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1. INTRODUÇaO e objetivo

0 Ministério das Minas e Energia solicitou à Comissão Nacio­
nal de Energia o desenvolvimento de "estudos que permitam decisões so­
bre dever ou nao a política energética nacional admitir estímulos ao 
crescimento da indústria de intensivo consumo de eletricidade, espe­
cialmente no que diz respeito ao setor alumínio". Além disso, reco­
mendou também que fossem examinadas "alternativas de ressarcimento ao 
Setor Elétrico, para o caso de o Governo entender que, em determinadas 
situações, seja de interesse nacional a aplicação da tarifa especial 
ao fornecimento de energia elétrica a segmento especifico da indús­
tria, considerando inclusive que, se o Setor Elétrico vier a ser uti­
lizado como instrumento de política economico-socia 1, possibilitando 
beneficio a economia como um todo, é justo que a economia como um todo 
arque com os custos correspondentes e não que os mesmos sejam distri­
buídos entre os demais consumidores de energia elétrica, o que exigi­
ría aumentos tarifários" (despacho do Ministro das Minas e Energia no 
processo MME n2 27000.001720/86-25).

Assim sendo, a subsecretaria da CNE organizou um plano con­
junto de trabalho Governo-Indústria, envolvendo participantes de todos 
os setores que tem interesse na questão dos eletrointensivos, para 
executar o estudo solicitado. Foram criados, então, sete grupos de 
trabalho com tarefas independentes, procurando analisar esse assunto 
da forma mais abrangente possível. Foi instituído também um GT-Coor- 
denador com o objetivo de dar orientação básica e consolidar o traba­
lho dos demais grupos.

Coube ao GT denominado Projeto II ESTABELECER PADRÕES METO­
DOLÓGICOS E OBTER OS PRINCIPAIS PARÂMETROS ECONÔMICOS QUE DETERMINAS­
SEM 0 INTERESSE DO PAÍS EM EXPANDIR OS SETORES ELETROINTENSIVOS e, ca­
so fosse conveniente, VERIFICAR A NECESSIDADE DE ESTÍMULOS TARIFÁRIOS 
DE ENERGIA ELeTRICA ou de qualquer outra ordem. Este trabalha objeti­
va, portanto, responder a essas duas questões.

Este relatório está dividido em duas partes: a primeira 
apresenta um sumário executivo do trabalho desenvolvido, com as con­
clusões gerais do estudo e as respectivas recomendações; a segunda 
parte compõe-se de coletânea de anexos, que detalha os principais re­
sultados, descreve os parâmetros utilizados e apresenta as informações 
básicas setoriais fornecidas ao grupo pelas respectivas associações.

Para efeito deste estudo, foram considerados os seguintes 
projetos eletrointensivos:



o

Alumínio

"alumínio integrado": inclui atividades de mineração, 
refinariaeredução.

- "alumínio isolado": inclui apenas a redução (produção de 
alumínio primário a partir da alumina).

Ferroligas (ligas selecionadas para avaliação)

FeCrAC - 
FeSittn - 
FeSi 75X 
Si Met.

Ferro Cromo Alto Carbono
Ferro Silício Manganês 
- Ferro Silício, teor 7 5 X
Silício Metálico

Soda/Cloro

os primeiros derivados do cloro também foram considera­
dos na avaliação do fluxo de divisas.

Esses produtos podem ser analisados em conjunto e comparati­
vamente, pois têm em comum as seguintes características:

a) alto consumo específico de energia elétrica, sem que esta 
possa ser substituída por outro energético no processo de produção?

b) tendência de aumento da produção nos países que dispõem 
de condições mais favoráveis à produção de energia elétrica?

tendência à saturação dos mercados desses produtos(*)  nos

(*) Exceção para o cloro e derivados e silício metálico.

países mais industrializados e ao crescimento acelerado nos países em 
desenvolvimento, elevando gradualmente a participação destes últimos 
na produção mundial?

esses produtos sáo os .que apresentam a menor relação en­
tre divisas geradas e energia elétrica gasta nos processos indus­
tria i s ? e

e) participação significativa desses setores no total de 
energia elétrica consumida pela indústria instalada no País.
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2. METODOLOGIA

Para a análise das questões colocadas ao Projeto II, o grupo 
de trabalho estabeleceu o procedimento metodológico descrito a seguir, 
compreendendo três etapas principais:

1. análise da atratividade, para o País, da expansão do par­
que produtor das indústrias e 1 etrointensivas (neste estudo, o termo 
"indústrias eletrointensivas" designa as indústrias de alumínio, de 
ferroligas e de soda-cloro, como definidas na introdução);

2. análise da atratividade para a iniciativa privada desta 
mesma expansão, para vários níveis tarifários de energia elétrica; e

3. definição dos projetos de expansão, de acordo com as se­
guintes premissas: projeto novo, de escala otimizada, com localização 
não definida à priori, e voltado para a exportação.

2.1 Atratividade para o País dos projetos dos setores ele- 
tro i ntens i vos

A atratividade, para o País, da expansão de uma indústria é 
usualmente medida por indicadores da relação custo/benefício, em que , 
tanto o numerador quanto o denominador são mensurados em termos so­
ciais. Entretanto, a quantificação em termos sociais das variáveis 
que compõem os custos e os benefícios necessita de estimativas atuais 
e confiáveis dos "preços sombras". A literatura econômica reporta os ■ 
"preços sombras" apenas para algumas das variáveis importantes e para 
um período de tempo pregresso. 0 cálculo destes valores para o perío­
do presente, de forma que possam ser utilizados para a avaliação de 
projetos a serem implantados, seria custoso e envolvería um longo tem­
po. Além do mais, estas estimativas contem componentes arbitrários, 
que espelham juízos de valor de seu executor. Por esta razão, levan­
tam-se sérias objeções às estimativas dos "preços sombras".

As presentes questões, sujeitas a uma decisão econômica ur­
gente, precisam ter sua análise fundamentada em argumentos e parâme­
tros sólidos e aceitáveis. Por esta razão, o indicador básico adotado 
para avaliar a atratividade para o País dos projetos e1etrointensivos 
foi a geração (ou o saldo, ou a poupança) líquida de divisas, com ên­
fase no seu custo de geração com referência ao capital total investi­
do, avaliado em termos estritamente econômicos.



As hipóteses implícitas que justificam a adoção deste indi­
cador básico são: a imperiosa necessidade de geração de divisas para 
fazer frente ao serviço da divida externa do Brasil; e a escassez de 
capital usualmente típica de países em desenvolvimento.

Os projetos e1etrointensivos são particu1 armente intensivos 
em capital, tanto na parte industrial propriamente dita quanto na in­
fra-estrutura de suprimento de energia elétrica. Como indicador do 
custo de geração de divisas, adota-se a relação entre o valor presente 
do fluxo líquido de divisas e o valor presente do investimento total, 
incluindo o investimento necessário no setor elétrico.

Os indicadores adotados sao os seguintes:

SLD - Saldo Liquido de Divisas: fluxo anual, a partir do 
inicio da instalação do projeto até o final de sua vida útil, do saldo 
liquido de entradas e saídas de divisas. Permite verificar, para cada 
projeto, se o fluxo total de entradas de divisas, inclusive receitas 
de operação, financiamento e capitais de risco, cobre ano a ano o flu­
xo total das saídas, incluindo as importações (de bens de capital e de 
Matérias-primas) , o serviço da divida contraída para o financiamento 
de sua implantação e as remessas de lucros. Calculou-se, também, o va­
lor presente dos fluxos de cada projeto. (Anexos 1 e 2).

GLD/UK - Geração Liquida de Divisas por Unidade de capital: 
razão entre o valor presente do fluxo líquido de divisas geradas pela 
operação do projeto (receitas de exportação menos importações de bens 
e serviços) e o valor presente do investimento total, incluindo o in­
vestimento necessário na infra-estrutura de suprimento de energia elé­
trica: Este indicador fornece uma estimativa do custo de. geração das 
divisas. (Anexo 3).

GLD/IMP - Geração Líquida de Divisas por Unidade de Importa­
ção (proposta da ABRACE): multiplicador de divisas, fornecendo o núme­
ro de divisas líquidas geradas por unidade de dispendio de divisas com 
importações de bens e serviços. Esse multiplicador de divisas, como 
critério para avaliar a atratividade para o País de projetos indus­
triais, adquire preeminencia sobre os demais, no caso do Brasil vir a 
necessitar de um contingenciamento das importações totais. Neste caso, 
o volume limitado de importações deve privilegiar os setores da econo­
mia que tenham o mais alto multiplicador, pois desta forma o Pais es­
tará maximizando o volume total de divisas gerado. (Anexo 4).
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Os indicadores utilizados neste trabalho, assim como qual­
quer outro indicador, devem ser entendidos como um subsidio à tomada 
de decisões.e não como a própria decisão. Uma resposta mais absoluta e 
taxativa à questão da atratividade para o Pais deveria levar em conta 
outras variáveis importantes, além das apresentadas neste estudo. A 
atratividade, neste documento foi avaliada tendo como premissas apenas 
a escassez de divisas e de capital.

Os indicadores devem ser entendidos, portanto, como elemen­
tos que permitem ordenar as indústrias eletrointensivas e conferir 
prioridade a projetos de acordo com o custo da geração de divisas. Por 
este último critério, desaconse1ha-se a instalação de projetos de ca­
pital nacional, inclusive do setor elétrico, voltados para a exporta­
ção, que gerem, ao longo de suas vidas úteis, um fluxo de divisas lí­
quidas cujo valor presente seja inferior ao valor presente do capital 
totalinvestido.

Este critério merece dois comentários adicionais. Primeiro, 
no cálculo do custo da geração liquida de divisas, o projeto conside­
rado compreendeu o investimento na planta industrial eletrointensiva 
bem como o investimento na usina hidrelétrica e no sistema de trans­
missão. Este procedimento permite avaliar a questão do ponto de vista 
global, do País, independentemente de eventuais ganhos ou perdas dos 
setores empresariais envolvidos. Evita-se, com isto, o problema da de­
terminação do nível tarifário adequado, bem como a questão dos efei­
tos, sobre o caixa do setor elétrico, de aplicações eventuais de tari­
fas favorecidas às plantas e1etrointensivas. Segundo, o critério dis­
crimina projetos mais intensivos em capital (alto peso do custo' do 
capital no custo total) e com alto coeficiente de importações de equi­
pamentos e de matérias-primas.

Este critério está de acordo com as duas premissas básicas, 
de escassez de capital e de divisas, mencionadas anteriormente. No 
presente estudo, os diversos projetos são intensivos em capital, pois 
no cálculo do custo de geração da divisa foi incluído o investimento 
na geração e transmissão da energia elétrica.

No computo do investimento do setor elétrico, considerou-se 
que os custos unitários (por KW instalado) variam de região para re­
gião. Foram levantadas três situações de possível localização dos pro­
jetos eietrointens i vos: no coletor de Norte Harabá, na região Norte, 
incluindo transmissão, e nas regiões Sudeste e Nordeste. (Anexo 9).

A metodologia descrita foi seguida para os três tipos de 
produtos eletrointensivos analisados neste estudo. Foi preciso, no en­
tanto, adaptar essa metodologia geral para casos específicos, como o 
setor soda/cloro. Não existe um mercado internacional para o cloro, 
uma vez que este produto não pode ser transportado, a nao ser a peque­
nas distâncias. Para este setor, considerou-se, por conseguinte, a 
poupança líquida de divisas em vez da geração liquida. Assumiu-se que 



na ausência desta indústria, o País passaria a importar, além da soda, 
os primeiros derivados do cloro. A contribuição desse setor para a ge­
ração de divisas foi, portanto, mensurada com referência ã substitui­
ção de importações desses primeiros derivados de cloro, como explíci- 
tadonoAnexoS.

2.2 Atratividade Empresarial

Com o intuito de verificar a atratividade para a iniciativa 
privada do segmento eletrointensivo da indústria, foi feito um esforço 
conjunto entre o setor empresarial e o Governo para a execução do tra­
balho, tendo sido definido que o exame da questão seria efetuado sob a 
otica de uma avaliação econômica de projetos, e não ‘social. 0 trabalho 
foi, então, orientado para uma analise privada dos projetos e o calcu­
lo do retorno baseou-se numa estimativa da rentabi1idade econômica dos 
empreendimentos, sem considerar o esquema de financiamento do capital 
investido.

A metodologia.utilizada para estimar a rentabilidade dos em­
preendimentos seguiu os procedimentos usuais de avaliação de projetos, 
e, dentre os critérios disponíveis, optou-se pelo cálculo da taxa in­
terna de retorno. Este critério apresenta, dentre outras, a vantagem 
da analogia com o conceito tradicional de r entab i 1 i dade de um investi­
mento, o que permite sua comparação com outros tipos de rendimentos e 
com a própria rentabi 1 idade geral da economia.

A taxa interna de retorno foi calculada para o investimento 
da parte industrial dos empreendimentos. Esta t a x a ‘ m e d e a atratividade 
para a empresa privada do investimento em plantas eletrointensivas. Na 
operação destas plantas, a energia elétrica entra como um insumo e, na 
verdade, como o principal insumo (item de maior peso no custo variável 
total).

Dado este elevado peso do custo da energia elétrica, verifi­
cou-se a influência de variações no nível tarifário sobre a atrativi­
dade empresarial destes projetos. 0 critério tarifário adotado foi o 
da tari fação pelo custo marginal. Este critério espelha o custo econô­
mico da expansão do setor elétrico e, portanto, o custo da energia 
elétrica a ser suprida no horizonte dos projetos e1etrointensivos. Fo­
ram adotados três níveis tarifários correspondentes aos custos margi­
nais regionais e médios para o Brasil. (Anexo 10).
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2.3 Definição dos projetos eletrointensivos e de gera­
ção e transmissão de energia elétrica.

A montagem dos fluxos de divisas e de caixa necessários ao 
cálculo dos indicadores de atratividade requer uma série de informa­
ções acerca dos projetos eletrointensivos, dos projetos de geração e 
transmissão de energia elétrica, das tarifas e de outros itens de cus­
teio. Estas informações foram solicitadas aos respectivos setores.

A elaboração dos projetos industriais obedeceu ao seguinte 
critério, estabelecido pelo grupo: projeto padrão, representativo do 
setor pertinente, de localização indefinida, de escala econômica, com 
investimentos unitários aceitáveis internaciona 1 mente, e que pudesse 
ser avaliado como um novo empreendimento a ser instalado no futuro.

A elaboração dos projetos, nestes moldes, ficou'a cargo das 
associações de classe, que assumiram a responsabilidade quanto à s i g- 
nificancia e representatividade dos dados fornecidos. (Anexos 6, 7 e 
ô) .

As informações relativas a custos referem-se a levantamentos 
cuja data-base foi o mês de junho de 19S7, espelhando a situação vi­
gente na época. Assume-se, entretanto, que sua estrutura básica nao 
tenha sofrido.a 1 teraçoes expressivas. As receitas dos projetos foram 
montadas a partir de preços internacionais estimados como médias de 
previsões para o período da vida útil dos empreendimentos. Estes pre­
ços também foram fornecidos pelas associações de classe.

As informações relativas ao setor elétrico foram fornecidas 
pela ELETROBRÀS e p.e 1 o DN A E E , incluindo as metodologias de tratamento 
dos dados. (Anexos 9 e 10). Os investimentos unitários no setor elé­
trico, bem como as tarifas pelo custo marginal, diferem de região para 
região. As análises de atratividade foram realizadas levando em conta 
esta diferenciação regional de custos. Este procedimento permite reco­
mendar a localização geográfica dos projetos de expansão da indústria 
e1etrointensiva, de acordo com as melhores taxas de atratividade.

Em termos regionais, para o cálculo do investimento -necessá­
rio no setor elétrico, foram consideradas três situações: a primeira, 
representativa das Regiões Nordeste e Sudeste, até 150 km distante do 
coletor regional; a segunda, da Região Norte, na faixa de 500 km de 
distancia do coletor, e a terceira, no ponto coletor da Região Norte 
(Harabá).
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No que concerne às tarifas de energia elétrica, os valores 
refletem as três situações seguintes: um valor representando a tarifa 
média, nivel Al, do Brasil; outro representando um consumidor especí­
fico, otimizado, nas Regiões Sudeste ou Nordeste; e um terceiro repre­
sentando um consumidor situado em um ponto médio da Região Norte (Ma­
rabá) .

No computo dos investimentos do setor elétrico e das tarifas 
de eletricidade procurou-se distinguir os custos em função do período 
de utilização da energia elétrica. Os empreendimentos de alumínio con­
sideram uma vida útil de 25 anos, enquanto para os demais este valor é 
de 15 anos. Dado que a expansão do setor elétrico se faz a custos mar­
ginais crescentes (aproveitam-se primeiro as quedas de água mais bara­
tas), quanto maior a vida útil de um empreendimento industrial (até um 
certo limite) tanto maiores os investimentos unitários no setor elé­
trico e as tarifas de eletricidade. Isto significa que na avaliação da 
atratividade para o País e para a iniciativa privada foram levados em 
conta os efeitos da escassez dos aproveitamentos hidre1étricos.

Os valores do* investimento no setor elétrico foram ajustados 
às diferença de vida útil dos projetos industriais (Anexo 3.a). No en­
tanto, os custos crescentes da energia elétrica, à medida que o setor 
se expande, concedem aos projetos industriais vidas úteis distintas, 
impedindo uma comparação estrita. Entretanto, esta diferença não c om- 

- promete signifícativamente a ordenação e priorização resultantes deste 
estudo, tendo sido portanto ignorada.

Convém salientar, por fim, que os dados fornecidos, apesar 
de terem recebido um tratamento rigoroso de análise, eventua1 mente po­
dem não espelhar fielmente um caso concreto. Dentro da concepção ori­
ginal do trabalho, buscou-se, de todas as formas, um projeto típico, 
representativo do setor, que correspondesse o mais fielmente possível 
a uma situação real. Apesar disso, desvios podem ter ocorrido, impondo 
ressalvas quanto a conclusões mais específicas.

3. ANÁLISE DOS RESULTADOS

3.1 Atratividade para o País: Fluxo de Divisas

A atratividade para o País da expansão da indústria ele- 
trointensiva mede-se, neste estudo, pelo fluxo de divisas. Os indica­
dores utilizados são: 1. o custo da geração de divisa, segundo o qual 
se requer que o valor presente do fluxo de divisas liquidas geradas 
ao longo da vida útil do projeto supere o valor presente do investi­
mento total, ou seja GLD/UK>1; 2. o saldo líquido de divisas - fluxo 
anual e valor presente; e 3. o multiplicador de divisas.



0 primeiro indicador, GLD/UK>1, adquire preeminência neste 
trabalho, dado que a difícil conjuntura que o País e o Governo atra­
vés sam, de escassez de divisas e de esgotamento da capacidade finan­
ceira inclusive das empresas estatais, estií se tornando um problema 
estrutural. Na medida em que estas dificuldades retardam investimentos 
em geração e transmissão de energia elétrica, os riscos de racionamen- 
to aumentam.

Num cenário de escassez de capital e de divisas, recomenda- 
se alocar os recursos disponíveis naqueles setores que gerem maior re­
torno, ou seja, maior volume de divisas por unidade de investimento. 
Este critério privilegia setores industriais menos intensivos em ca­

pital, e, portanto, em geral, menos intensivos em energia elétrica. 
Como, no entanto, nao se pode esperar que esses setores menos intensi­
vos em eletricidade gerem um saldo liquido de divisas capaz de finan­
ciar as importações necessárias e ainda cobrir o serviço da divida ex­
tern a d o P a i s, as contribuições dos setores eletrointensivos são im­
portantes desde que seus custos sejam aceitáveis. No presente caso, 
isto significa que GLD/UKM. 

a
As simulações realizadas a partir dos dados básicos de cada 

projeto-padrao fornecem os resultados sumarizados na Tabela 3.2. Todos 
os setores apresentaram um coeficiente GLD/UK maior que um, a exceção 
do setor alumínio nas regiões Sudeste e Nordeste. Nestas duas re­
giões, o preço do alumínio deve ser superior à média histórica de US$ 
1620/t para que o coeficiente seja maior do' que um. Na Região Norte, 
entretanto, o setor alumínio atende ao requisito básico proposto neste 
estudo. .

0 indicador GLD/UK tende a ser maior para um projeto de 
alumínio isolado, relativamente a um projeto integrado, devido à maior 
intensidade de capital deste segundo, não totalmente compensada por um 
menor coeficiente importado. Entretanto, o valor presente do saldo lí­
quido de divisas do projeto integrado supera em cerca de US$ 1 bilhão 
(35Z) o respectivo valor do projeto isolado. Da mesma forma, o indi­
cador multiplicador de divisas privilegia, como era de se esperar, o 
projeto integrado. Apenas numa situação de absoluta escassez de capi­
tal estes indicadores recomendariam o projeto isolado em vez do proje- 
to integrado.

