a realidade da
maioria das comunidades do Estado do Ceara, cujo
abastecimento ¢ feito sob as diversas agoes presen-
tes neste estudo.
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Apéndice 1 — Demonstragdo do fluxo de caixa financeiro para um pogo: tarifa carro-pipa - R$ 14,05/m?,

Ceara, Dez./2015
Especificacdes 2015 2016 2017-2019 2020 2021 2022-2024 2025
I - Total de Entradas 21.538,65 21.538,65 21.538,65 21.538,65 21.538,65 21.538,65
1- Receita 21.538,65 21.538,65 21.538,65 21.538,65 21.538,65 21.538,65

2- Desinvestimento

II - Total de Saidas 20.300,00 4.950,00 4.950,00 4.950,00 4.950,00 4.950,00 4.950,00
3- Investimentos 20.300,00

4- Custos Operacionais 4.950,00 4.950,00 4.950,00 4.950,00 4.950,00 4.950,00
III - Beneficio Liquido -20.300,00 16.588,65 16.588,65 16.588,65 16.588,65 16.588,65 16.588,65

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Apéndice 2 — Demonstragdo do fluxo de caixa financeiro para um sistema de dessalinizag@o por osmose
reversa: tarifa R$ 25,00/m?, Ceara, Dez./2015

Especificacdes 2015 2016 2017-2019 2020 2021 2022-2024 2025
I - Total de Entradas 21.600,00 21.600,00 21.600,00 21.600,00 21.600,00 21.600,00
1- Receita 21.600,00 21.600,00 21.600,00 21.600,00 21.600,00 21.600,00

2- Desinvestimento

II - Total de Saidas 113.960,03 18.603,50 18.603,50 34.218,79 18.603,50 18.603,50 18.603,50
3- Investimentos 113.960,03 15.615,29

4- Custos Operacionais 18.603,50 18.603,50 18.603,50 18.603,50 18.603,50 18.603,50
III - Beneficio Liquido -113.960,03 2.996,50 2.996,50 -12.618,79 2.996,50 2.996,50 2.996,50

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Apéndice 3 — Demonstra¢do do fluxo de caixa financeiro para o total de sistemas de dessalinizagdo por
osmose reversa: tarifa R$ 25,00/m?, Ceara, Dez./2015

Especificacdes 2015 2016 2017-2019 2020 2021 2022-2024 2025
I - Total de Entradas 561.600,00 561.600,00 561.600,00 561.600,00 561.600,00 561.600,00
1- Receita 561.600,00 561.600,00 561.600,00 561.600,00 561.600,00 561.600,00

2- Desinvestimento

II - Total de Saidas 2.962.960,78  483.691,00 483.691,00 889.688,54 483.691,00 483.691,00 483.691,00
3- Investimentos 2.962.960,78 405.997,54

4- Custos Operacionais 483.691,00 483.691,00 483.691,00 483.691,00 483.691,00 483.691,00
I1I - Beneficio Liquido -2.962.960,78 77.909,00 77.909,00  -328.088,54 77.909,00 77.909,00 77.909,00

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Apéndice 4 — Demonstracdo do fluxo de caixa financeiro para uma cisterna de placas: tarifa carro-pipa -
R$ 14,05/m?, Ceara, Dez./2015

Especificacoes 2015 2016 2017-2019 2020 2021 2022-2024 2025
I - Total de Entradas 224,80 224,80 224,80 224,80 224,80 224,80
1- Receita 224,80 224,80 224,80 224,80 224,80 224,80

2- Desinvestimento

IT - Total de Saidas 3.141,95 77,20 77,20 77,20 77,20 77,20 77,20
3- Investimentos 3.141,95

4- Custos Operacionais 77,20 77,20 77,20 77,20 77,20 77,20
III - Beneficio Liquido -3.141,95 147,60 147,60 147,60 147,60 147,60 147,60

Fonte: elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.
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