Devido aos menores investimentos unitários em geração na Re­
gião Norte, os indicadores GLD/UK e GLD/IMP tem seus valores aumenta­
dos quando "os projetos são localizados nesta região comparativamente à 
localização nas regiões Sudeste e Nordeste. 0 valor presente do saldo 
líquido de divisas não é afetado de forma significativa por esta rea- 
locação geográfica da indústria. (Tabela 3.2).
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Dado que as séries históricas dos preços internacionais dos 
produtos e 1 etrointensivos aqui considerados apresentaram amplas va- 
riâncias, que se refletem numa grande incerteza quanto aos preços fu­
turos, realizou-se uma análise de sensibilidade do indicador GLD/UK a 
variações de preços. Os setores soda-cloro e ferroligas continuam a 
ter coeficiente GLD/UK maior do que um, em todas as regiões, mesmo que 
o preço internacional decline em 40X do valor de referência. A única 
exceção é o projeto de silício metálico, localizado nas regiões Nor­
deste ou Sudeste, para o qual o coeficiente se torna inferior a uni­
dade se a redução do preço internacional for superior a 25X. (Gráficos 
1 a 7) .

No caso do alumínio, a análise de sensibilidade do indicador 
GLD/UK foi feita para variações do preço i nternac i ona 1 na faixei de US$ 
1100 a 2350 por tonelada. Nas regiões Sudeste e Nordeste, o indicador 
somente supera a unidade para preços acima do valor de referência de 
US$ 1ó20/t. Na Região Norte, entretanto, o indicador GLD/UK torna-se 
menor do que um para preços do alumínio inferiores a US$ 1410/t para 
um projeto integrado que arque com os custos de 500 km de linha de 
transmissão, ou a US$ 1330/t, caso o projeto integrado se localize no 
coletor de flarabá; ou para preços inferiores a USI 1350/t e US$ 
1200/t, respectivamente, para um projeto isolado. (Gráficos 1 e 2).

Em função da margem reiativamente estreita da viabilidade 
dos projetos de alumínio, realizou-se uma análise de sensibilidade ad- 
cional, supondo-se variações simultâneas do preço internacional e do 
investimento unitário do setor elétrico. Os gráficos correspondentes 
mostram as curvas onde ocorre a condição mínima de aceitação, GLD/UK=1 
(Gráfjcos 8 e 9) . A região abaixo da curva corresponde a situações em 
que o indicador GLD/UK é maior do que um, enquanto que na região supe­
rior ele é menor do que um. 0 retângulo plotado representa a faixa de 
incerteza de ± 2 0 X no preço internacional do alumínio em relação ao 
preço de referência de US$ 1620/t, e de ±25Z no investimento do setor 
elétrico em relação ao previsto.(Esta variação do investimento no se­
tor elétrico corresponde, aproximadamente, a uma variação do investi­
mento total no projeto - planta industrial e setor elétrico - de 7Z 
para o projeto integrado no Norte-fiarabá e de 1 2 Z para o isolado nas 
regiões Sudeste e Nordeste).

Estes gráf.icos mostram que, em termos de interesse para o 
País, o investimento no setor alumínio, localizado nas regiões Sudeste 
e Nordeste, é de alto risco, fiais da metade da área do retângulo fica 
situada na região de não-aceitaçao do projeto. Já para projetos de 
alumínio localizados na Região Norte, a maior parte da área dos retân­
gulos situa-se nzi região de aceitação. 0 projeto isolado, localizado 
no coletor Norte-Marabá , é atrativo, mesmo para o preço internaciona 1 
20Z inferior ao de referência e custo do investimento total cerca de 
10Z superior ao previsto. No caso do projeto integrado, a área de 
atratividade é bem mais sensível à variação do investimento total. Pa­
ra um investimento total 7Z superior ao previsto, o preço mínimo para 



conferir atratividade a este projeto deve ser de cerca de US$ 1450/t 
para localização no coletor e de US$ 1500/t se incluir os custos de 
500 km de linhas de transmissão.

A faixa de variação de ±20Z para a média de longo prazo da 
série de preços futuros do alumínio é muito ampla para permitir con­
clusões afirmativas acerca da atratividade para o País, da expansão 
deste setor. 0 valor de referência de US$ 1620/t representa a média 
dos preços mensais do London Metal Exchange desde 197? até junho/87, a 
dólares constantes de junho/87. Durante 1987 e 1988 (até agosto), os 
preços correntes estiveram muito acima deste valor, tendo superado, 
inclusive, os valores máximos dos dez anos anteriores. A inclusão des­
tes meses teria elevado a média para valores próximos de US$ 1700/t. 
Obviamente, os preços não podem permanecer tão elevados por muito 

tempo pois eles estimulam a oferta e induzem a racionalizações e subs­
tituições por parte dos setores demandantes. Não obstante esta ponde­
ração, o grupo não teve oportunidade de aprofundar os estudos sobre as 
perspectivas de preços, para reduzir a faixa de incerteza.

0 estudo oferece uma curva de atratividade para o País con­
siderando vários níveis de preços do alumínio. 0 julgamento final so­
bre a atratividade depende cr.uc i a 1 mente dos preços esperados para as 
próximas décadas. Expectativas pessimistas, isto é, de que a faixa 
mais provável para a média futura de longo prazo fique na metade in­
ferior do retângulo de incerteza, levam á seguinte conclusão: 1) nas 
regiões Nordeste e Sudeste os projetos de alumínio não têm a a t r a t i v i- ’ 
dade desejada; 2) na região Norte o projeto isolado apresenta um ri'sco 
aceitável; e 3) o projeto integrado na região Norte apresenta um maior 
coeficiente de risco.

Expectativas otimistas, isto é, de que a média futura de 
longo prazo fique na metade superior do retângulo, levam à seguinte 
conclusão: os projetos são atrativos na região Norte mas apresentam 
um coeficiente de risco no limiar da aceitabilidade nas regiões Sudes­
te e Nordeste.

Como já visto, os resultados do SLD (valor presente) são fa­
voráveis para todos os empreendimentos e1etrointensivos analisados, 
apesar de, no caso do setor ferroligas, ocorrerem pequenos déficits na 
variação temporal do fluxo de divisas. Entretanto, esses saldos nega­
tivos não chegam a representar 0,5Z dos respectivos SLDs totais.

0 setor soda-cloro foi o que obteve as maiores taxas de 
atratividade na priorização de projetos eletrointensivos. Entretanto, 
os seus resultados devem ser analisados com ressalvas, um vez que esse 
setor não teve extamente o mesmo tratamento metodológico dos outros. 
Esse segmento foi analisado pela poupança líquida de divisas e não 
pela geração, considerando, assim, a substituição de importações como 
equivalente à exportação para efeito de saldo liquido de divisas. Des­
sa forma, ao se considerar, no fluxo de divisas, a produção dos pri-
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meiros derivados do cloro? esse setor -foi favorecido? por 
sentar um Maior valor agregado por produto no cálculo dos

poder apre- 
i nd i c adores.
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TABELA 3.1

PRINCIPAIS DADOS DE ENTRADA DO SETOR INDUSTRIAL PARA A MONTAGEM DO FLUXO DE DIVISAS

PRODUTOS PREÇOS DE REFERÊNCIA 
USI/t (JUN/S7)

CAPACIDADE DE
PRODUÇÀO t

CONSUMO ESPECÍFICO
KWh/t

OBSERVAÇÕES

ALUMÍNIO 1 620 250 000 14 500 0 preço de referência é a média 
histórica dos valores LHE de 1979 
a 1967 (preços constantes de ju- 
nho/67).

FeCrAC 600 112 000 4 250

FeSi 75Z 670 20 000 Ã 100

FeSiMn 400 35 200 5 250 com modulação de carga.

Si Metálico 1 250 20 000 13 240

SODA/CLORO
Na OH

Cl 2
270 
*

353 MS 
*

3 260
Nesse cálculo do fluxo de divisas 
consideram-se também os primeiros 
derivados do cloro e a produção 
total do setor.

(*) DADOS PARA O CÁLCULO DA POUPANÇA LÍQUIDA DE DIVISAS:

Produto Preço (USi/t) Produção (10^t)

MVC 510 430
Cl 2 ben. 450 5
Celulose 150* 2 500
Ox. Prop. 1 100 100
HCL 350 70
Perdor. 730 45
Tridor. 940 15
TCC 600 ' 45
TDI 2 320 30

* Diferença de preço entre celulose branqueada e não-branqueada
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TABELA 3.2

PRINCIPAIS RESULTADOS DA ANÁLISE DO FLUXO DE DIVISAS

MÉDIO BRASIL (SE/NE)

nais atualizados para energia elétrica.

INDICADORES FeCrAC FeSifln FeSi 751 Si Met. Al int. Al isoL. NaCl

GLD/UK 2,7 1,7 1,6 1,5 1,0 1,0 3,5

SLD 
(103USD 566306 101928 100437 145107 3857005 2865770 7999264

GLD/IMP 65,3 15,4 34,8 3,0 5,5 2,0 16,8

NORTE -MARABá (c/transsissao) *

INDICADORES FeCrAC FeSirtn FeS i 751 Si Met. Al int. Al isol. NaCl

GLD/UK - 2,2 3,0 2,4 1,2 1,3 -

SLD (103 USD - 102507 10146? 146428 3874727 2862032 -

GLD/IMP - 18,2 106,7 3,3 5,? 2,1 -

•> NORTE-MARABÁ (coletor)

INDICADORES FeCrAC FeSiMn FeSi 75X Si Met. Al int Al isol NaCl

GLD/UK - 2,5 3,3 2,6 1,2 1,4 -

SLD Í103 USD - 102354 101392 146275 3872355 285965? -

6LD/IMP — li,2 106,7 3,3 5,9 2,1 -

Observações: Indicadores calculados para os dados de referência dos projetos-padroes e custos margi-
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grãfico 5 ANALISE DE SENSIBILIDADE
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grãfico 8 CURVAS GLD/Uk = ■ 1
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3.2 Taxa Interna de Retorno

A taxa interna de retorno foi calculada em termos puramente 
econômicos, isto é, assumindo que todo o capital é próprio e que ao 
empreendimento não é dada nenhuma forma de incentivo.

A taxa interna de retorno é calculada para cada projeto, to­
mando como referência os dados básicos dos projetos industriais. As 
receitas originam-se da venda dos produtos a preços internacionais; 
dos itens de custeio destaca-se a tarifa de energia elétrica, por ser 
o principal item de custo namaioria dos projetos e1 et ro intensivos. É 
preciso ressaltar que a tarifa de energia elétrica paga pelos projetos 
industriais corresponde ao valor presente do custo marginal estimado 
para o período de vida útil das plantas e1etrointensivas, incluindo o 
fator de recuperação do capital correspondente a uma taxa anual de 
desconto de 10 X. A taxa de retorno da indústria eletrointensiva é cal­
culada para três situações tarifárias, refletindo os custos marginais 
de cada região. Estas simulações permitem determinar a localização 
mais conveniente, do ponto de vista de custos da energia elétrica, pa­
ra as plantas i ndustr i a i s .Ana 1 i sa-se , ademais, a sensibilidade da ta­
xa interna de retorno ás variações do preço dos produtos.

A avaliação econômica dos projetos, para os dados da refe­
rência padrão, indicou os resultados descritos a seguir. (Tabela 
3.3) .

Os projetos que se instalarem na Região Norte, com tarifas 
locais da energia elétrica que traduzam apenas os custos de forneci­
mento nesta região, são economicamente viáveis, com taxas de retorno 
acima da taxa de juros dos financiamentos previstos, que é de 5X em 
termos rea i s.

Os projetos de soda-cloro e de ferro-cromo alto carbono são 
previstos para instalação apenas nas regiões Sudeste e Nordeste. Nes­
tas regiões, estes dois projetos, bem assim o projeto de ferro silí­
cio, são viáveis, com taxas de retorno muito acima da taxa de juros 
dos financiamentos. 0 retorno econômico do setor alumínio declina sen­
sivelmente, no caso de instalação nestas duas regiões, situando-se li­
geiramente acima do nível mínimo de viabilidade de 5X para o projeto 
isolado e abaixo deste mínimo para o projeto integrado. Os projetos de 
ferro-silício-manganês e de silício metálico não são economicamente 
viáveis nestas duas regiões, isto é, a taxa de retorno é inferior à 
taxa de juros dos financiamentos.

No caso da aplicação a todos os projetos da tarifa média 
Brasi1, otimizada, de alta tensão, todos os projetos são viáveis, à 
exceção das plantas de ferro-si1icio-manganês e de silício metálico. 
Deve-se notar, entretanto, que o retorno dos projetos integrados de 
alumínio equivale à taxa de juros dos financiamentos, tornando de alto
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risco os empreendimentos deste setor.

A taxa interna de retorno mostrou-se sensível a variações do 
custo da energia elétrica. Esta sensibilidade é menor para os projetos 
de soda-cloro, o setor de menor consumo específico de eletricidade 
entre os setores em apreço. A sensibilidade é também relativamente 
baixa para os projetos do setor alumínio, pois, apesar de apresentar o 
maior consumo especifico de energia elétrica, tem relativamente altos 
custos de capital. Os projetos que apresentaram maior sensibilidade a 
custos da energia elétrica foram os de ferro-si1icio-manganes e de si­
lício metálico. A Tabela 3.4 mostra a variação absoluta na taxa inter­
na de retorno para cada dólar de acréscimo do custo do NUh, para os 
projetos em apreço e para as diferenciações tarifárias regionais.

Deve ser ressaltado que variações nos preços dos produtos 
e 1 etrointensivos também afetam a rentabilidade. Preços mais elevados 
melhoram as receitas; se os preçosforem suficientemente altos, os em- 
Preendimentos tornam-se atrativos inclusive para os critérios estrita­
mente empresariais, privados, de rentabilidade. A Tabela 3.5 compara 
os preços de referência com os- preços necessários, para que, dados os 
níveis tarifários regionais de referência, os projetos sejam viáveis 
(TIR>5) ou apresentem retorno equivalente ao do setor elétrico (10X) .

Os cálculos 
as rentabilidádes acima

ndicam que os preços necessários para 
referidas:

at i ng i r

1) São inferiores aos preços de referência para os projetos 
de ferro-cromo alto carbono e ferro-si1íciO-75Z, para ’ 1oca 1ização em 
qualquer das três hipóteses consideradas;

2) No caso do setor soda-cloro o preço calculado é inferior 
ao de referência para a rentabi1idade de 5Z e superior para a rentabi- 
1 i dade de 10X ;

3) Para o ferro-si1ício-manganês e silício metálico, os pre­
ços calculados somente são menores do que os de referência se estes 
projetos forem implantados na Região Norte;

4) No caso do alumínio, os preços requeridos para atingir a 
rentab i 1 i dade de 107. estão acima dos preços de referência para todos 
os níveis tarifários considerados; no caso das regiões Sudeste e Nor­
deste e média-Brasil os preços requeridos estão próximos ou acima do 
limite superior da faixa de variação da média de longo prazo dos pre­
ços»

5) Para a rentabi1idade de 5X no setor alumínio o preço re­
querido:

5.1) no caso de projeto isolado (apenas a fase de redu­
ção da alumina em metal) está confortavelmente abaixo do preço de re-



ferência para a Região Norte; nas regiões Nordeste, Sudeste,’ e para a 
tarifa otimizada média do Pais este preço está apenas margina 1 mente 
inferior ao de referência.

5.2) o projeto integrado, no entanto, somente poderá se 
localizar na Região Norte para que o preço necessário para atingir o 
nível estipulado de rentabilidade fique abaixo do preço de referência; 
nas regiões Sudeste, Nordeste e para a tarifa otimizada média Brasil, 
o preço que garante a rentabilidade de 5Z está levemente acima do 
preço de referência, elevando demasiadamente o risco deste investimen- 
tonestascondições.

A taxa interna de retorno apresenta alta sensibilidade ao 
preço dos produtos e1etrointensivos, como ilustram os Gráficos 10 a 
16. Para efeitos de comparação calculou-se a elasticidade preço da 
taxa interna de retorno para uma queda do preço de 15Z em relação ao 
preço de referência. Os resultados (Tabela 3.6) mostram que a taxa in- 
terna de retorno é muito mais sensível a variações do preço dos produ­
tos do que a variações tarifárias de energia elétrica (comparando co­
luna B da Tabela 3.4 com a Tabela 3.6). Os dados também mostram que a 
rentabi1idade do setor soda-cloro é a menos sensível a variações do 
preço, seguido do setor alumínio.

Estes resultados, é preciso observar, ressaltam a importân­
cia do preço para a rentabilidade dos projetos e1etrointensivos em 
consideração. A taxa interna de retorno é muito sensível aos preços. A - 
decisão quanto á implantação ou não desses projetos dependerá crucial­
mente da expectativa de preços dos tomadores da decisão. Deve-se ob­
servar, também, que o que importa é a trajetória esperada dos preços 
para um período de tempo suficientemente longo e não apenas os preços ‘ 
conjunturais. Na formação dessa expectativa devem-se buscar embasamen­
tos sólidos, centrados em tendências de longo prazo a respeito de cus­
tos, de progresso tecnológico e das possibilidades de substitucão en­
tre materiais. Uma e x p e c tat i va mu i to centrada na conjuntura poderá re­
velar-se inadequada em pouco tempo.

Vale notar, mais uma vez, que a taxa interna de retorno foi 
calculada em termos estritamente econômicos, isto é, sem considerar o 
esquema financeiro dos empreendimentos e, principa 1 mente, sem creditar 
ás receitas, ou sem abater nos custos, os incentivos de qualquer ordem 
que estejam disponíveis para projetos que atendam a certas especifica­
ções. No presente caso, projetos que se localizarem nas áreas de in­
fluência da SUDAM, SUDENE e do Programa Grande Carajás podem valer-se 
dos vários incentivos fiscais e crediticios próprios destas regiões, 
como quantifica o relatório do Projeto III. Estes incentivos, que po­
dem ser bastante significativos, certamente afetarão a taxa interna de 
retorno, elevando a atratividade empresarial privada de tais empreen­
dimentos. Este relatório não incorpora o efeito destes incentivos so­
bre a rentabilidade empresarial.
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TABELA 3.3

RENTABILIDADE ECONÔPHCIA ESTIdADA PARA OS PROJETOS ELETROINTENSIVOS

DISCRIMINAÇÃO
PREÇO BASE 
(USÍ/t)

TAXA INTERNA DE RETORNO*  - TIR (X)
Norte SE/NE Brasil

Tarifa para Alumínio 
(USI/MWh) 26,24 39,21 36,65

Alumínio Isolado 1 620 6,9 5,6 5,6

Alumínio Integrado 1 620 7,1 4,9.. 5,0

Tarifa para 
Soda/Cloro (USt/RWh) - 25,20 36,04 36,15

Soda/Cloro 270/216** * 6,5

Tarifa para
Ferroligas (USVíWh) - 24,75 35,64 36,15

FeCrAC 600 - 11,6 11,6

FeSi 75X 670 27,6 17,1 16,6

FeSiMn 400 22,3 1,0 0,3

Si Metálico 1 250 .14,5 1,5 1,0

(*) TIR calculada para os casos referência.

(**) Estes produtos destinam-se ao mercado interno (aqui entendido como substituindo importações). Os 
preços internos, sujeitos ao controle do CIP, atualmente equivalem a US$ 210/166 por tonelada.
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TABELA 3.4

SENSIBILIDADE DA TAXA INTERNA DE RETORNO À VARIAÇaO DO CUSTO DA
ENERGIA ELÉTRICA, PARA AS REFERÊNCIAS BÁSICAS

(SE/NE)/(BRASIL)(N. MARABa)/(SE/NE)

A B A B

Soda/Cloro a a b b

Alumínio Integrado -0,20 -0,79 -0,28 -2,24

Alumínio Isolado -0,30 -0,95 —0,56 -3,91

FeCrAC a a -0,65 -1,97

FeSi 75X -0,95 -0,35 -0,97 -2,03

Si Metálico -1,17 -2,00 -1,61 -38

FeSi fln -1,92 -2,13 -2,25 -81

A: mede a variação da TIR para cada dólar de acrescí ao no custo do PtUh.

B: elasticidade tarifa de energia elétrica da TIR (mede a variação percentual da TIR para cada ponto per­
centual de variação do custo da energia elétrica!. . - ; f

a: nao se aplica.

b: negligível.
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TABELA 3.5

PREÇOS HíNIMOS PARA TIR de 57 (TAXA DE JUROS) IUS$/t) 
E DE 107. (RETORNO DO SETOR ELÉTRICO)

RENTABILIDADE PREÇO BASE NORTE fiARABÁ SE/NE BRASIL

Alumínio Integrado 5X 1 620 1 471 1 630 1 625
10Z 1 620 1 860 2 090 2 080

Alumínio Isolado 5* 1 620 1 330 1 583 1 580
10X 1 620 1 720 1 910 1 900

Si 1ício fie tá 1ico 5X 1 250 1 150 1 300 1 305
10X 1 250 1 190 1 343 1 350

FeSifin 5X 400 350 416 418
10X 400 365 424 426

FeSi 75X 5X 670 490 583 586
10X 670 525 617 620

FeCrAC 57. 600 - 564 570
107. 600 583 ' 590

Soda/Cloro 5X 270/216 - ’234 238
10X 270/216 285 290
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TABELA 3.6

ELASTICIDADE PREÇO DA TAXA INTERNA DE RETORNO

renc ia.

NORTE MARABÁ SE/NE BRASIL

Alumínio Integrado 3,38 5,88 6,14
Alumínio Isolado 2,97 6,32 8,48

Sil íc io Metálico 8,13 149 67

FeSiMn 7,2 306 40

FeSi 75X 2,85 5,65 8,17

FeCrAC - 11,4 17,3

Soda/Cloro - 3,53 3,88

Nota: elasticidade preço da TIR, calculada para uma queda do preço de 15X em relação ao preço de refe-
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cRSnco 12 TRXR INTERNA DE RETORNO 
Silício Metálico

Se/Ne

N.Maraba

GRfiFICO 13
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gráfico 14 iRNR INTERNR DE RETORNO 
Ferro-Silicio 75’4

gráfico 15 JRNR INTERNR DE RETORNO' 
. Ferro--Cromo Rito Carbono
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gráfico 16 TRXR INTERNA DE RETORNO 
Soda * Cloro

Bra^i1 

Se/Ne
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3.3 Consideração sobre a Viabilidade Econômica do Setor Pri­
vado de Investir na Construção de Hidrelétricas.

Tendo em vista a atual situação do Governo de escassez de 
capital, deve ser considerada a hipótese do setor privado investir na 
construção de hidrelétricas e, dessa forma, apresentar um.a solução al­
ternativa para os projetos eletrointensivos que possivelmente se in­
viabilizariam no caso do setor elétrico vir a cobr ar tar i f as bem ma is 
elevadas. Ademais, dadas as dificuldades financeiras do Governo, das 
empresas estatais, e particularmente do setor elétrico, é de vital im­
portância o aporte de recursos do setor privado a investimentos no se­
tor elétrico. Com esse objetivo, foram feitas avaliações econômicas 
adicionais dos empreendimentos eletrointensivos, supondo-se projetos 
integrados que incluam, além das plantas industriais, a implantação da 
hidrelétrica e do sistema de transmissão equivalente às necessidades 
de energia das mesmas.

As simulações foram realizadas para os dados básicos de re­
ferência dos projetos eletrointensivos e para as três alternativas de 
localização (Tabela 3.7). Observou-se, então, uma redução da rentabi­
lidade dos projetos na Região Norte e uma melhoria nas regiões Sudeste 
e Nordeste com exceção do setor soda-cloro. Entretanto, essa diminui­
ção do valor da taxa interna de retorno não foi suficiente para com­
prometer a viabilidade de qualquer um dos empreendimentos. A melhoria 
da TIR nas regiões Sudeste e Nordeste torna rentáveis inclusive os - 
projetos de ferro-si1icio-manganês e de silício metálico.

Assim sendo, pode ser que no futuro, diante de um significa­
tivo aumento da tarifa de energia elétrica, ou do risco de racionamen­
to, esses setores tenham interesse em investir na construção de hidre­
létricas ou no sistema de transmissão. Esta opção traria a vantagem 
adicional da eliminação dos efeitos perversos da incerteza quanto à 
tarifação de energia elétrica no médio e longo prazos.



TABELA 3.7

COrtPARACÃO ENTRE AS TAXAS INTERNAS DE RETORNO DOS PROJETOS ELETROINTENSIVOS, CONSIDERANDO 
A POSSIBILIDADE DO SETOR PRIVADO INVESTIR NA CONSTRUÇÃO DE HIDRELÉTRICA

TIR

N. MARABÁ SE/NE

PROJETOS PREÇO (USI/t) s/UHE COLETOR 
c/UHE

TRANSRISSÃO 
c/UHE

s/UHE c/UHE

Alumínio Integrado 1 620 7,1 6,9 6,4 4,9 5,7

Alumínio Isolado 1 620 3,9 7,4 6,6 5,6 5,7

FeCrAC 600 - - - 11,6 12,5

FeSiRn 400 22,3 15,9 13,4 1,0 10,6

FeSi 75Z 670 27,6 21,1 19,0 17,1 15,1

Si Ret. 1 250 . 14,5 15,6 13,7 1,5 11,3

Soda/Cloro 270/216 — - - 6,5 5,3
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4. CONCLUSÃO

A- Partindo da análise conjuntados indicadores de atrativi­
dade para o Pais adotados pelo Projeto II, devem ser registradas as 
seguintes considerações: 

indicador de atratividade para o Paísí. GLD/Uk - principal
medindo o custo de geração de divisa. Apesar de discriminar contra in­
dustrias intensivas em capital, como são as industrias eletrointensi- 
vas quando comparadas às outras atividades econômicas, todos os seto­
res, em todas as regiões, revelaram-se atrativas para o Pais 
(GLD/UK>1), inclusive para preços dos produtos significativamente 
abaixo dos preços de referência, com exceção do setor alumínio. Os 
projetos de alumínio requerem preços superiores aos de referência (US$ 
1620/t) para que GLD/UK/l, caso sejam instalados nas regiões Sudeste 
ou Nordeste. Já para a Região Norte, os empreendimentos são atrativos 
embora o projeto integrado envolva maiores riscos, uma vez que neces­
sita de preços minimos mais elevados do que o projeto isolado. Obser­
vou-se, também, que a ordenação dos valores do indicador GLD/UK é in­
versa à ordenação por consumo específico de energia elétrica.

SLD - Todos os segmentos da indústria e 1 etrointensiva es­
tudados apresentam um elevado valor presente do saldo liquido de divi­
sas; o fluxo anual é sempre positivo e os eventuais valores anuais ne­
gativos são de pequena magnitude e não-frequentes. Os projetos pode­
ríam ser ordenados, segundo uma sugestão modificada da ABRACE/ABAL, 
pelo valor presente do saldo líquido de divisas gerado por dólar de 
vendas anuais; neste caso obtem-se a seguinte ordenação: soda-cloro: 
34,5 (*);  alumínio integrado: 9,5; ferro-cromo alto carbono: 8,4; fer- 
ro-silício 75Z: 7,5; ferro silicio-manganês: 7,2; alumínio isolado: 
7,1; e silício metálico: 5,8.

(*) Não estritamente comparável com as outras indústrias, pois, con 
forme explicitado no texto, adotou-se o critério de poupança de divi 
sas.

3. GLD/IMP - Todos os segmentos da indústria e1etrointensiva
analisados apresenta» um multiplicador de divisas muito superior à 
unidade.
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t â d O 5 •
B- A taxa interna de retorno apresentou os seguintes resul-

1. Os projetos a serem instalados na Região Norte, com tari­
fas de energia elétrica refletindo apenas os custos de fornecimento na 
região, são economicamente viáveis, isto é, têm uma taxa interna de 
retorno superior à taxa de juros do financiamento (5X). Projetos a 
serem instalados nas regiões Sudeste e Nordeste são atrativos para os 
setores soda-cloro, ferro-cromo alto carbono e ferro-si1ício 75Z. Para 
o setor alumínio, apenas o projeto isolado apresenta rentabilidade su­
perior à taxa de juros. Os projetos de ferro-silício-manganes e de si­
lício metálico têm rentabilidade abaixo da taxa de juros, sendo, por­
tanto, economicamente inviáveis. Para o caso da aplicação da tarifa 
média Brasil, otimizada, de alta tensão, os resultados são similares 
aos obtidos nas regiões Sudeste e Nordeste.

2. A rentabi1idade dos projetos é afetada pelo nível tarifá­
rio; os projetos cuja rentabilidade apresenta maior sensibilidade a 
tarifas de energia elétrica são os de ferroligas, particularmente os 
de ferro-silício-manganês e de silício metálico.

3. A rentabilidade também é afetada por variações nos pre­
ços dos produtos e1etrointensivos. Na verdade, a sensibilidade da ta­
xa interna deretornoa variações de preços é bastante superior à sen­
sibilidade a variações de tarifas de energia elétrica.

4. No cálculo da taxa interna de' retorno foram utilizadas 
variáveis estritamente econômicas, não se computando, portanto, os 
efeitos dos benefícios fiscais a que estes projetos fazem jus, da mes­
ma forma que outros projetos que vierem a se instalar nas regiões da 
SUDAfl, SUDENE e Programa Grande Carajás. Estes benefícios fiscais ele­
vam a rentabilidade privada dos projetos.

C- As simu 1açÕes rea1 izadas para projetos totalmente inte­
grados, incluindo, além dos investimentos nas plantas industriais, o 
investimento, para a geração e transporte da energia.elétrica requeri­
da, revelam que o investimento conjunto é economicamente viáve 1 e, em 
alguns casos, atrativo para a empresa privada, ü investimento' privado 
no setor elétrico contribui para a expansão do sistema e para o aten­
dimento a uma parcela do mercado, eliminando a incerteza existente 
quanto à evolução das tarifas de eletricidade. Esta incerteza poderá 
vir a inibir investimentos industriais principa 1 mente dos segmentos 
e1etrointensivos.

Conclui-se, resumidamente, que a atratividade para o País
bem como a taxa interna de retorno dependem: a) crucialmente dos pre­
ços esperados para os produtos e 1 etrointensivos; b) da localização, 
isto é, da possibilidade de aproveitar os menores custos de geração e 
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transmissão de energia elétrica? e c) da aplicação de tarifas que 
correspondam aos custos de fornecimento na região. Em síntese:

1. os projetos de soda-cloro, de ferro-cromo alto carbono e 
de ferro-si1ício-75Z apresentam taxas internas de retorno muito acima 
da taxa de juros, para localização em qualquer das regiões considera­
das?

2. os projetos de ferro-si1icio-manganês e de silício metá­
lico apresentam altas taxas de retorno na Região Norte, sendo economi­
camente inviáveis nas outras regiões?

3. o setor alumínio apresenta, do ponto de vista econômico? 
níveis críticos de rentabilidade, os quais: a) para projetos isolados, 
são aceitáveis na Região Norte e estão no limiar da aceitabilidade nas 
regiões Sudeste, Nordeste e Média-Brasil? e b) ligeiramente abaixo 
deste limiar para projetos integrados.
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5. RECOMENDACoES

1. Localização preferencia 1 para projetos e1etrointensivos 
na Região Norte, onde são menores os custos da geração e transmissão 
de energia elétrica.

2. Dado que o Projeto II não teve a oportunidade de discutir 
a política de preços de energia elétrica e em razão das analises terem 
tomado para preço os custos de referência de fornecimento, recomenda- 
se, sob o enfoque exclusivamente econômico, examinar a viabilidade de 
praticar uma política de preços de energia elétrica aderente aos cus­
tos de referência dos fornecimentos.

3. As insuficiências do nível de atratividade empresarial 
podem ser supridas a partir dos incentivos regionais, de acordo com a 
política industrial traçada nos decretos de maio/88 e com os princí­
pios do novo projeto constitucional; no caso de soda-cloro, a atrati­
vidade empresarial pode também ser atendida através de uma adequada 
política de preços internos.

4. A decisão relativa a concessão de benefícios fiscais para 
viabilizar a implantação de projetos eletrointensivos pela iniciativa 
privada deve basear-se em expectativas realistas de preços, criterio­
samente fundamentadas em: tendências de custos de longo prazo espe­
cialmente nos países- competidores com o Brasil; possibilidade de subs­
tituição por outros materiais; tendências à saturação dos mercados 
dos países industrializados; e nas tendências dos mercados dos países 
em desenvolvimento, 

a»
5. Dada a escassez de capital usualmente típica de países em 

desenvolvimento, projetos intensivos em capital que apresentem baixa 
atratividade para o País poderíam ser executados a partir de aportes 
externos de capital de risco.

6. Examinar formas alternativas de participação do setor 
privado no investimento em geração e transmissão de energia elétrica.



ANEXO 1 - CRITÉRIOS PARA A MONTAGEM DO FLUXO DE DIVISAS

I- INTRODUÇÃO

Os principais critérios para a montagem do fluxo de di­
visas foram aprovados por concenso em reunião plenária do grupo de 
trabaho do Projeto II. As associações de classe tiveram a oportunidade 
de introduzir no estudo as modificacoes metodológicas consideradas ne­
cessárias em função das características particulares dos vários produ­
tos. Na medida do possível, procurou-se manter o mesmo procedimento 
adotado nas avaliações do saldo líquido de divisas e a mesma estrutura 
de cálculo do fluxo de divisas desenvolvidos no trabalho coordenado 
pelo Ministério das Minas e Energia, Secretaria Geral de Energia, em 
1985, sobre o alumínio.

0 investimento do setor elétrico, por região e médio- 
Brasil, necessário para suprir a demanda das plantas eletrointensivas, 
foi calculado a partir das planilhas de custo apresentadas pela ELE- 
TROBRaS. (Anexo 9).

As simulações realizadas compreenderam três alternati­
vas de localização, diferenciadas pelo custo unitário do investimento 
necessário no setor elétrico: Região Norte, Região Sudeste e Nordeste 
e médio-Brasil (isto é, região não especificada, aplicando-se portan­
to custos unitários médios do setor elétrico).

II- CRITÉRIOS GERAIS

Para a elaboração do fluxo líquido de divisas, foram
estabelecidas as seguintes premissas:

a) As avaliações foram realizadas com base em projetos- 
padrões, representativos dos setores, de escala otimizada e localiza­
ção indefinida, para serem implantados no futuro;

b) Os investimentos do setor elétrico, necessários para 
expandir a capacidade a fim de atender a demanda da indústria a ser 
implantada, foram considerados como parte do projeto;

c) Todas a simulações foram realizadas ut i1i zando-se
preços constantes em dólares médios de junho de 1987;

d) Os empréstimos externos foram considerados nas se­
guintes condições: juros reais de 5Z com dólares constantes, 3 anos de 
carência e 3 anos de amortização, sendo que, para o setor elétrico, o 
período de amortização foi de 12 anos;
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e) 0 valor presente do. fluxo do saldo liquido de divi­
sas foi atualizado com base no custo de oportunidade do capital, de 
líZnesteestudo;

f) As remessas de lucro ao exterior foram consideradas 
de acordo com a legislação vigente (limite máximo de 12Z do capital 
próprio em moeda estrangeira),'

g) As associações de classe empresarial forneceram to­
dos os dados dos seus respectivos setores, bem como a estimativa do 
provável preço do produto para um futuro próximo, valor esse que foi 
usado como base para a análise de sensiblidade?

h) Nos casos em que os processos industriais permitem, 
foram considerados, nos primeiros anos de funcionamento da usina, uma 
subida gradativa do nível de produção até a plena utilização de capa- 
c i d a d e i n s t a 1 a d a ?

i) A cobertura de eventuais necessidades de caixa, tan­
to para o setor elétrico como para o industrial, hão foi considerada? 
e

j) Todos os investimentos industriais terminaram no ano 
zero e o inicio de produção e a entrada de capital de giro foram no 
ano um.

III- CARACTERÍSTICAS DO ESTUDO SOBRE 0 SETOR ALUMÍNIO

Consideraram-se dois tipos básicos de projetos!

1. Projeto 
ção, refino e redução?

integrado, compreendendo as fases de minera-

2. Projeto Isolado, compreendendo apenas a fase de re­
dução da a luminaem alumínio.

Considerou-se também que projetos de alumínio podem, em 
principio, vir a ser localizados em qualquer região do País. Foram 
realizadas simulações com as três alternativas de localização antes 
mencionadas.

0 investimento total do setor elétrico varia com a lo­
calização regional mas não com o tipo de projeto, se integrado ou 
isolado, porque em ambos os casos só foi levado em conta o consumo de 
energia elétrica das cubas eletrolíticas. A etapa da redução é a r es- 
ponsável pela caracteristica e1etrointensiva da produção de alumínio.
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IU- CARACTERÍSTICAS DO ESTUDO SOBRE O SETOR FERROLIGAS

Por decisão do GT do Projeto II, em comum acordo com o 
GT de Ferroligàs, estabeleceu-se que nesse setor seriam objeto de es­
tudo as seguintes ligas: FeCrAC, FeSi 75Z, FeSÍMn e Si Metálico.

Na Montagem dos Fluxos de divisas para cada uma dessas 
ligas, a exceção do FeCrAC, foram realizadas avaliações independentes 
para cada uma das três regiões, como no caso do alumínio. A indústria 
de FeCrAC não tem, no momento, condições técnicas de se instalar na 
Região Norte. Por este motivo as simulações para esta indústria ficam 
restritas às regiões Sudeste, Nordeste e mé.d i o-Br as i 1 .

As atividades de ref1orestamento, obrigatórias para es­
se tipo de indústria, não foram consideradas nos cálculos dos investi­
mentos do setor privado, por terem sido, ao longo deste trabalho, tra­
tadas como projetos i ndep endent.es, com remuneração própria.

Para o ‘caso especifico do FeSiMn levou-se em conta a 
possibilidade de modulação de carga, por propiciar um aumento na ren­
tabilidade do projeto.

Todos os projetos de ferroligas foram analisados consi­
derando-se capital próprio em moeda nacional.

V- CARACTERÍSTICAS DO ESTUDO SOBRE 0 SETOR SODA-CLORO

A produção de soda-cloro faz-se mediante separação quí­
mica do sal (NAC1). Por este processo, produz-se, obrigatoriamente, 
cloro ( C1 2 > e soda cáustica (NaOH), em proporções fixas. Este fato 
confere especificidade ao setor.

A indústria de soda-cloro difere das demais pelo fato 
de ser praticamente impossível o transporte de cloro a grandes distan­
cias, por causa do alto risco em caso de acidente. Só é possível a im­
portação ou exportação indiretas de cloro, através da comercialização 
dos seus derivados. A soda cáustica, por outro lado, pode ser exporta­
da ou importada, por não apresentar restrições técnicas impeditivas ao 
seu transporte.

Como não se pode importar cloro, na avaliação do fluxo 
de divisas desse setor foram consideradas as substituições de importa­
ção relativas à soda cáustica e aos principais primeiros derivados do 
cloro, cerca de 94Z da demanda. A receita gerada foi calculada com ba­
se nos preços internacionais CIF-Brasil, de junho de 1987, desses pro­
dutos.

endent.es
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Diante da dificuldade de se representar uma usina cuja 
linha de produção inclua todos estes principais primeiros derivados de 
cloro, tornou-se como base ct produção nacional total de soda cáustica e 
desses principais primeiros derivados, considerando-se, por conseguin­
te, os investimentos respectivos.

Na montagem do fluxo de divisas para este setor, ado­
tou-se uma composição conservadora para representar o capital privado 
empregado, onde ó0Z do total são provenientes de empréstimos em moeda 
estrangeira.

Para o objetivo desse estudo, é indiferente o fato da 
geração de divisas ter sido obtida através de exportações ou de subs­
tituição de importações. A grande contribuição da indústria de soda- 
cloro para a balança comercial se dá via substituição de importações. 
Assim sendo, o resultado final do fluxo de divisas representa, para 
este produto, et poupança líquida de divisas e não o saldo.

A indústria de soda-cloro deverá, por necessidade téc­
nica, instalar-se próximo ao mercado consumidor de cloro. Não se vis­
lumbra nenhum mercado significativo para este produto, para o médio 
prazo, na Região Norte. Por esta razão, as simulações compreenderam 
apenas a localização nas regiões Sudeste, Nordeste e médio-Brasi1.



ANEXO 2 - SALDO LÍQUIDO DE DIVISAS

O fluxo anual do SLD e o valor presente total foram 
também indicadores na análise da atratividade para o País da expansão 
dos projetos eletrointensivos. Nesta análise, os investimentos na i n- 
fra-estrutura de suprimento da energia elétrica requerida pelos proje­
tos eletrointensivos foram incorporados aos investimentos industriais. 
Configura-se, assim, o investimento integrado total para a viabiliza­
ção da produção de e1etrointensivos.

A- FLUXO ANUAL DO SALDO LÍQUIDO DE DIVISAS

0 principal objetivo do acompanhamento do fluxo anual 
do SLC» é verificar a ocorrência ou não, ao longo do tempo, de saldos 
negativos de divisas, ocasionados pe1 a imp1antação de um projeto ele- 
trointensivo. A atual escassez de divisas não recomenda a implantação 
de empreendimentos que apresentem déficits nos valores anuais do SLD, 
particularmente nos anos iniciais da instalação e operação, mesmo que 
no futuro esse saldo negativo seja compensado.

A quantificação do fluxo anual do SLD foi realizada a 
partir de planilhas com as entradas e saídas totais anuais de divisas, 
desde o início da implantação do complexo integrado Indústria-Hidre1é- 
trica até o final da vida útil do empreendimento. Formalmente, tem-se 
paracadaanot:

SLDt = ENTRADASt - SAíDASt

B- VALOR PRESENTE DO FLUXO DO SALDO LÍQUIDO DE DIVISAS

Para o cálculo do valor presente do fluxo do SLD, ado­
tou-se uma taxa de desconto de 10X a.a., que representa o custo de 
oportunidade do capital, ou a taxa de retorno desejada para o investi­
mento total do setor elétrico.

T

SLD= SLDt . <1 + i)-t
t = -To

onde,

SLD^ " saldo liquido de divisas observado no 
ano t; t C-To, TJ



To - número de anos para a instalação do complexo an­
tes da entrada em operação.

T - vida útil do empreendimento? e

i - custo de oportunidade do capital (10Z)

ANEXO 3 - GERACaO LÍQUIDA DE DIVISAS POR UNIDADE DE CA­
PITAL - GLD/UK

A- METODOLOGIA

Neste trabalho, o custo de geração dedivisas £ o i de­
terminado através da utilização do parâmetro "geração 1íquida da divi­
sas por unidade de capital" (GLD/UK). Este indicador é calculado pela 
razão entre o valor presente das receitas liquidas de exportações e o 
valor presente do investimento total, como se segue

T

t = -To
GLD/UK=____ __________ _____________________

T

<Iset + Isit>-<1 + '
t--To

onde,

T - vida útil do investimento industrial
To - número de anos para a instalação do complexo antes 

da entrada em operação.
i - custo de oportunidade do capital ou taxa de des­

conto temporal (assumido ser igual a 10 X que é a 
t,axa mínima de remuneração legal do investimento 
do setor elétrico).

X^ - exportações no ano t
- importações (de bens de capital e matérias-primas) 

do setor elétrico e industrial, no ano t
Ise~ investimentos do setor elétrico (geração e trans­

missão)
Igj- investimentos industriais
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Observações:

1" Os investimentos dos setores elétrico e industrial 
foram somados simulando um único projeto, desde a 
construção da hidrelétrica até o produto eletroin- 
tens i vo f i na 1 .

2- 0 custo total de geração e transmissão de energia 
elétrica foi convenientemente corrigido para 
eliminar o erro introduzido pela não coincidência 
das vidas úteis dos empreendimentos do setor, elé­
trico com as do setor industrial. (Anexo 3.a).

8- ANÁLISE

Diante da relevância do parâmetro GLD/Uk neste estudo, 
é importante estabelecer claramente seu significado. GLD/UK indica o 
valor presente da receita futura gerada através da exportação dos pro­
dutos e1etrointensivos,*descontados os custos das importações de equi­
pamentos e insumos, para cada unidade de valor presente do capital to­
tal investido, (setor elétrico e setor industrial).

Este parâmetro pode ser melhor compreendido através de 
sua comparação com o conceito de taxa interna de retorno de um proje­
to. 0 projeto, neste caso, compõe-se do complexo integrado usina h i - 
dre1étrica-sistema de transmissao-p1 anta industrial. Este tratamento 
integrado destina-se a obter uma avaliação estritamente econômica do 
complexo, independentemente do esquema empresarial adotado. Evita-se 
com isto, o problema da repartição dos ganhos ou perdas entre as duas 
partes do complexo, que seriam expressos pelo nível tarifário da troca 
entre dois empreendimentos. Vale dizer, evita-se o problema do estabe­
lecimento do nível tarifário adequado. 0 procedimento é válido apenas 
para a análise da atratividade para o País do investimento neste com­
plexo.

0 parâmetro GLD/UK é similar ao conceito da taxa inter­
na de retorno, ambos aplicados ao complexo integrado acima definido. 
Imagine-se que o complexo integrado seja um enclave puro, em que todo 
o capital seja próprio, todos os componentes do investimento sejam na­
cionais, todo o custeio seja em moeda estrangeira, e todo o produto 
seja exportado. Suponhamos que o parâmetro GLD/UK para este caso, cal­
culado com uma taxa de desconto de 10Z, resultasse igual a 1 (um)» 
nestas condições a taxa interna de retorno seria de 10X. Ao exigir-se, 
como condição de atratividade para o País, que GLD/UK>1, está-se exi­
gindo uma taxa interna de retorno no minimo igual a 10Z.

No complexo integrado real apenas uma fração do custeio 
se faz em moeda estrangeira. Quanto menor esta fração tanto maior do 



que 1 (um) deve ser o valor do GLD/UK para que o complexo apresente 
uma TIR de 10Z. A outra influência vem da fração importada do investi­
mento. Quanto maior esta fração importada., tanto menor do que 1 (um) 
pode ser o valor do GLD/UK para que o projeto apresente uma TIR de 
107.» Os dois efeitos atuam, portanto, em direções opostas.

Para os projetos em consideração neste estudo, as fra­
ções do investimento total e do custeio total gastos em moeda estran­
geira são pequenas. Em consequência, ao exigir-se, como condição de 
atratividade para o País que GLD/UKM está-se exigindo que os comple­
xos integrados tenham uma TIR no entorno de 10Z. Na verdade, o efeito 
da pequena fração do custeio em moeda estrangeira supera o efeito da 
pequena fração do investimento em moeda estrangeira. Portanto, para 
que estes empreendimentos tenham uma TIR superior a 10Z o parâmetro 
GLD/UK deveria ser bastante superior a 1 (um).

Para permitir uma interpretaçao comparativa dos resultados, 
foram adotadas as seguintes premissas:

1. Todos os investimentos teriam a mesma foram de financia- 
men to, isto é, capital próprio em moeda nacional; e

2. Os complexos integrados 
priori,sendo esta determinada pelos 
três casos diferenciados de custos un 
elétrico: no coletor de Norte Marabá; 
Sudeste e Nordeste.

não tem localização definida a 
resultados das simulações para 
tários do investimento do setor 
Norte Marabá com transmissão; e

C- CONSIDERAÇÕES FINAIS

Diante das dificuldades de se fazer uma avaliação em termos 
sociais, optou-se pela adoção do parâmetro "geração liquida de divisas 
por unidade de capital", o qual permite a introdução de uma forma de 
avaliação do custo da divisa gerada. Deve-se observar, no entanto, que 
GLD/UK, assim como qualquer outro Jndicador, não é definitivamente 
conclusivo para, por si só, constituir decisão absoluta quanto aos se­
tores industriais de interesse para o País. No entanto este indicador 
é importante como instrumento de análise, permitindo a priorização dos 
projetos sob a premissa básica de escassez de capital e de divisas. 
Este indicador, é importante salientar, discrimina coerentemente pro­
jetos mais intensivos em capital e com maiores coeficientes importa­
dos.
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ANEXO 3.a - METODOLOGIA PARA CÜRRECaO DA DIFERENÇA DE VIDA 
ÚTIL DOS PROJETOS ELÉTRICO E INDUSTRIAL

Para» correção do erro introduzido na determinação do parâ­
metro GLD/UK devido à maior vida-útil dos investimentos do setor elé­
trico em relação aos industriais, foi adotada a seguinte metodologia:

a) Cálculo do valor presente dos investimentos do setor elé­
trico (P ) tendo como base a curva de desembolso (Pt) fornecida pela 
ELETROBRÁS:

2

p = 21 pt ci + j> -, (d
t = -6

onde, i é o custo de oportunidade do capital (10Z).

b) Cálculo d.as parcelas futuras (R) que reporiam o capital 
inicial ( P ) em 50 anos (fator de recuperação do capital - F R C (i, 50),

R= P.-L_{1 t_LLÈ____ <2)
(1 + i- 1 

onde b é igual a 50 para geração e 25 para transmissão.

C) Cálculo do valor S' que o setor elétrico já teria teori­
camente comprometido após um desembolso anual de R durante os n anos 
de vida útil de um dado projeto do setor industrial.

S'= R. (1 t i)P-± (3)
i 

onde n é igual a 25 para o caso do alumínio, 17 para o da 
soda-cloroel5paraodeferroligas.

d) Cálculo do valor atual de S'

S= S' . ______ 1________ ( 4 )
< 1 + i J"

Substituindo-se as expressões 1 em 2, 2 em 3, e 3 em 4, ob­
tem- se o valor S do investimento do setor elétrico, que foi considera­
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do no cálculo do parâmetro GLD/UK.

s= P. 12
[ (1 + i ) b-l □ (1 + i)n

Dessa forma o valor do investimento do setor elétrico que é 
somado no denominador do parâmetro GLD/UK nao penaliza o setor indus­
trial que está sendo analisado, visto que foi descontado o resíduo re­
lativo ao excesso de vida útil dos investimentos do setor elétrico em 
relação aos do industrial.
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ANEXD 4 - GERAÇaO LÍQUIDA DE DIVISAS POR IMPORTAÇÕES TOTAIS

Esse parametro, sugerido pela ABRACE, objetiva avaliar quan­
tas divisas são geradas para cada unidade monetária gasta com importa­
ções de equipamentos e insumos de cada complexo integrado.

T

zL <Xt - Mt> . (1 + i)“t 
t = -To

GLD/IMP= _________ _ _______________________
T
2 Mt (1 +

t= -To

onde T - vida útil do empreendimento;
To - número de anos de implantação do complexo an- 

tes da entrada em operação?
X^- exportações no ano t?

- importações de insumos e equipamentos dos se­
tores industrial e elétrico no ano t?

i - custo de oportunidade do capital (10Z).

Nos projetos eletrointensivos, os gastos com energia elétri­
ca representam um importante custo de produção, sendo, portanto res­
ponsáveis por uma parcela significativa do valor agregado final dos 
produtos estudados. 0 parâmetro E(GLD/IMP>-1J reflete a .contribuição 
total da indústria nacional, inclusive do setor elétrico, no . valor 
agregado do produto final exportado.

Este parâmetro assume preeminência no caso, pouco provável, 
de grande rigidez do volume total de importações do País. Neste caso, 
as importações disponíveis deveríam ser alocadas aos setores produti- 
vos que tivessem os maiores valores do multiplicador de divisas, 
•pois, desta forma, estaria sendo maximizado o valor total das exporta­
ções e, portanto, o saldo da balança comercial do País.
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ANEXO 5 - CRITÉRIOS BÁSICOS PARA A MONTAGEM DO FLUXO DE CAI­
XA

Para a montagem dos fluxos de caixa necessários ao cálculo 
da taxa interna de retorno., foram solicitadas as associações de classe 
empresarial as informações a seguir discriminadas.

1. 0 ano 1 deverá coincidir com o inicio de operação do pro­
jeto, ou seja, o ano em que ocorre a primeira entrada referente a re­
ceita devendadospro d utos.

2. Deverão ser elaborados dois modelos de fluxo de caixa!

2.1 - Do ponto de vista do projeto ou empreendimento

DISCRIMINAÇÃO ANOS

Entradas
. Receita Operacional
. Valor Residual

Saídas
. Investimento
. Custo Operacionais

-variáveis
- fixos (exceto desp. financeiras)

. Imposto de Renda

SALDO LÍQUIDO

Neste caso, será calculada a rentabilidade do projeto na hi­
pótese dos investimentos serem realizados integra1 mente com capital 
próprio. Dessa forma, será possível estimar a taxa de retorno do pro­
jeto isolando-se o efeito que o esquema de finaneiamento utilizado tem 
sobre a rentabilidade do investimento.



2.2 - Do ponto de vista do empresário ou capital próprio

DISCRIMINAÇÃO ANOS

Entradas
. Receita Operacional
. F i nane i amento
. Valor Residual

Saídas
. Invest i mentos
. Custos Operacionais 

- variáveis 
-fixos

. Imposto de Renda

. Amortização

SALDO LÍQUIDO

3. Os fluxos de caixa deverão apresentar os valores totais 
dos recursos envolvidos na execução do projeto, e não valores unitá- * 
r i os (US$/t).

4. 0 valor residual, estimado para ser incluído no último
ano da vida útil do projeto, deverá considerar os investimentos refe- ' 
rentes a terreno e capital de giro (que são recuperados no final do 
projeto) e o valor de sucata de máquinas e equipamentos depreciados.

5. As simulações para fins de análise de sensibilidade deve­
rão cons i derar:

A) variações nos custos resultantes de diferentes níveis de 
tarifa para energia; e

B) variações na receita resultantes de diferentes níveis de 
preço dos produtos.
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INFORMAÇÕES NECESSÁRIAS PARA A MONTAGEM DO FLUXO DE CAIXA

1. FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS

DISCRIMINAÇÃO ANOS

12 3 Ano
Típico

1.1- Custos Fixos 
.Depreciação 
. Manutenção 
. Mão-de-Obra 
.Diversos 
. Despesas Financeiras

1.2- Custos Variáveis 
. Matérias-Primas 

-nacional 
- importada

. E n e r g i a
, Mão-de-Obra 
.Manutenção 
. Materiais Secundários 
. Impostos sobre a Produção 
. Outros Custos Variáveis

1,3- Susto Totais

1.4- Receitas Totais

1.5- Lucros antes do I.R.

1.6- Imposto de Renda

.1.7- Lucro Liquido



2. QUADRO DE INVESTIMENTO GLOBAL

DISCRIMINAÇÃO PERÍODO DE IMPLANTAÇÃO TOTAL
------------------------------------------------- ----------------- US$/t
... -3 -2 -10 1

. Terrenos

. Obras Civis

. Equipamento
- nacional
- i «portado

. Outras Despesas^

. Capital de Giro

TOTAL

*D i scr i m inar, 
e em moeda

se for o caso, os gastos em moeda estrangeira 
nacional.’



3. FONTES DOS RECURSOS A SEREM INVESTIDOS

DISCRIMINAÇÃO PERÍODO DE IMPLANTAÇÃO

0 1

Fontes
- Capital Próprio
- Capital de Terceiros

TOTAL

4. QUADRO DE AMORTIZAÇÃO DE EMPRÉSTIMO

PRESTAÇoES JUROS AMORTIZAÇÃO SALDO DEVEDOR

0 
i

3
■

■

8

Condiçoes: - Sistema de Amortização
- Período de Amortização: 8 anos
- período de Carência!
- Taxa de juros:

3 anos 
5Z a. a



. ANEXO 6

PROJETOS DO SETOR ALUMÍNIO

ABAL - ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DO ALUMÍNIO



associaçAo brasileira do alumínio 
Avenida Europa, 444 Telefone (011> 881-6711 
S&o Paulo CEP 01449 Telex 10111 25590 ABLM BR

CNE - PROJETO II

SETOR ALUMÍNIO - PARÂMETROS PARA ANALISE DE FLUXO DE DIVISAS

- As i nfor mações abaixo indicadas dizem respeito a um projeto 
integrado, h i potát i co, a ser instalado, com capacidades 

jcompat i've i s e economias de escala i nt ernac i onal ment e aceitas 
como adequadas a um projeto novo.

Sempre que 
i nfraest rut ura

apropriado, foram considerados 
necessários à operação do projeto.

cust os de

Os valores estão indicados em USS de Junho de 1987.

- Capacidade de Produção

. Mina* - 1.25O.00O tpa

. Refinaria- - 500.000 t pa

. Redução •— 250.000 tpa

- Custos de Investimentos

Mina 160 USS/ton de baux i t a X 4.4 = 704

Refinaria . - 800 USS/ton de alum i na X 1.95 - 1.560

Redução ” 4.000 USS/ton de al um tn i o X 1.0 ~ 4.000

TOTAL 6.264



associaçAo brasileira do alumínio 
Avenida Europa, 444 Telefone (011) 881*6711
SSo Paulo CEP 01449 Telex (011) 25590 ABLM BR

~ Prazos de Implantação

.Mina - 36 meses.

. Refinaria —' 48 meses.

. Redução *~* 48 meses.

- Estrutura de Capital

40% de? capital próprio.

60% capital de terceiros.

- Cronograma de Desembolso

.Mina - 30%, 40%, 30%.

. Refinaria - 20%, 30%, 40%, 10%.

. Redução - 20%, 20%, 30%, 30%.

- índice de Nacionalização

. 90%, em valor para os 3 setores.

- Prazos dos Empréstimos Externos

íi anos, sendo 3 de carência e 8 de amortização.

- Juros dos Empróstimos Externos

5% de juros reais por ano em US5.



AS AL
ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DO ALUMlNIO 
Avenida Europa, 444 Telefone <0111881-6711
S3o Paulo CEP 01449 Telex (011) 25590 ABLM BR

“ Investimento em Operação

0.5% dos investimentos iniciais para os 3 setores.

Importação em Operação

. Mina — —

. Re-finaria

o
 ■ 

sII
. 

m
 

o
 

xHA 
(b 
IOI

. Redução - 103.0 X 1.0 103.0

134.0

~ Remessas de Lucros para o Exterior

. Considerar o máximo permitido pela legislação, 
ao ano do capital registrado?

isto dr

„ Para cálculo dos lucros operacionais deverão ser 
consideradas as receitas de vendas (a preço FOB), deduzidas 
dos custos diretos de produção, de depreciação e Juros 
pagos, bem como do imposto de renda e reservas legais?

„ A taxa mddia de depreciação a ser considerada deverá ser da
ordem de 6.5% ao ano.



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DO ALUMÍNIO 
Avenida Europa, 444 - Telefone (011) 881*6711
SSo Paulo CEP 01449 Telex (011) 25590 ABLM BR

CUSTOS DE PRODUÇÃO

US5/T0N - USS JUN/86

- BAUXITA

„ Combustíveis - 2.10

. Mão-de-Obra - 2.70

. Mat er i a i s . - 4.30

. Serv i ços - 2.90

12.00

Frete Mina/ 
ReF i nar ia 6.50

CIF ReFinaria 18.50



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA 00 ALUMÍNIO
Avenida Europa, 444 - Telefone (011) 881-6711
SSo Paulo CEP 01449 Telex (011) 25590 ABLM BR

CUSTOS DE PRODUTO

USS/TON - US5 JUN/86

ALUMINA

. Bauxita - 41.7

. Outras Matérias Primas - 30.0

. Energia Elétrica 4.0

. Manutenção “ 10.0'

. Mão~“d£“Obra 4.0

. Outras Despesas - 15.0

TOTAL 104.7



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DO ALUMlNtO
Avenida Europa, 444 - Telefone (0111 881-6711
Silo Paulo CEP 01449 Telex 1011) 25590 ABLM BR

CUSTOS DÊ PRODUÇSO

USS/TON - US$ JUN/8Ó

- ALUMÍNIO

. Custos Variáveis

. Matér i a Pr i ma

.. Al um ina - 204.0

. Outras Matérias Primas - 101.0

. Energia - 224.0

. Mão-de™0bra - 52.0

B Manutenção - 16.0

. Outros Custos - 78.0 .

. Custos Fixos

. Energ i a

. Mão-de-Obra

. Manutenção

. Outros Custos

?6.0

14.0

7.0

33.0

825.0TOTAL



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DO ALUMÍNIO 
Avenida Europa. 444 Telefone (011) 881-6711 
S8o Paulo CEP 01449 Telex (011) 25590 ABLM BR

IMPORTACoES PARA OPERAÇÃO - COM DRAW-BACK

. Soda — 9.4 1.95 25 18.3

. Carvão — 6.50 /** 1.95 = 12.7

31

. Coque 47.5 1 47.5
c

„ Piche — 37.8 1 37.8 •

. A1F 3 11.25 /s 1 = 11.2

. Cornb. 6.5 1 x: 6.5

103

T 0 TAL 134



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DO ALUMlNIO
Avenida Europa, 444 - Telefone (011) 881-6711
SSo Paulo CEP 01449 Telex (011) 25590 ABLM BR

ALTERAÇÕES EFETUADAS NO MODELO EM JUNHO/88

Fluxo de Custos e Receitas

. Intervalo Preço Internacional (US$/t):

. Intervalo Tarifa Energia (mi11s/KWh)i

1296
1458
1620
1782
1944

19.20
21 «60
24.00
26.40
28.80

Investimento anual a partir ano i 
(USS 1000)': 500

. Projeto Alumínio Isolado, fator 
variação preço aluminas de 122 para 9/ do

preço A1.Internac i ona1

Modelos «Calculo do Custo Total 
acordo com o preço.

exceto Energia variando de

.Simulação do Invest i mento apenas para o período -3
a 0 (Ativo Deprec. variando no mesmo intervalo)

Fluxo de Divisas

. Intervalo Preço Internacional (US5/t): 1296
1458
1620
1782
1944

. Investimento anual a partir ano 1 
(US$ 1000): 500

. Projeto Alumínio Isolado, Fator 
variação preço aluminas de 11% par9% do 

preço Al»Internacional

JUNHO/88



ANEXO 7

PROJETO DO SETOR FERROLIGAS

ABRAFE - ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DOS PRODUTORES DE FERROLIGAS



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

Loca( São Paulo
Data 16/08/88
Ref. Of.nS 169/88

limo. Sr.
Dr. Jose Cechin 
Coordenador do 
Projeto II/CNE 
SBS - Edif. BNDES - 82 andar 
70070 - Brasília - DF

Prezado Senhor,

Atendendo solicitação de V.Sa., estamos encaminhando-lhe oficial­
mente, ós documentos já fornecidos por esta Associação que servi­
ram de base para a elaboração dos estudos do Projeto II da Comi£ 
são Nacional de Energia.

Anexo I - Projetos Iniciais

Anexo II - Dados complementares e revisão de projetos

Anexo III - Revisão final do projeto de FeSiMN

em anexo: os citados



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

AN E X O I

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - Sao Paulo - SP
Fones: (011) 015-4763 - 014-1522 - Telex (011) 25208 - FELI SR



PAULISTA

FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS

ANO TÍPICO em US$

1.1- CUSTOS FIXOS

. Depreciação
. Manutenção
. Mão-de-Obra
. Diversos
.. Despesas Financeiras

1.2- CÜSTOS VARIÁVEIS

. Matéria Prima 
- Nacional 
- .Importada

... Energia

.Mão-de-Obra Variavel
.. Manutenção

. . Materiais Secundários 
.Impostos sobre a Produção 
. Outros Custos Variáveis .

1.3- CUSTOS TOTAIS

1.4- RECEITAS TOTAIS

1.5- LUCRO ANTES DO I.R.

2 fornos = 30 . MVA total 
FeSiMn

38.000 t/ano
♦Tarifa A2=Cz$ 1.162,99 MWH 

Consumo Especifico 5.250 KWH/1 
Fator de Carga 0,95

1.420.000,00

600.000,00 
130.000,00. 
450.000,00 
180.000,00

... • . — o-

. 12.284.700,00

6.650.000,00
6.127.500,00

522.500,00

5- 349- 700,00
—o—
—o— 

285.000,00 
—o—
—o—

13.704.700,00

15.200.000,00

• .1.495.300,00

1.6- IMPOSTO DE RENDA

1.7- LUCRO LÍQUIDO

ISENTO

1.495 - 300,00

* Foi considerado o preço da Energia sem modulaçao.

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - Sâo Paulo - SP
Fones: (011) 815-4763 • 814-1522 - Telex (011) 25288 ■ FELI BR



QUADRO DE IWESTIMEWO GLOBAR US$

PAULISTA - 2 fornos = 70 MVA total- FeSiMn - 38.000 t/ano

-3 -2 -1 0 1 TOTAL

200.000
400.000

200.000
500.000
700.000
700.000 ,

' 100.000
500.000

4.600.000
800.000

1.300.000
300.000

1.100.000

!

900.000

500.000 
1.400.000 
6.600.000 
2.700;000 
1.100.000

Terrenos
Obras Civis
Equipamento Nacional
Outras Despesas
Capital de Giro

313.000

Até o 79ano

313.000 2 .504 , Q00 Reflorestamento

<
14.804.000 TOTAL

* Fontes: Capital Próprio
* Os equipamentos são todos nacionais
* No Reflorestamento, inclui aquisição de terras, sem incentivos - 

Autosuficiência a partir do 8® ano



CCTSIDEEAÇÕES

Toda a produção será destinada a exportação- 400 US$

De acorde c/ a legislação vigente, as vendas externas estão 
isentas de Imposto de Renda.

- A depreciação foi calculada'pelo método linear as seguintes 
taxas:
. Edifício e Benfeitorias 5% ao ano
. Equipamentos e Instalações 10% ao ano

- A taxa de câmbio utilizada.US$ 1,00 = 43,37

- j0 projeto ja se inicia c/ 100% da sua capacidade.

0 período de vida útil do projeto é de 15 anos.

- Os custos para produção de carvão vegetal: Cz$ 460/M3

- Os custos de aquisição no mercado : Cz$ 500/M3

- 0 projeto prevê investimentos em ref1orestamento que se ini­
ciam junto com a implantaçao da fabrica.

- Para o suprimento de carvão, a implantação deverá ser feita 
nos primeiros 7 anos para atingir a autosufuciência a partir 
do 89 ano de operação.

Para aquisiçao de terras para reflorestamento serão gastos 
US$ 600.000 - 4.500 HA; o custo de ref 1 orestamento sera de 
US$ 1.904.000 ...__ L _. . . -

- Serão gerados 550 empregos.

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - São Paulo - SP
Fones: (011) 815-4763 • 814-1522 - Telex (011) 25288 - FELI BR



FLUXO DE CUSTOS ,E -RECEITAS

ANO TÍPICO em USS

CBCC V
1 forno de 30 MVA 
FeSi 75% e 80% 
20.000 t/ano

*Tarifa A2=Cz$ 1.162,99/MWH’

Consumo Específico -8.100 KWH/t

Fator de Carga 0,95

1.1- CUSTOS FIXOS

. Depreciação

. Manutenção

. Mao-de-Obra

. Diversos

.' Despesas Financeiras

1.936.592,00

1.288.426,00
—o—

353.032,00 
. 295.134,00

-o-

1.2- CUSTOS VARIÁVEIS • 8.096.202,00

. Matéria Prima
- Nacional
- Importada

2.280.654,00
2.280.654,00

—o—

. Energia
..Mao-de-Obra Variavel
. Manutenção
. Materiais Secundários
; Impostos sobre a Produção
. Outros Custos Variáveis

4.344.117,00
225.709,00
248.826,00 

■ 78.971,00
72.447,00

845.478,00

1.3- CUSTOS TOTAIS 10.032.794,00

1.4- RECEITAS TOTAIS 12.900.000,00

1.5- .LUCRO ANTES DO I.R. 2.867.206,00

1.6- IMPOSTO.DE RENDA ISENTO

1.7- LUCRO LÍQUIDO 2.867.206,00

/ - .
* Foi considerado o preço da Energia sem modulação.

Av. Pedroso de Morais. 2214 • CEP 05420 - São Paulo • SP
Fonesr (011) 815-4763 - 814-1522 - Telex (Oll) 25288 - FEL.I BR

IMPOSTO.DE


QUADRO DE IWESTIMEBTO GLOBAL US$

CBCC - 1 forno de 30 MVA - FeSi 75% e 80% - 20.000 t/ano

* Os equipamentos são todos nacionais
* 0 Reflorestamento inclui a aquisição de terra, sem incentivos com autosuficiência a partir do

-2 ■ -1 . 0 TOTAL

541.550 541.550 Terrenos
1.363.085 1.363.085 2.726.170 Obras Civis
2.776.574 6.479.133 •U ' " • 9.255.707 Equipamento Nacional

761.425 : '1.776.643 2.538.068 Outras Despesas
1.435;186 1.435.186 Capital de Giro

j . Do 35 ao 85 ano

1.131.935
' ’ ■ 1 ' •1

1.284.874 8.397.417 10.814.226 Reflorestamento

27.310.907
| TOTAL

85 ano



CÇggSIDERAÇOES

- Toda a produção sera destinada a exportação- 645 USS

De acordo c/ a legislação vigente, as vendas externas estão 
isentas de Imposto de Renda.

0 imposto sobre a produção refere-se somente ac PIS sobre 
o valor exportado.

A depreciação foi calculada pelo método linear as seguintes 
taxas:
. Edifício e Benfeitorias 4% ao ano
. Equipamentos e Instalações 10% ao ano
. Demais 10% ao ano

A taxa de câmbio utilizada US$ 1,00 = 43,37

- 0 projeto ja se inicia c/ 100% da sua capacidade.

A vida util do projeto e de 15 anos.

Os custos para produção de carvão vegetal: Cz$ 660/M3 '

Os custos de aquisiçao no mercado em junho de 1987: Cz$ 563 M3

0 projeto prevê investimentos em reflorestamento que se iniciam 
junto com a implantação da fábrica.

Novos investimentos apos o inicio de operação não foram consi­
derados por não serem necessários.

- Para aquisição de terras para reflorestamento foi estimado o va • 
lor de 666.000 OTN's, distribuído em 8 anos para uma área bruta 
total de. 10.30C hectares.

- Serão gerados 300 empregos diretos, ou seja, 10 homens/MVA..

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 • São Paulo - SP
Fones: (011) 015-4763 - 814-1522 - Telex (011) 25288. - FEL! BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS 

ANO TÍPICO em USS

1.1- CUSTOS FIXOS

7' Depreciação 
•Manutenção 
, Mao-de-Obra 
, Diversos
. .Despesas Financeiras

FERBASA

5 fornos = 70 MVA total 
FeCrAC

112.000 t/ano
* Tarifa Al=Cz$ 1.069,95

Consumo Especifico 4/255 KWH/t
Fator de Carga 0,95

7.292.342,00

4,328.794,00
—o—

1.825.396,00
1.138.152,00 

. -o-

1.2- CUSTOS VARIÁVEIS 46.462.048,00

, Matéria Prima .29.188.270,00
- Nacional 29.188.270,00
— Importada -o-

. Energia 11.756.868,00
•Mao-de-Obra Variável 3.251,837,00
.-Manutenção 854.285,00

• Materiais Secundários 982.454,00
Impostos sobre a Produção —o-

■ , . Outros Custos Variáveis ■ r \ 428.334,00

1.3- CUSTOS TOTAIS . - -■ : 53.754.390,00

1.4- RECEITAS TOTAIS 65.520.000,00

1.5- LUCRO ANTES DO I.R. 11.765.610,00

1.6- IMPOSTO DE RENDA -A. ISENTO

1.7- LUCRO LÍQUIDO .11.765.610,00

r ~
* Foi considerado o preço da Energia sem modulação.

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - São Paulo - SP
Fones: (OH) 815-4763 • 814-1522 - Telex (011) 25288 - FELI BR



QUADRO DE IWESTimiEWro GLOBAL US$

FERBASA - 5 fornos = 70 MVA total - FeCrAC - 112.000 t/ano

-3 -2 -1 0 TOTAL

21.414

1.000.000
18.231.130

1 : ; •;
i.000.000';

18.231.130
1.952.312

18.231.130
6.703.320

1

21.414
3.952.312

54.693.392
6.703.320

Terrenos
Obras Civis
Equipamento Nacional

■Capital de Giro

i
Do ano -8 
Do ano ~4 
3.730.000

■

3.730.000 3.730.000 3/730.000 29.840.000 '

l ,

Reflorestamento

1

ii 95.210.438 TOTAL

* Fontes: Capital Próprio

* Os equipamentos são todos nacionais



COlHSSIDEEKAÇÕES

Toda a produção será destinada a exportação - 585 US$

- De acordo c/ a legislação vigente as vendas externas estão 
isentas de Imposto de Renda.

- Depreciação: 10 anos para os■equipamentos e 25. anos para as 
construções.

A taxa de câmbio utilizado US$ 1,00 = 43,37

0 projeto ja inicia com 100% da sua capacidade.

A vida util do projeuo e de 15 anos.

- Novos investimentos nao foram considerados por nao serem neces­
sários.

- Os custos para carvao produzidos pela Companhia foram de Cz$ 
680,000/m3

— A autosuficiencia em carvao vegetal foi considerada atingida 
no primeiro ano de produção, com o plantio iniciado 8 anos antes 
do inicio da produção.

Serão gerados 700 empregos: 10 pessoas/MVA

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - Sao Paulo - SP
Fones: (011) 815-4763 - 814-1522 - Telex (011) 25288 • FELI BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES

'DE FERROLIGAS LIASA

FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS

ANO TÍPICO em US$

2 fornos de 21 MVA
Silício Metálico
20.000 t/ano
Tarifa A2=Cz$ 1.162,99/MWH
Consumo Especifico 13.240 KWH/1
Fator de Carga 0,95

1.1- CUSTOS FIXOS 5.213.663,13

■ Depreciação
. Manutenção
. Mão-de-Obra
. Diversos
. Despesas Financeiras

2.016.798,94
—o—

' 1.133.594,65
2.063.269,54

—o—

1.2- CUSTOS VARIÁVEIS 17.738.897,80

. Matéria Prima
- Nacional
- Importada

8.683.976,00
3.054.474,41
5.629.501,73

—■

... Energia
. Mao-de-Obra Variavel
. Manutenção
. Materiais Secundários 
. Impostos sobre a Produção 
-. Outros Custos Variaveis

7.100.755,18
529.679,50
30.574,13

366.271,62
179.128,43
848.512,80

1.3- CUSTOS TOTAIS
4

. 22.952.560,93

1 .4- RECEITAS TOTAIS 27.600.000,00

1.5- LUCRO ANTES DO I.R. 4.647.440,00

1.6- IMPOSTO DE RENDA ISENTO

1.7- LUCRO LÍQUIDO 4.647.440,00

• t

* Foi considerado o preço da Energia sem modulação

Av. Fedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 • Sao Paulo - SP
Fones: (011) 815-4763 • 814-1522 - Telex (011) 25288 - FEU BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS y
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Av- Podroso d© Morais. 2214 - CEP 05420 - Sâo Paulo - SP
Fpnest (OH) 815-4763 - 814-1522 - Telex (011) 25288 - FELI BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS CONSIDERAÇÕES.

Toda a produção sera destinada a exportação - 1.380 US$

De acordo c/ a legislação vigente, as vendas externas estão 
isentas de Imposto de Renda.

- 0 imposto sobre a produção refere-se somente ao PIS' sobre
o valor exportado.

A depreciação foi calculada pelo método linear.as seguintes 
taxas:
. Edifício e Benfeitorias 4% ao ano
. Equipamentos e Instalações 10% ao ano
. Demais 10% ao ano

- A taxa de cambio utilizada US$ 1,00 = 43,37

A vida útil do projeto e de 15 anos.
- 0 projeto já se inicia c/ 100% da sua capacidade.

Os custos para produção de carvão vegetal: Cz$ 494/M3

- Os custos de aquisiçao no mercado em junho de 1987: Cz$ 435/M3

0 projeto prevê investimentos em ref1orestamento que se iniciam’ 
junto com a implantaçao da fabrica.

0 suprimento de carvao esta previsto da seguinte forma:

. do primeiro ao sexto ano de operação: 100% adquirido no merca 
do; do sétimo ano em diante: autosuficiência.

- Para aquisiçao de terras para reflorestamento serão gastos
USS 4.611.482

Serão gerados 850 empregos.

Ãv. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - Sae Paulo ■ SP
Fones: (O1T) 015-4763 ■ 814-1522 • Telex (011) 25238 - FELI BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

ANEXO II

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - Sâo Paulo • SP
Fones: (011) 815-4763 - 814-1522 - Telex (O11) 25288 - FELI SR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA 
DOS PRODUTORES 
DEFERROLIGAS

\

Locai São Paulo
Data 07/10/87
Ref. Of.n2 181/87

limo. Sr.
Dr. José Cechin
Coordenador do
Projeto II/ CNE
SBS - Ed. BNDES - 8 2 andar 
70070 - Brasília - DF

Prezado Senhor,

■Atendendo a vossa solicitação de dados complementares aos projetos 
de ferroligas apresentados, fornecemos abaixo os devidos esclareci 
mentos dos itens em questão:

1 “ PREÇOS

Os preços de ferroligas apresentados no primeiro projeto 
,(1.380 US$ Silício Metálico, 585 US$ FeCrAC, 400 US$ FeSiMn e 645 
US$ FeSi 75% / 80%) não são os preços médios internacionais, embo 
ra esses niveis de preços já tenham sido atingidos e ate ultrapas­
sados em passado recente por um curto período de tempo.

Os niVeis de preços atingidos nos projetos foram decorren 
tes de premissas pre-fixadas para a elaboração dos mesmos, onde des 
tacamos a tarifa de energia média real paga pelo setor em junho/87, 
que foi de aproximadamente 26 Mills. Isso siginifica que, dado e^ 
se nivel de preço de tarifa de energia para atingirmos uma rentabji 
lidade media de 7% normal para projetos do setor metalúrgico, os 
preços internacionais teriam que se encontrar em um patamar de.pico, 
caracteritico de épocas de exceção.

No reconhecimento da inconsistência da situação acima a- 
pontada, a ABRAFE apresenta em anexo, novos dados para os projetos 
de ferroligas, nos quais manteve-se a mesma taxa de atratividade ' 
média normal para o setor de 7% e fixou-se a tarifa da energia em 
16 Mills, obtendo-se os seguintes preços para exportação:

Alameda dos Anapurus, 942 Telefone (011) 543-0799 
Telex (011) 25288 FELJ BR CEP 04087 São Paulo - SP

NOVO ENDEREÇO
AV. PEDROSO DE MORAIS, 2214

CEP 05420
F-QNE: 8)5-4763



ASSOCIAÇAO brasileira
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

- 1.235 US$ Silício Metálico, 540 US$ FeCrAC, 345 US$ FeSiMn e 
555 US$ FeSi 75% /80%.

Esses preços obtidos se encontram na média do mercado in­
ternacional dos últimos anos, demonstrando assim, que somente com 
a tarifa de energia para exportação em 16 Mills, não se tornara in 
viável novos investimentos, como também, que o setor naopode su­
portar taxas superiores a 16 Mills sob a pena de inviabilizar to 
do o setor.

II - VALOR DAS ÁREAS PARA REFLORESTAMENTO

LIASA - Silício Metálico - us$ 4.611.482

FERBASA -.FeCrAC • — us$ 9.680.000

PAULISTA - FeSiMn - — us$ 600.000

CBCC - FeSi 75% /80% — us$ 4.768.572

111 ~ localização DOS PROJETOS

LIASA - Silício Metálico - Região de Pirapora - MG

FERBASA - FeCrAC •- Em um raio de 100 Km 
vador - BA

de Sal_

PAULISTA - FeSiMn

CBCC '- FeSi 75% /80%

- Litoral 
rajás

- Sudeste

Norte/Região de Ca­

dê Minas Gerais

IV PERÍODO DE CORTE

A média prática do setor que recomenda a adoção do espaça 
mento entre as faixas de (2x2), (3x1,5) e (3x2), possibilita que 
só se efetue o primeiro corte após o 7e ano, quando, conforme estu 
dos realizados, é atingida a máxima produtividade marginal da flo­
resta.

Atenciosameríte.

Adelmo^J< Melgaço
Secretário Geral

anexo: os citados

AJM/rcn , Av. Peorcso de Morais. 2214 CEP 05420 São Paulo SP
Fones: (011) B15-4763 • BI4-1522 -Telex (OH) 252S8 - FELi BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA cs - 30 MVA
DOS PRODUTORES FeSiMri
DEFERROLíGAS 36.000 t/ano

*Tarifa A2= 16 Mills/MWh
Consumo Especifico 5.250 KWH/t 
Fator de Carga 0,95

FLUXO DE CUSTOS

ANO TÍPICO em

CUSTOS FIXOS

. .Depreciação
.. Manutenção
. Mao-de-Obra
.. Diversos
.. Despesas Financeiras

1.2- CUSTOS VARIÁVEIS

. Maueria Prima 
- Nacional 
- Importada

. Energia

. Mao-de-Obra variavel

. Manutenção

. Materiais Secundários 

. Impostos scbre a Produção 
■. Outros Custos Variaveis

1.3- CUSTOS TOTAIS

l.-i- RECEITAS TOTAIS

1.5- .LUCRO ANTES DO l.R.

1.6- IMPOSTO DE RENDA

1.7- LUCRO LÍQUIDO

1.420.000,00

600.000,00
130.000,00 
450.000,00
180.000,00 

-o-

10.127.000,00

6.650.000,00
6.127.500,00

522.500,00

3.192.000,00
-o-
-o-

285.000,00 
— o—
— o-

11.547.000,00

13.110.000,00

1.563.000,00

ISENTO

1.563.000,00

* Foi considerado o preço da 
f

Energia sem modificação.

Av. Pedrcso de Morais. 221^ • CEP 05420 - Sâo Paulo • SP
Fonesi (011) S15-4763 • 814-1522 - Telex (011) 25288 - FELI BR



.4.

ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DEFERROLIGAS

QUADRO DE IWTOSTIMEWTO GLOBAL. US$

PAULISTA - 2 fornos = 70 MVA total- FeSiMn - 38.000 t/ano

।

-3 -2 -1 0 1 TOTAL

200.000 200.000 100.000 ' -A 500.000 Terrenos
400.000 500.000 500.000 1.400.000 Obras Civis ■

700.000 4.600.000 1.300.000 6'.600.000 Equipamento Nacional '
700.000 800.000 300.000 900.000 2.700.000 Outras Despesas

1.100.000 1.100.000 Capital de Giro j

Até o 72anp

i

I I

313.000 313.000 2.504,000 Reflorestamento .

1 14.804'. 000

TOTAL ।

' í

* Fontes: Capital Próprio
* Os equipamentos são todos nacionais
* No Reflorestamento, inclui aquisição de terras, sem incentivos 

Autosuficiência a partir do .8s ano



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

CGHSEDERACÕES

Toas £ proòucac sera oestinaGe a exportação- 345 US$

De acc-rdc c/ a legislação vigente, as vendas • externas èstao 
isentas de Imposto de Renda.

A depreciação foi calculada pelo método linear as seguintes 
taxas:
. Edifício e Benfeitorias 5% ao ano
. Equipamentos e Instalações 10% ao ano

A taxa de cambio utilizada'USS 1,00 = 43,37

0 projeto ja se inicia c/ 100% aa sua capacidade.

0 periodo de vida util do...projeto e de 15 anos.

Os custos para, produção de carvao vegetal: CzS 460/M'

— ’ Os custos de aquisiçao.no mercado : CzS SOO/M'1

- 0 projeto preve investimentos em ref1orestamento que se ini-
ciam junto ccm a implantaçao da fabrica.

Para o suprimento de carvao, a implantação devera ser feita 
nos primeiros 7 anos pa.ra .atingir a autosufuciencia a pa.rtir 
do 8& ano de operaçao.

Para aquisiçao de terras para ref1orestamento serão gastos. 
USS 600.000 - 4.500 HA; o custo de ref lorestamento' seradã’ 

USE 1.904.000 . ._____

- Serão gerados 550 empregos. .

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - São Paulo • SP
Fones: (O11) 815-4763 - 814-1522 - Telex (011) 25288 - FELI BR

aquisi%25c3%25a7ao.no


ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

Fmxc CUSTOS E RECEITAS

ANO TÍPICO em US$

1.1- CUSTOS FIXOS - - -------

Depreciação
- Manutenção
. Mao-de-Obra .

.. Diversos
. Despesas '.Financeiras

1-2- CUSTOS VARIÁVEIS

. Matéria Prima 

- Nacional
c - Importada

. Energia

. Mão-de-Obra Variável

. Manutenção •'
. - -Materiais Secundários 

Impostos sobre a Produção
. Outros Custos Variáveis

1.3- CUSTOS TOTAIS

1.4- RECEITAS TOTAIS

1.5- LUCRO ANTES DO I.R.

1. . 6- IMPOSTO DE RENDA

1.7- LUCRO LÍQUIDO.

forno de 30 MVA
Fe Si 75% e 80%*  '

* Foi considerado o preço da Energia sem modulaçao.

20.000 t/ano
Tarifa A2= 16 Mills/MWh
Consumo ESpecifico 8.100 KWH/t
Fator de Carga 0,95

1.936.592,00

,1.288.426,00 
-O-

; 353.032,00 
'295.1-34,-00 

-o-

6.344.084,00

2.280.654,00
2.280.654,00

-o-

2.591.999,00
225.709,00 
248.826,00
78.971,00
7,2.447,00 

845.478,00

• 8.280.676,00

11.100.000.00

2.819.324,00

ISENTO

2.819.324,00"

Av. Pedroso de Morais. 2214 • CEP 05420 * S5.O Paulo - SP
Fones: (011) 815-4763 - 814-1522 - Telex (011) 25288 • FELI BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA ,
DOS PRODUTORES 1
DE FERROLISAS

QUADRO DE IWESTIMEN1T0 GLOBAL US$

CBCC - 1 forno de 30 MVA - FeSi 75% e 80% - 20.000 t/ano

* Os equipamentos sao todos nacionais
* 0 Reflorestamento inclui a aquisiçao de terra, sem incentivos com autosuficiência a partir do

-2 -1 0 TOTAL

541.550 541.550 Terrenos
1.363.085 1.363.085 2.726.170 Obras Civis
2.776.574 6.479.133 / 9.255.707 Equipamento Nacional

761.425 1.776.643 2.538.068 Outras Despesas
1.435.186 ■ 1.435.186’ Capital de Giro

Do 39 ao 89 ano

1.131.935 1.284.874 8.397.417 10.814.226 Reflorestamento

27.310.907 TOTAL

89 ano



ASSOCIAÇAO brasileira
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

CONSIDERAÇÕES

Toda a produção será destinada a exportação — 645 USS’

- De acordo :c/ a legislação vigente, as vendas externas estão 

isentas de Imposto de Renda.

- 0 imposto sobre a produção refere-se somente ao PIS sobre
o valor exportado.

A depreciação foi calculada pelo método linear às seguintes 

taxas:
. Edifício e Benfeitorias 4% ao ano

. . Equipamentos e Instalações 10% ac ano
. Demais 10% ao ano

A taxa de câmbio utilizada USS 1,00 = 43,37

- 0 projeto já se inicia c/ 100% da sua capacidade.

- A vida util do projeto e de 15 anos.

Os custos para produção de carvão vegetal: Cz$ 660/M3

- Os custos de aquisiçao no mercado em junho de 1987: Cz$ 563 M3

- 0 projeto prevê investimentos em ref1orestamento que se iniciam
junco com a implantaçao da fabrica.

Novos investimentos apos o inicio de operaçao nao foram consi­
derados por não serem necessários.

Para aquisiçao de terras para reflorestamento foi estimado o va. 
lor de 666.000 0TN’s, distribuído en; 8 anos para uma area bruta 
total de 10.300 hectares.

Serão gerados 300"empregos diretos, ou seja, 10 homens/MVA.

Av. Pedroso d© Morais. 2214 - CEP 05420 - São Paulo • SP
Fones: (O11) 015-4763 - 814-1522 - Telex (011) 25288 - FELI BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA 5 fornos = 70 MVA total
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

FeCrAC 
112.000 t/ano 
Tarifa Al = 14,72 Mills/MWh 
Consumo ESpecifico 4.255 KWH/t 
Fator de Carga 0,95

FLUXÍ DE CUSTOS E RECEITAS

ANO TÍPICO em USS

1.1- CUSTOS flXOS

Depreciação 
Manutenção ■ 
Mao-de-Obra . 
Diversos
Despesas Financeiras

1.2- CUSTOS VARIÁVEIS

. Matéria Prima
— Nacional
- Importada

. Energia

. Mao-de-Obra Variavel
_ Manutenção
.. Materiais Secundários 
. Impostos sobre a Produção 
. Outros Custos Variaveis

7.292.342,00

4.328.794,00 
—o—

1.825.396,00
1.138.152,00 

-o-

41.720.134,00

29.188.270.00
29.188.270,00 

—o-

7.014.954,00
3.251.837,00

854.285,00
982.454,00

—o—
428.334,00

1.3- CUSTOS TOTAIS

1.4- RECEITAS TOTAIS

1.5- LUCRO ANTES DO I.R.

1.6- IMPOSTO DE RENDA

1.7- LUCRO LÍQUIDO 

49.012.476,00

60.480.000,00

11.467.524,00

ISENTO

11.467.524,00

* Foi considerado o preço da Energia sem modulação.

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - São Paulo • SP
Fones: (011) 815-4763 • 814-1522 - Telex (011) 25288 - FELI BR



QUADTO DE TDVESTUffiEWTO GLOBAL US$

FERBASÁ - 5 fórnos = 70 MVA total - FeCrAC - 112.000 t/ano

■

-3 -2 ' ’ -1 0 • TOTAL

i

F

21.414

1.000.000
18.231.130

*í.ooo.ooo : 
18.231.130

1.952.312
18.231.130

6.703.320

.......21.414 

3.952.312
54.693.392
6..703.320

:Terrenos
;Obras Civis
’Equipamento Nacional
* Capital de Giro -

Do ano -8
Do ano -4 
3.730.000 31730.000

1,
3.730.000 3.730.000 29.840.000

i
1
i
Reflorestamento

1 95.210.438' TOTAL

* Fontes: Capital Próprio

i * Os equipamentos são todos nacionais



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

- Toda a produção sera destinada a exportação - 585 US$

De acordo c/ a legislação vigente as vendas externas estão 
isentas de Imposto de Renda.

— Depreciação: . 310 anos para os equipamentos e 25 anos para as 
construções.

A taxa de câmbio utilizado US$ .1,00 =43,37

0 projeto ja inicia com 100% da sua capacidade.

A vida util do projeto e de 15 anos.

Novos investimentos nao foram considerados por nao serem neces­
sários.

- Os custos para carvao produzidos pela Companhia foram de Cz$ 
680,000/m3

- A autosuficiência em carvao vegeta] foi considerada atingida 
no primeiro ano de produção, com o plantio iniciado 8 anos antes 

'do inicio da produção.

- Serão gerados 700 empregos:. 10 pessoas/MVA

Av. Pedroso d© Morais. 2214 - CEP 05420 - Sâo Paulo - SP
Fones: (011) 815-4763 - 814-1522 - Telex (O11) 25288 • FELI BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS

1.1- CUSTOS FIXOS

. Depreciação
„ .Manutenção
,. Mao-de~0bra
. 'Diversos

„ Despesas Financeiras

1-2- CUSTOS VARIÁVEIS

. Matéria Prima 
-Raciona. 
- importada

. Energia

. Mao-de-Oura Variavel
- Manutenção
. Materiais Secundários 

.. Impostos sobre a Produção 
'. Outros Custos Variaveis

1.3- CUSTOS TOTAIS

1.4- RECEITAS TOTAIS

1.5- LUCRO ANTES DO I.R.

1.6- IMPOSTO DE RENDA

1.7- LUCRO LÍQUIDO

L1ASA 
r fornos oe 21 MVA 
Silício Metálico 
20.000 t/ano '
Tarifa A2 = 16 Mills/MWh
Consumo Especifico 13.240 KWH/t
Fator de Carga 0,S5

5.213.663,13■

2.016.798,94
—o—

1.133.594,65
2.063.269,54

—o—

14.874.942,62

8.683.976,00
3.054.474,41
5.629.SOÍ.73

4.236.800,25
529.679,50
30.574,13

36,6.271,62
179.128,43
848.512,80

- 20.088.606,00

24.700.000,00

4.611.394,00

ISENTO

4.611.394,00

* Foi considerado o preço da Energia sem modulação.

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 • São Paulo - SP
Fones: (011) 815-4763 - 814-1522 - Telex (011) 25288 • FELI BR



QUADRO DE UWESTimüTO GLOBAL US$

LIASA - 2 fornos de 21 MVA - Silício Metálico - 20.000 t/ano
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-2 ' -1 0 TOTAL

593.037 ' 593.037 Terrenos
2.225.349 2.225.349 . 4.450.698 Obras Civis.
6.250.011 9.375.005 15.625.017 Equipamento Nacional .

826.147 1,936.5461
/

2.762.693 Outras Despesas
4.148.674 4.148.674 Capital de Giro

Do 3^ ao 8s ano
j

1.874.706 2.128.014 13.907.793 17.910.514 Reflorestamento 
.7 . ’í

45.490.634

. i

TOTAL í
i

* Fomes: Capital Proprio
* Os equipamentos . são todos nacionais
* No Reflorestamento, inclui aquisição de terras, sem incentivos - 

Autosuficiência a partir do 89 ano



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS. CvKSIOEBACÕES

Toda a produção sera destinada a exportação - 1.. 3.80 US$

- De acordo c/ a legislação vigente, as vendas externas estão 
isentas de Imposto de Renda.

- 0 imposto sobre, a produção refere-se somente ao PIS' sobre
o valor exportado.

A depreciação foi calculada pelo método linear às seguintes 

taxas:
. Edifício e Benfeitorias 4% ao ano
. Equipamentos e Instalações 10% ao ano
. Demais 10% ao ano
A taxa de cambio utilizada USS 1,00 =43,37 -

- A vida util do projeto e de--15 anos. '
0 projeto já se inicia c/ 100% da sua capacidade.

Os custos para produção de carvao vegetal: CzS 494/M3 .

Os custos de aquisiçao no mercado em junho de 1987: Cz$ 435/M3

- 0 projeto prevê investimentos em reflorestamento que se iniciam
junto com a implantaçao da fabrica.

- 0 suprimento de carvão esta previsto da seguinte forma:

.do primeiro ao sexto ano de operação: 100% adquirido no merca 
do; do sétimo ano em diante: autosuficiência.

Para aquisiçao de terras para reflorestamento serão gastos
USS 4.611.482

Serão gerados 850 empregos.

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - São Pau’o • SP
Fones: (011) B15-4763 - B14-1522 - Telex (011) 25288 - FELI BR



ASSOCIAÇAO brasileira
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

ANEXO III

Av. Pedroso de Morais. 2214 • CEP 05420 • Sâo Paulo - SP
Fones: (011) 615-4763 - 814-1522 - Telex (011) 25268 - FEL! BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DEFERROLIGAS

2 t o r n o s

PAULISTA

30 MVA Total

35.200 t/ano cie FeSiMn
Tar i Ta. A2 = Cs® 829,83 MWH 
Consumo EspeciTico 5.250 KWH/t 
Fator de Carga 0,95

FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS

ANO TÍPICO EM USS

CUSTOS FIXOS

- - Depreciacao
-Manutencao
- Mao-de-obra
- Diversos ■
- D e s p e s a s F i n an c e i r a s

1.420.000,00

660.000,00 
130.000,00
450.000,00 
180.000,00

-o-

- CUSTOS VARIAVEIS

~ Fiat er i a Pr i ma
- Nacional
-■ Importada

- Energia
-Mao-de-obra Variavel
- Manutencao
- - Materiais Secundários
- Impostos Sobre a Produção
- Outros Custos Uariaveis

10.312.192

6.160.000
5.676.000

484.000

3.888.192
—o—
— O” 
264.000
—o—

- CUSTOS TOTAIS 11.732.192

1.4 - RECEITAS TOTAIS

1.5 - LUCRO ANTES DO I.R.

1.6 - IMPOSTO DE RENDA

13.376.000

1.643.808

ISENTO

1.7 - LUCRO LIQUIDO 1.643.808

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 ■ São Paulo - SP
Fones: (011) 815-4763 • 814-1322 - Telex (011) 25288 • FELI BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS C0NS10!ií< ACu1-'

- Toda a produção sera destinada a exportacao ~ 380 USS

- De acordo com a legislacao vigente, as vendas externas estão 

isentas de Imposto cie Renda.

- A depreciacao Toi calculada pelo método linear as seguintes 

taxas:

- Edifício e Benfeitorias ......................... 5% ao ano

--Equipamentos e Instalações; ........ 107 ao ano

- A taxa cie cambio utilizada US<J> 1,00 - 43,37

- 0 projeto Ja se inicia com 1007 da sua capacidade.

■/ _ ‘
- 0 per i oclo de vida ut i 1 do projeto e de 15 anos

~ Os; custos para produção de c ar va o vegetal: Czíl> 540/M3 ( j a

c: on s i d e r a d a r e m u n e r a c a o d o projeto de r e f 1 o r e s t a m e n to)

- Serão g e rado s 550 e mp rego s»

- Energia considerada em 1007 de modulacao no horário de ponta.

Av. Pedroso de Morais. 2214 - CEP 05420 - Sao Paulo - SP
Fones: (O11) 815-4763 ■ 814-1522 - Telex <011) 25288 - FELI BR



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

QUADRO DE INVESTIMENTO GLOBAL - USS

PAULISTA - 2 fornos - 30 MVA total ~ EeSiMn 32.000' t/èno

1-3 I — c? I -1 ! 0 l í ’ I TOTAL
— —— í — —■ —“ “ — “ —- •— •— 1 _....._.... | •_ —. •— .... «W. I — — — .»• .— —. | —• .M. ... M.. — ( — .M. .... ....
1 I 200 ..000 I 

1 1
200.000 I 100.000 I 

1 1
! (
i i

500.000

2 ! 400.000 !
1 1

500.000 ! 500.000 !
J j

i i
í i

1.400.000

3 ! !
1 1

700.000 I 4.600.000 I 
i ।

1.300.000 f !
I 1

6.600.0V00

4 ! !
] ।

700.000 ! 800.000 !
1 I

300.000 I 900.000 I
1 1

2.700.000

5 ! !
i i

! i
i f

1.100.000 ! !
I 1

1.100.000

----- — —
i

TOTAL GERAL I 12.300.000

1 - Terrenos
2 - Obras Civis
3'- Euipamento Nacional
4 - Outras Despesas 

Capital de Giro

a Fontes: Capital Proprio

w 0 s e q u i p a m e n tos s a o t: o d o s n a c i o n a i s

I
■Av; •Pedrp®c~de-Moraíer-fi214—-—CEP--O642Ô— • São- Paulo-------SP—
Fones: (011) 615-4763 - 814-1522 - Telex (011) 25288 - FELI BR



ANEXO 8

PROJETOS DO SETOR SODA/CLORO

ABICLOR - ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DA INDÜSTRIA

DE ÃLCALIS E CLORO DERIVADOS



©Jbfcbif
ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA DA INDÚSTRIA 

DE ÃICALIS E CLORO DERIVADOS

São Paulo, 30 de agosto de 1988 

limo Sr.
Dr.José Cechín 
SEPLAN 
Brasília - DF 
Em mãos

Prezado Senhor,

Conforme solicitado por V.Sa., encaminhamos em anexo os dados re­
ferentes ao projeto típico de cloro/soda com a descrição detalha­
da de todas as bases consideradas no mesmo.

Colocamo-nos ao inteiro dispor de V.Sa. para o esclarecimento de 
eventuais dúvidas, e subscrevemo-nos,

Atenciosamente,

Wagner Rodrigues
Representante da ABICLOR
Grupo de Trabalho - Projeto II

RUA DA ASSEMBLÉIA. 10 - SALA 1224 - CENTRO ■ CEP 20011 - RIO OE JANEIRO - RJ • TEL: <0211 221 5788 - TELEX (02H 39050



©JbiidW
associaçAo BRASILEIRA da INDÚSTRIA 

DE ALCAUS E CLORO DERIVADOS

PROJETO TÍPICO DE UM PRODUTOR DE CLORO/SODA
(capacidade : 100 MTPA)

ESCOPO
O estudo baseia-se em estruturas de custo médias do setor.

Os valores de custos fixos bem como os de custos variáveis para 

os diversos itens representam a média já que seus pesos relati­

vos nesta estrutura podem sofrer algumas variações dependendo da 

economia de escala, de se comprar o sal necessário para a eletró 

lise ou extraí-lo de minas próprias, da distribuição dos produtos 

finais, etc.

O capital estimado no projeto refere-se ao montante necessáriotem 

bases atuais, capital de reposição portanto, e hoje estaria na fa^ 

xa de US$ 90 a US$ 110 milhões, para uma fábrica de 100 mil tonelci 

das/ano.

A longo prazo, os valores de Soda e Cloro foram estimados em 

US$ 270/t e US$ 215/t, respectivamente, contra os valores atuais 

de US$ 200/t e US$ 160/t.

BASES

Capital:

- equipamentos (capital de reposição) :: US$90 - 110 milhões

- terrenos : US$ 3 5 milhões

Capital de reposição anual : US$ 0,8

Capital de giro : US$ 5-7 milhões

- contas a pagar : 30 ddl

- contas a receber : 30 ddl

- estoques : 30 dias

RUA DA ASSEMBLÉIA, 10 - SALA 1224 ■ CENTRO ■ CEP 20011 ■ RIO OE JANEIRO RJ - TEL ■ 102b 221 5788 ■ TELEX (021) 3905E



ASSOCIAÇÃO BRASILEIRA OA INDÚSTRIA 
OE AlCALIS E CLORO DERIVADOS

CUSTOS PORCENTAGEM

Mão de obra 5,1 - 6,0

Energia 40,0 - 35,7
r :

Matérias Primas 43,6 r- 46,5

Serviços diretos de 32s 
e gastos gerais de manu 
tenção 10,9 - 11,6

US$ (MILHARES) 

(100% DA CAPACIDADE)

1100 - 1400

-8100 - 8300

8800 - 10800

2200 - 2700

Total: 100 - 100 20200 - 23200

Despesas.de vendas administrativas e de pesquisa : 12% das 
vendas

Gastos pré-operacionais: US$ 100 mil

Depreciação: 17 (acelerada, i.e. DDB)

Anexo: .Fluxo de Caixa do projeto típico de um produtor de cloro/soda, 
com custos médios de produção. Caso I: preços de cloro/soda a- 
tualmente aprovados pelo CIP. Caso II: preços desejáveis no 
futuro.

RUA OA ASSEMBLÉIA. 10 • SALA 1224 ■ CENTRO ■ CEP 20011 ■ RIO OE JANEIRO RJ ■ TEL.: 1020 221-5788 ■ 1ELEX. (020 39058

Despesas.de
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■ 
1 U.EX. 10211 30058

ENTRADAS 
QTO SODA 
aro cloro 
PRECO CL2/S0DA 
RECEITA
ESTRUTURA DE CUSTOS

CUSTOS FIXOS 
MAO DE OBRA 
MftNUTENCAO 
OCPRECIACAO 
OUTROS DIRETOS 
PRE OPER 
CUsTOS FIXOS TOTAL

CUSTOS VARIAVEIS
MATÉRIAS PRIMAS 

MAT PRIMAS 
ENERGIA 
OUTROS VAR 
CUSTOS VAR TOTAL
CUSTOS TOTAIS

DESPESAS
VENDAS 
ADMINISTRATIVAS 
PESQUISA

TOTAL DAS DESPESAS

LUCRO ANTES t.R. 
IMPOSTO DE RENDA 
LUCRO DEPOIS I.R.

CAPI TAL 
EQUIPAMENTOS 
IERREUGC 
CAPITAL DIRETO

CAPITAL DE GIRO
CONTAS A RECEBER 
CONTAS A PAGAR 
INV MAT PRIMAS 
INV PROO FINAIS 
CAP GIRO TOTAL 
REC CAP GIRO

FLUXO OE CAIXA

FLUXO ANUAL 
FLUXO ACUMULADO 
T.I.R. X

PROJETO MEDIO REPRESENTATIVO 00 SETOR CL0R0/S0DA - CAPACIDADE • 100M TON/ANO T09/25/87-11S20
CASO ENERGIA =25 HILLS/KWH; CLORO E SODA A PREÇOS ATUAIS £CA OO

0 1 2 3 4 5 6 7 8 10 11 12—————— —————— —————— ———— -———— ————— ——————
£o

0 0 0 79 90 101 112 112 112 112 112 112 112
CA 2 
£ > =o

0 0 0 70 80 90 100 100 100 100 100 100 100 C X
0 0 0 181 181 ÍSl 181 181 181 iei 101 1S1 181 íi))0 0 0 26906 30750 34593 '38437 38437 38437 38437 38437 33437 38437 So II

A a > 
$2 
gg

0 0 0 1300 1300 1300 1200 1300 1300 1300 1300 1300 1300 'fez
0 0 0 ' 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000 20000 0 0 11412 10069 8943 8127 7229 6379 5922 5226 4670 45870 0 0 450 450 450 450 450 450 450 450 450 4500 0 0 100 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 15262 13819 12693 11877 10979 10129 9672 8976 3420 8337

0 0 0 6895 7880 8865 9850 9850 9850 9850 9850 9850 96500 0 0 5705 6520 7335 8150 8150 8150 8150 8150 8150 81500 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 12600 14400 16200 18000 18000 18000 18000 18000 18000 18000
0 0 0 27862 28219 28893 29877 28979 28129 27672 26976 26420 26337

0 0 0 1883 2152 2422 2691 2691 2691 2691 2691 2691 26910 0 0 807 . 922 1038 1153 1153 1153 . 1153 1153 1153 11530 0 0 530 615 692 769 769 769 769 769 769 769
0 0 0 3229 3690 4151 4612 4612 4612 4612 4612 4612 4612
0 0 0 -4185 -1160 1549 3948 4945 5696 • 6152 6819 7405 74880 0 0 0 0 697 1777 2180 2563 2763 3082 3332 33690 0 0 -4185 -1160 852 2171 2665 3133 3384 3767. 4073 4110

27000 40000 30000 0 500 2000 500 0 2500 0 500 2000 5003000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 030000 40000 30000 0 500 2000 500 0 2500 0 500 2000 500

0 0 0 2242 320 320 320 0 0 0 0 0 0
0 0 0 1050 150 150 150 0 0 0 0 0 0
0 0 0 1050 150 150 150 0 0 0 0 0 00 0 0 1363 150 150 150 0 0 0 0 0 00 0 0 3605 470 470 470 0 0 0 0 0 00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

-30000 -40000 -30000 3623 7939 7325 9328 9894 7012 9306 8493 6742 8205-30000
4

-70000 -100000 --96377 -88438 -81113 -71785 -61891 -54880 -45574 -37081 -30338

*

-22133
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PROJETO MEDIO REPRESENTATIVO 00 SETOR CLORO/SODA - CAPACIDADE = 100M TON/ANO -09/25/87-11:20
CASO ENERGIA =25 MILLS/KUH; CLORO E SODA A PREÇOS ATUAIS

13 14 15 . _16 17 18 19

ENTRADAS 
GTO SODA 112 112 112 112 112 112 112OTD CLORO 100 100 100 100 100 100 100PRECO CL2/S0DA iei 1C1 101 181 101. 161 101RECEITA 38437 38437 38437 30437 38437 38437 38437
ESTRUTURA DE CUSTOS

CUSTOS FIXOS 
MAO OE OORA 1000 1300 1300 1300 1300 1300 1300
MANUTENCAO 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000
OEPCECIACAO 4568 4495 4730 4649 4637 4810 5756
OUTROS DIRETOS 450 450 450 450 450 450 450
PRE OPER 0 0 0 0 0 0 0
CUSTOS FIXOS TOTAL 8318 8245 8480 8399 8387 8560 9506
CUSTOS VARIAVEIS
MATÉRIAS PRIMAS 

MAT PRIMAS ?C50 7050 7050 7050 9050 7050 9850
ENERGIA 8150 8150 8150 8150 8150 8150 8150
OUTROS VAR 0 0 0 0 0 0 0
CUSTOS VAR TOTAL 18000 18000 18000 18000 18000 18000 10000
CUSTOS TOTAIS 26318 26245 26480 26399 26387 26540 27506
DESPESAS •

VCKDAS 2691 2691 2691 2691 2691 2691 2691
ADMINISTRATIVAS 1153 1153 1153 1153 1153 1153 1153PESQUISA 769 769 769 769 769 769 7^9

TOTAL DAS DESPESAS 4612 4612 4612 4612 4612 4612 4612
LUCRO ANTES I.R. 7^06 yroA 7426 7437 7265 6318
IMPOSTO OE RENDA 3378 3411 3305 3342 3347 3269 2843
LUCRO DEPOIS I.R. 4128 4169 4040 4004 4091 3996 3475
CAPITAL 

EQUIPAMENTOS 0 2500 0 500 2000 500 0
TERRENOS 0 0 0 0 0 0 0
CAPITAL DIRETO 0 2500 0 500 2000 500 0
CAPITAL DE GIRO

CONTAS A RECEBER 0 0 0 0 0 0 0
CONTAS A PAGAR 0 0 0 0 0 0 0
INV MAT PRIMAS 
INV TROO FINAIS 
CAP GIRO TOTAL

0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 ’

REC CAP GIRO 0 0 0 0 0 0 8016
FLUXO DE CAIXA

FLUXO ANUAL 8697 6164 8769 8233 6728 8305 17247
FLUXO ACUMULADO -1343Ó -7273 1476 9/29 16457 24763 42010



PROJETO HCDIO REPRESENTATIVO 00 SETOR CLORO/SODA - CAPACIDADE *• 100M TON/ANO -09/25/87-11S16 
cÃS0~ÊnERGiÃ”~25 HILLS/KUH;~CLORO E SODA A PREÇOS ESPERADOS NO FUTURO

R
U

A
 D

A A
SSEM

B
LÉIA

. 
IO - SALA 1224 

■ C
EN

TR
O 

■ C
EP 20011 

R
IO DE JA

N
EIR

O - R
J 

■ TEL 
10211 221 57B

8 - TELEX 
(0211 39058

0 1 2 3 4

ENTRADAS •
QTD SODA 0 0 0 79 90
QTD CLORO 0 0 0 70 80
1‘RECO CL2/S0DA 0 0 0 7» । 245
RECEITA 0 0 0 36420 - 41622

ESTRUTURA DE CUSTOS

CUSTOS FIXOS
MAC LIL OBRA 0 0 0 1300 1300
MANUTENCAO 0 0 0 2000 2000
DEPRECIACAO 0 0 0 11412 10069
OUTROS DIRETOS 0 0 0 450 450
PRE OPER 0 0 0 100 0
CUSTOS FIXOS TOTAL 0 0 0 15262 13819

CUSTOS VADIAVCIS
MATÉRIAS PRIMAS

MAT PRIMAS 0 0 0 6895 7880
CULRGIA 0 0 0 5705 6520
OUTROS VAR 0 0 0 0 0
CUSTOS VAR TOTAL 0 0 0 12600 14400

CUSTOS TOTAIS 0 0 0 27862 28219

DESPESAS
VENDAS 0 0 0 2549 2914
ADMINISTRATIVAS 0 0 0 1093 1249
PESQUISA 0 0 0 728 832

TOTAL DAS DESPESAS 0 0 0 4370 4995

LUCRO ANTES I.R. 0 0 0 4188 8409
IMPOSTO OE RENDA 0 0 0 1884 3784
LUCRO DEPOIS I.R. 0 0 0 2303 4625

CAPITAL
EQUIPAMENTOS 27000 40000 30000 0 500
TERRENOS 3000 0 0 0 0
CAPITAL DIRETO 30000 40000 30000 0 500

CAPITAL DE GIRO
CONTAS A RECEBER • 0 0 0 3035 434
CONTAS A PAGAR 0 0 0 1050 150
INV HAT PRIMAS 0 0 0 1050 150
INV PROD FINAIS 0 0 0 1363 150
CAP GIRO TOTAL 0 0 0 4397 584
REC CAP GIRO 0 0 0 0 0

FLUXO DE CAIXA
FLUXO ANUAL -30000 -40000 -30000 9317 13610
FLUXO ACUMULADO -30000 -70000 -100000 -90683 -77072
T.I.R. X 11

5 6 7 8 9 10 11 12———--- ---- -- --— ——— —————— —————— —————— —--- —— ——————

101 112 112 112 112 112 112 112
. 90 100 100 100 100 100 100 100
245 " í 245 245 245 245

46825 52028 52028 52028 52028 52028 52028 52028

1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300
2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000
8943 8127 7229 6379 5922 5226 4670 4587
450 450 450 450 450 450 450 450

0 0 0 0 0 0 0 0
12673 11877 10979 10129 9672 8976 8420 8337

8865 9850 9850 9850 9850 9850 9850 9850
7335 8150 8150 8150 8150 0150 8150 8150

0 0 0 0 0 0 0 0
16200 18000 1S000 13000 13000 10000 18000 18000
28893 29877 28979 28129 27672 26976 26420 26337

3278 3642 3642 3642 3642 3642 3642 3642
1405 1561 1561 1561 1561 1561 1561 1561
937 1041 1041 1041 1041 1041 1041 1041

5619 6243 6243 6243 6243 6243 6243 6243
12313 15908 16805 17656 18112 18809 19365 19448
5541 7159 7562 7945 8151 8464 8714 0752
6772 8749 9243 9711 9962 10345 10651 10696

2000 500 0 2500 0 500 2000 500
0 0 0 0 0 0 0 0

2000 500 0 2500 0 500 2000 500

434 434 0 0 0 0 0 0
150 150 0 0 0 0 0 0
150 150 0 0 0 0 0 0
150 150 0 0 0 0 0 0
584 584 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0

13132 15792 16472 13590 15884 15071 13320 14783
-63940 -48148 -31676 -18086 -2202 12869 26189 40973
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PROJETO MEDIO REPRESENTATIVO DO SETOR CLORO/SODA - CAPACIDADE - 100M T0N/ANO -09/25/87-11S16 
CASO ENERGIA - 25 MILLS/KJH; CLORO E SODA À^PrÊcOSÊspÊrÃdÕs^nÔfÜtÜrÕ

13 14 15 16 17 18 19

ENTRADAS
■

GTD SODA 112 112 112 112 112 112 112
QTD CLORO 100 100 100 100 100 100 100
PRECO CL2/S0DA 245 245 245 245 245 245 245
RECEITA 52028 52028 52028 52028 52028 52028 52028
ESTRUTURA DE CUSTOS
CUSTOS FIXOS

MAO DE OORA 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300
HANUTENCAO 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000
DEPRECIACAO 4568 4495 4730 4649 4637 4810 5756
OUTROS DIRETOS 450 450 450 45Ô 450 450 450
PRE OPER 0 0 0 0 0 0 0
CUSTOS FIXOS TOTAL 8318 8245 8480 8399 8387 8560 9506
CUSTOS UARIAVEIS
MATÉRIAS PRIMAS

HAT PRIMAS 9850 9850 9850 9850 9850 9050 9850
ENERGIA 8150 8150 8150 8150 8150 8150 8150
OUTROS VAR 0 0 0 0 0 0 0
CUSTOS VAR TOTAL 18000 18000 18000 18000 18000 18000 10000
CUSTOS TOTAIS 26318 26245 26480 26399 26387 26560 27506
DESPESAS
VENDAS 3642 3642 3642 3642 3642 ■ 3642 3642
ADMINISTRATIVAS 1561 1561 1561 1561 1561 1561 1561
PESQUISA 1041 1041 1041 1041 1041 1041 1041
TOTAL DAS DESPESAS 6243 6243* 6243 6243 6243 6243 6243
LUCRO ANTES I.R. 19466 19540 193D5 19386 19397 19225 18278
IMPOSTO DE RENDA 8760 8793 8687 8724 8729 8651 8225
LUCRO DEPOIS I.R. 10706 10747 10618 10662 10669 . 10574 10053
CAPITAL

EQUIPAMENTOS 0 2500 0 500 2000 500 0
TERRENOS 0 0 0 0 0 0 0
CAPITAL DIRETO 0 2500 0 500 2000 500 0
CAPITAL DE GIRO

CONTAS A RECEBER 0 0 0 0 0 0 0
CONTAS A PAGAR 0 0 0 0 0 0 0
INU MAT PRIMAS 0 0 0 0 0 0 0
INV PROD FINAIS 0 0 0 0 0 0 0
CAP GIRO TOTAL 0 0 0 0 0 0 0
REC CAP GIRO 0 0 0 0 0 0 9148
FLUXO DE CAIXA

FLUXO ANUAL 15275 12742 15347 14C11 13306 14883 24950
FLUXO ACUMULADO 56247 68989 84337 99148 112453 127337 £ 52<- V S



ANEXO 9

PERFIS REGIONALIZADOS DO INVESTIMENTO 

UNITÁRIO DO SETOR ELÉTRICO - CUSTOS MARGINAIS 

ELETROBRÃS - CENTRAIS ELÉTRICAS BRASILEIRAS S/A



CUSTOS DE GERAÇãO DE ENERGIA ELÉTRICA

1. Considerações Gerais

A expansão da capacidade de geração de energia elétrica é 
feita a custos crescentes, uma vez que se baseia no aproveitamento de 
recurso natural existente, sendo a cada momento tomada a decisão eco­
nomicamente mais atraente.

A consequência imediata é que os custos marginais de expan­
são, custo de atender a um acréscimo de consumo em um determinado mo­
mento, são crescentes ao longo do tempo. . No momento, deve-se distin­
guir entre os acréscimos de consumo momentâneo e o que permanece no 
sistema por determ i nado período. ' '

Os custos marginais são obtidos das alternativas de expansão 
do sistema elétrico a longo prazo, utilizando o modelo de decisão de 
investimento DESELP . A Tabela 1 mostra os resultados elaborados no 
âmbito do Piano 2010, onde se considera a evolução do sistema através 
de cortes a cada cinco anos.- A coluna PERiÜDO apresenta os valores 
correspondentes a acréscimos de consumo apenas no quinquênio conside­
rado, enquanto a coluna DINENSIONAHENTO corresponde a acréscimos de 
consumo que persistam até o final do horizonte.

No caso especifico do Projeto II, os empreendimentos ele- 
trointensivos estão previstos para uma vida útil econômicade 15 a 25 
anos. Assim sendo, os resultados correspondentes aos custos marginais 
de energia estão resumidos na Tabela 2. Os emprendimentos de alumínio 
consideram uma vida útil de 25 anos, enquanto para os demais o valor 
adotado corresponde a 15 anos. Em termos regionais foram consideradas 
três situações: a primeira representaiiva das regiões Nordeste e Su­
deste, até 150 km distante do coletor regional; a segunda sendo a Re­
gião Norte na /faixa de 500 km de distancia do coletor; e a terceira no 
coletor da Região Norte.

2. Investimentos no Setor Elétr i co

A adaptação dos resultados do setor elétrico ã metodolog i a
do Projeto II foi feita adotando uma série de hipóteses



0 investimento unitário na usina foi calculado a partir dos 
custos marginais de expansão de acordo com a seguinte fórmula!

INV = (CMP+CRE.FC.S760)/FRC, onde

INV investimento na usina ( U S $ / k W );

CMP custo marginal de referência para 
ponta ( ü S $ / k W .ano);

CHE custo marginal de referência para energia 
(US$/kWh);

FC fator de capacidade da usina, adotado 
i guaI a 0,6;

FRC fator de recuperação de capital para vida 
útil de 50 anos e taxa de desconto de 
10 Z a . a .

A parcela de custos devidos à transmissao de integração da 
usina ao sistema é destacada do custo de geração com base em valores 
de referência regionais.

Os juros durante a construção são calculados, no caso da 
usinai a partir da curva de desembolsos anuais, considerando a taxa de 
10X a.a. No caso da transmissão, os valores são estimados em 122 do 
custo total de transmissão.

0 perfil temporal dos investimentos em geração e transmissão 
de energia elétrica, considerado uniforme para todo o Pais, está des­
crito na Tab e1 a 3.

Os valores anuais do investimento unitário em geração e 
transmissao , de energia e1étrica , para as três regiões acima definidas, 
e para as duas alternativas de vida útil dos projetos industriais, de 
15 anos e 25 anos, estão transcritas nas Tabelas 4 a 9.



TABELA 1

ALTERNATIVA ECONÔRICA DE REFERÊNCIA

CUSTOS DE REFERÊNCIA - ENERGIA E PONTA

REGIÀO NORTE - FiARABÁ

I
I ANO
I

I
I-
I

DIfiENSIONAPiENTO I PERÍODO I

USS/kW/ano I USS/HWh I USS/kW/ano I USS/OWh I

I 2000
I 2005
I 2010
I 2015
I 2020

I 
I
I 
I
I

1

«S
t «St

 «S»
 «St

I 
I 
I 
I 
I

25 I 0 I
2Ô I 0 1
32 I 0 I
37 I 0 I
41 I 0 I

20
21
25
31
41

I 
I 
I 
I
I

REGIaO NORTE - CUIABÁ

I
I ANO
I

I
T-

DRiENSIONAHENTO I PERÍODO I
1
I USS/któ/ano I USS/fiWh I USS/kW/ano I USS/RUh I

I 2000
I 2005
I 2010
I 2015
I 2020

I 
I
I 
I
I

«
 

<S> «l 
<S>

I
I
I
I
I

26 I 0 I
2S I 0 I
31 10 I
34 I 0 I
35 I 0 I

24
24
25
33
35

I 
I 
I 
I
I

REGIaO NORDESTE

I
I ANO
I

I
7_

DIfiENSIONAÍiENTO I PERÍODO I

I USS/kW/ano I USS/MWh I USS/kW/ano I USS/ÍWh I

I 2000
I 2005
I 2010
I 2015
I 2020

I 
I
I 
I
I

111 
04 

O
* 04 

«3»
1 

• 
t-4 04

111

I 
I
I 
I
I LH

 cn
 

w
IS

> 
xj

 M
 sj

hj
 — 

«S
i »

 «Si 

1

30
34
42
50
50

I 
I 
I 
I
I



REGIÃO SUDESTE - C. OESTE

I
I ANO
I

I 
!•
I

DIFIENSIONAIOTO I PERÍODO I

USS/kH/ano I USS/PIWh I USS/kH/ano I USS/IWh I

I 2000
I 2005
I 2010
I 2015
I 2020

I 
I
I 
I
I

<Sl 
>S> 

>S> 
tst

I 37 ■
I 41
I 4Ó
I 50
I 50

I 
I
I 
I
I

0 I
0 I
0 I
0 I
0 I

31
33
39
50
50

I 
I
I 
I
I

REGIÃO SUL

I
I ANO
I

I
T.

DlflENSIONAfOTO I PERÍODO I
1
I USS/kH/ano I USS/IWh I USS/kH/ano I USS/Mlh I

I 2000
I 2005
I 2010
I 2015
I 2020

I 
I
I 
I
I «S

> <S
> <S

l CS
! ISa I 35

I 40
I 45
I 44
I 44

I 
I 
I
I 
I

0 I
0 I
0 I
0 I
0 I

27
32
40
44
44

I
I
I 
I

.1

SISTEfiAS ISOLADOS . *

I
I ANO
I

I
T

DIMENSIONANENTO I PERÍODO r
1 
í USS/kH/ano I USS/HHh I USS/kH/ano I USS/fiHh i

I 2000
I 2005
I 2010
I 2015
I 2020

I
I
I
I
I <S

s <&
 (Si

 <S?
 <Ss I 25

I 24
I 30
I 32
I 32

I 
I
I 
I
I

0 I
0 I
0 I
0 I
0 I

21
25
26
32
32

i 
i 
i 
i 
i

BRASIL INTEGRADO

I
I ANO
I

I
T

DIWENSIONAflENTO I PERÍODO i

*
1
I USS/kH/ano I USS/HWh I USS/kH/ano I USS/WUh i

I 2000
I 2005
I 2010
I 2015
I 2020

I 
I
I 
I
I

2
4
7

12
20

I 3ó
I 40
I 45
I 44
I 49

I 
I
I 
I
I

1 
í

1 
•—

< 
t—

4 
♦ 

W
-e 

»—
« 

j
i 

1

1 
•» 

«Sí 
«$» 

1

1 
04 

I

29
32
34
44
49

i 
i 
i 
i 
i

<1) Os custos se referem ao barramento de 230 kV ;
(2) Preços de junho de 1946 (USí 1.00 = Czl 13.44) ?



TABELA 2

CUSTOS MARGINAIS DE ENERGIA

PROJETO 11<USS/MWh )

Regiões 15 anos 25 anos

Norte-Marabá 21 24

Sudeste/Nordeste 34 36



TABELA -3

COASTRUCAO DOS OUADROS DE IHVESTIAEHTO GLOBAL - PERFIL TEAPORAL DO INVESTIMENTO HA HIDRELÉTRICA E SISTEMA DE TRAHSAISSAO

USINA OARGINAL MEDIA

DISCRIAIHACAO
«•
t
: AHO -6

(I EA CADA ARO)
«•******«

período de I H P L A H T A C A 0 : I DO TOTAL 
00 

IHVESTIAEHTO

•

•

•AHO -5 AHO -4 AHO -3 ARO -2 AND -1 AHO 0 AHO 1 AHO 2 :

USIHA 100,0

TERREMOS h,i 9,0 33,0 30,0 17,0 5,0 - • - 10,0

OBRAS CIVIS • 2,7 14,1 2V,0 35,0 10,0 0,0 0,5 - 37,0

EOUIPAAEHTOS • - 10,0 10,0 21,0 25,0 10,0 0,0 • 22,0

HACIOHAL(BSH) - - 10,0 17,0 20,0 27,0 10,0 0,0 - 10,0

lAPORTADD(BSI) - - 0,0 20,0 25,0 20,0 17,0 0,0 - 0,0

OUTRAS DESPESAS 7,0 11,0 .33,0 17,0 14,0 0,0 4,0 3J 2.» 23,0

LINHA DE TRAHSIISSAO - - 5,0 15,0 45,0 35,0 - 100,0
LAciia de 230 IV)

Custos: Honal Corrigido

Pont» 0 0

Energii 31 31,54394

Transiíssío 104 107,2205

Seracao 1431,510 1450,020

Geracao - JDC 1118,939 1120,397

JDC 322,5712 320,2313

TOTAL 1015,510 1043,057



TABELA - 4

BUADRO DE INVEST1RENTO GLOBAL

USI«A RARGINAL RÉDIA BA REGIÃO .... NORTE - BARABA - COLETOR («)

UNIDADE: USVkV (junho 1907)

OISCRIRINACAO
••
• ■■ ■■ ■ III. - -•
: ANO -i ANO -5 ANO -4

PERÍODO DE

ANO -3 nnO -2

I R P L A N T A C A 0

ANO -1 ANO I ANO 1

■0
_ r*•

ANO 2 :

TOTAL
DO :

INVESTIRENTO :

TOTAL DA USINA 22,4 42,9 174,3 211,1 198,8 124,1 43,1 22,1 3,8 833,5

TERRENOS 9,1 13,5 49,5 45,1 25,5 7,5 - - - 151,1

OBRAS CIVIS - 8,3 43,2 89,4 117,9 55,5 2,5 1,5 - 318,4

EOUIPANENTOS - - ç. 18,3 33,1 38,5 45,8 33,1 . 14,7 - 183,4

NACIONAL(BSN) - - 13,3 22,7 26,7 34,1 24,1 11,7 - 133,4

IRPORTADO(BSI) - - 4,5 11,1 12,5 11,1 8,5 4,5 • 51,1

OUTRAS DESPESAS 13,4 21,1 63,3 32,4 24,8 17,3 7,7 5,8 3,8 191,7

J.D.C. (Seracao) 6,5 12,5 51,7 58,2 57,8 34,7 12,5 4,4 1,1 242,4

Subtotal Geracao 28,9 55,4 225,1 258,2 256,6 142,8 55,7 28,4 4,9 1175,9

, LINHA DE TRANSRISSAO 
(Acioa de 23HV)

- • - 2,5 7,5 22,4 17,4 - - 51,1

J.D.C. (Transoissao) - - - 1,3 1,1 3,1 2,4 - - 4,8

Subtotal Transoissao 1,1 1,1 1,1 2,8 8,5 25,4 19,9 1,1 1,1 57,1

TOTAL DD INVESTIRENTO 28,9 55,4 225,1 261,1 245,2 188,4 75,4 28,4 4,9 1132,9

Cultos de referencia considerados (periodo de 1995 a 2111):

Energia: 21 USÍ/Rilh (jun 84)

Ponta: i USWRH.Ano (jui 86)

Transo: 37 USí/kU (jun 86) coletor 19 OSl/kll adicional

Custos: Noroal Corrigido

Ponta II

Energia 21 21,36847

í ATUALIZADO PARA UR PERÍODO DE 15 ANOS



TABELA - 5

OUADRO DE IXVESTIUENTG GLOBAL

USINA MARGINAL MEDIA MA REGIÃO .... NORTE - RARABA - COLETOR U)

UNIDADE: USI/RN (junho 1947)

DISCRIMINACAO
• •
•
: ANO -l ANO -5 ANO -4

PERÍODO DE

ANO -3 ANO -2

IMPLANTACAO

ANO -1 ANO 0 ANO 1

• 
t

a

ANO 2 :

TOTAL :
do :

INVESTIMENTO :

TOTAL DA USINA 25,7 49,3 200,1 229,4 224,2 144,4 49,5 25,2 4,4 954,7

TERRENOS 11,3 15,5 54, í 51,7 29,3 4,4 - - - 172,2

OBRAS CIVIS - 9,4 49,4 102,7 123,9 43,7 2,4 1,4 - 354,0

EOUIPARENTOS - - 21,0 37,9 44,2 52,4 37,9 14,4 - . 210,5

NACIONAL(BSN) — • - 15,3 24,0 30,4 41,3 27,4 12,2 - 153,1

IRPORTADO(DSI) - - 5,2 11,5 14,4 11,5 9,4 5,2 - 57,4

OUTRAS DESPESAS. 15,4 24,2 72,4 37,4 30,4 19,4 4,4 4,4 4,4 220,0

J.D.C. (Geracao) 7,5 14,3 50,2 44,4 44,4 42,1 14,4 7,3 . 1,3 274,3

Subtotal Geracao 33,2 43,4 254,2 294,4 294,4 144,9 43,9 32,5 5,7 1235,0

LINHA DE TRANSMISSÃO 
(Acioa de 2» IV)

* - - : - 2,5 7,5 22,4 17,4 - - 50,1

J.D.C. (Transnissao) - - - 0,3 1,0 3,1 2,4 - - 4,4

Subtotal Transoissao 0,0 0,0 0,0 2,4 4,5 25,4 19,9 0,0 0,0 57,0

TOTAL DO INVESTIMENTO 33,2 43,4 254,2 299,3 303,1 212,5 43,9 32,5 5,7 1292,0

Custos de referencia considerados (periodo de 1990 a 2HI):

Energia: * 24 USI/RBb (jun lí)

Ponta: I USI/RM.Ano (jun 44)

Transo: 37 USI/tH (jun ti) coletor 19 USO/bll adicional

Custos: Mortal Corrigido

Ponta I I

Energia 24 24,42111

a ATUALIZADO PARA UR PERÍODO DE 25 ANOS .



TABELA -6

flUADRO DE INVESTIAEHTO GLOBAL

USINA AARGINAL MEDIA NA REGIÃO .... ÜORTE - AARABA * COA LINHA DE TRANSAISSAO (a) .

UNIDADE: USVkB (junho 1987)

DISCRIAINACAO
••
•
: ANO -6 ANO -5 ANO -4

PERÍODO DE I A P L A N T A C A 0 •

ANO 2 :

TOTAL
DO :

INVESTIAENTO :ANO -3 ANO -2 ANO -1 ANO 1 ANO 1

TOTAL DA USINA 22,4 42,9 174,3 2013 198,8 126,1 43,1 223 3,8 833,5

TERRENOS 93 13,5 49,5 453 25,5 7,5 - , - - 1503

OBRAS CIVIS - 8,3 43,2 89,4 107,9 55,5 2,5 1,5 - 308,4

EOUIPAAENTOS - - 18,3 333 38,5 45,8 333 14,7 - 183,4

NACIONAL(BSN) - - 13,3 22,7 24,7 3i,f 243 10,7 - 133,4

lAPORTADO(BSI) - - 4,5 33 12,5 33 8,5 4,5 - 503

OUTRAS DESPESAS .13,4 21,1 i3,3 323 26,8 17,3 7,7 5,8 3,8 191,7

J.D.C. (Geracao) 4,5 12,5 51,7 58,2 57,8 36,7 12,5 6,4 1,1 242,4

Subtotal Geracao 28,9 55,4 2253 258,2 2563 162,8 55,7 28,4 4,9 10753 •

LINHA DE TRANSAISSAÕ 
(Acioa de 231 IV)

- - - 13,3 39,8 119,3 92,8 - - 265,1

J.D.C. (Transaissao) • - • 1J 5,4 16,3 12,7 - ” ■ 36,1

Subtotal Transaissao 13 03 13 15,1
*

45,2 135,5 105,4 03 13 301,2

TOTAL DO IMVESTISENTO 28,9 55,4 2253 273,3 311,8 298,3 161,1 28,4 4,9 1377,1

Custos de referencia considerados (período de 199$ a 2000):

Energia: 21 USVAVb (jun ti)

Ponta: í USI/AV.tao (jun ti)

Transa: 37 USVLV (jun Bi) coletor 259 USI/kB adicional

Custos: Horaal Corrigido

Ponta f í

Energia 21 21,36847

i ATUALIZADO PARA PERÍODO DE 15 ANOS .



TABELA - 7

OÜAORO DE INVESTIRENTO GLOBAL

USINA AARGI«AL MEDIA MA RE6IA0 .... HOSTE - SARADA - COA LINHA DE IRANSBISSAO (») .

UNIDADE: ÜSmU (junho 1787)

OISCRI8INACA0
: PERÍODO DE I NPLANTACA 0 t 

t
-e

ANO 2 :

TOTAL :
DO :

INVESTIAENIO :
■
: ANO -6 ANO -5 ANO -4 ANO -3 ANO -2 ARO -1 ANO 0 ANO 1

TOTAL DA USINA 25,7 47,3 201,1 227,6 228,2 144,8 49,5 25,2 4,4 956,7

TERRENOS 10,3 15,5 56,8 51,7 27,3 3,6 - • - - 172,2

OBRAS CIVIS - 7,6 47,6 102,7 123,7 63,7 2,8 1,8 - 354,0

EOUIPARENTOS - • 21,0 37,7 44,2 52,6 37,9 16,8 - 210,5

NACIONAL(BSN) - 15,3 26,0 30,6 41,3 27,6 12,2 - 153,1

IRPORTAOOfOSI) - - 5,2 11,5 14,4 11,5 9,8 5,2 - 57,4

-
OUTRAS DESPESAS 15,4 24,2 72,6 37,4 30,8 17,8 8,8 6,6 4,4 220,0

J.D.C. (Geracao) 7,5 14,3 53,2 66,8 66,4 42,1 14,4 7,3 ' 1,3 278,3

Subtotal Geracao 33,2 63,6 258,2 276,4 274,6 186,7 63,9 ’ 32,5 5,7 1235,0

LINHA DE TRANSRISSAO 
Uciia de 231 W

- 13,3 37,8 117,3 92,8 - - 265,1

J.D.C. (Transiissao) • - 1,8 5,4 16,3 12,7 - - 36,1

Subtotal Transiissao 1,0 0,0 0,0 15,1 45,2 135,5 105,4 0,0 0,0 301,2

TOTAL DD INVESTI,SENTO 33,2 63,6 258,2 311,5 332,7 322,4 169,3 32,5 5,7 1536,2

Custos de referencia considerados (período de 1995 a 2000):

Energia! 24 USI/Mh (jun 86)

Ponta: f USt/íU.Ano (jun 86)

Transo: 37 USS/kV (jun 86) coletor 257 USVkV adicional

Custos: Xoroal Corrigido

Ponta I d

Energia 24 24,42111

f ATUALIZADO PARA PERÍODO DE 25 AMOS .



TABELA -8

8UADRQ DE INVESTIMENTO GLOBAL

USINA MARGINAL MEDIA NA REGIÃO .... SE/NE - COR 158 ÍR DE LINHA DE TRANSMISSÃO (*) .

UNIDADE: USI/kN (junho 1987)

DISCRIMINAÇÃO
••
• - JW w —•
: ANO -6 ANO -5 ANO -4

PERÍODO de I N P L A N T A C A 0 :
*

TOTAL :
00 

INVESTIMENTO :ANO -3 ANO -2 ANO -1 ANO 8 ANO 1 ANO 2 :

TOTAL DA USINA 33,8 64,6 262,4 311,1 297,3 189,8 64,9 33,1 5,8 1254,8

TERRENOS 13,6 21,3 74,5 67,8 38,4 11,3 - • - 225,9

OBRAS CIVIS - 12,5 65,1 134,6 162,5 83,6 3,7 2,3 - 464,3

EOUIFANENTDS - - 27,6 4?,7 58,1 69,8 49,7 22,1 - 276,1

NACI0NALÍ8SN) - - 28,1 34,1 48,2 54,2 36,1 16,1 - 288,8

IRFORTADO(BSI) - - 6,8 15,1 18,8 15,1 12,8 6,8 - 75,3

OUTRAS DESFESAS 28,2 31,7 95,2 49,1 41,4 26,8 11,5 8,7 5,8 288,6

J.D.C. (Seracao) 9,8 18,B 76,3 87,6 87,1 55,2 18,9 9,6 1,7 365,8

Subtotal Geracao 43,6 83,4 338,7 388,7 386,3 245,1 83,8 42,7 7,5 1619,8

LINHA DE TRANSMISSÃO 
(Aciaa de 231 RV)

- ■ - - 11,4 34,3 182,8 79,9 - - 228,3

J.D.C. (Transaissao) - - - 1,6 4,7 14,8 18,9 - - 31,1

Subtotal Iransiissao 1,8 1,1 1,1 13,1 38,9 116,8 98,8 8,8 8,8 259,5

TOTAL DO INVESTIMENTO 43,6 83,4 338,7 411,7 425,2 361,8 174,7 42,7 7,5 1879,3

Custos de referencia considerados (período de 1995 a 2888):

Energia: . 34 USI/MUb (jun ti)

Fonta: I USVMMno (jm BA)

Transa: üt USí/ki (jun 86) coletor 75 USI/kH adicional

Custos: Noríal Corrigido

Fonta 8 8

Energia 34 34,59658

i ATUALIZADO PARA PERÍODO DE 15 ANOS .



TABELA - 9

OUADRO DE INVESTIOTO GLOBAL

USINA AAR6IHAL REDIA NA REGIÃO .... SE/NE - COR 151 KR DE LINHA DE IRANSRISSAO (*) .

UNIDADE: OSl/kM (junho 1987)

DISCRIRINACAO
•

: ANO -4 ANO -5 ANO -4

PERÍODO DE I R P L A N T A C A 0 • 
----

ANO 2 :

TOTAL :
oo :

INVESTIRENTO :ANO -3 ANO -2 ANO *1 ANO 0 ANO 1

TOTAL DA USINA 34,0 279,4 320,9 318,9 202,3 49,2 35,2 4,1 1334,9

TERRENOS 14,4 21,7 79,4 72,2 40,9 12,0 - - - 240,4

OBRAS CIVIS - 13,4 49,3 143,5 173,1 89,0 4,0 2,5 - 494,7

EOUIPARENTOS - - . 29,4 52,9 41,4 73,5 52,9 23,5 - 294,1

NACIONAL(BSN) - 21,4 34,4 42,4 57,4 34,5 17,1 - 213,9

1RPORTAOO(8SD - - 7,2 14,0 20,1 14,0 13,4 7,2 • 40,2

OUTRAS DESPESAS 21,5 33,4 101,5 52,3 43,0 27,7 12,3 9,2 4,1 307,5

J.D.C. (Seracao) 10,5 20,0 81,3 93,3 92,4 58,8 20,1 10,2 1,8 388,9

Subtotal Seracao 44,4 44,9 340,9 414,2 411,4 241,1 49,3 45,5 7,9 1725,1

LINHA DE IRANSRISSAO 
(Aciea de 231 RV)

• - - 11,4 34,3 102,8 79,9 - - 228,3

J.D.C. (Transeissao) - • - 1,4 4,7 14,0 10,9 • • 31,1

Subtotal Transiissao 0,0 0,0 0,0 13,0 34,9 114,4 90,4 0,0 0,0 259,5

TOTAL 00 INVESTIRENTO 44,4 44,9 340,9 427,2 450,5 377,9 140,1 45,5 7,9 1985,3

Custos de referencia considerados (período de 1995 a 2000):

Energia: 34 USI/Mk (jun ti)

Ponta: i USWN.Ano (jun

Transe: 180 USI/N (jun M coletor 75 USIAU adicional

Custos: Noroal Corrigido

Ponta I 0

Energia 34 34,43147

e ATUALIZADO PARA PERÍODO DE 25 ANOS.



ANEXO 10

TARIFAS REGIONALIZADAS DE ENERGIA ELÉTRICA

DNAEE - DEPARTAMENTO NACIONAL DE ÃGUAS E ENERGIA ELÉTRICA



POLÍTICA DE PREÇOS DE ENERGIA ELÉTRICA

No presente momento encontra-se em andamento um processo de transi 

çao do sistema tarifario baseado em custo médio contábil para o 

construído a partir do custo marginal de atendimento.

A metodologia de construção das tarifas baseadas em custo marginal 

consiste em:

- do lado da oferta, estimar os custos marginais ao longo da 

cadeia de fornecimento;

- do lado da procura, explicitar a forrna, o volume e a situa 

ção na cadeia de fornecimento, na qual se dá a demanda pelo 

servi-ço;

- r,epartir os custos do- sistema entre todos os segmentos do 

mercado. .

Nesse sentido, a tarifa de referência construída a partir do custo 

marginal, resulta do encontro das características dos sistemas de 

oferta e procura.

Determinadas as tarifas de referência, estas constituem a função 

objetivo e as questões de ordem financeira, econômicas e sociais 

são consideradas como restrições para se otimizar o sistema de pre_ 

ços de energia eletrica.

No âmbito do Projeto II havia necessidade de se estimar os preços 

futuros_da energia elétrica a ser fornecida aos projetos de eletro 

intensivo a serem implantadas nas diversas regiões do País.

Como naturalmente, não se conhece esses preços, considerou-se que 

os respectivos custos de fornecimento seria uma boa indicação dos 

mesmos.

Em função da distribuição dos custos do sistema e da expectativa
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de implantação dos futuros projetos de eletrointensivos, conside 

rou-se a seguinte distribuição espacial para os custos de refe_ 

rência:

- Região Norte, tomado como referência a área conhecida no Se 

tor Elétrico como Norte de Marabá e custo no "Coletor" mais 

uma transmissão de 500 km de distância a partir do "Coletor".

- Regiões Nordeste e Sudeste,, referido ao "Coletor" e custo 

no "Coletor" mais uma transmissão de 150 km de distância.

- Brasil, tomado os parâmetros de cada região, ponderados pelo 

respectivos mercados.

Em relação aos projetos de eletrointensivos, considerou-se os 

projetos de alumínio com uma vida econômica de 25 anos e os de 

ferro-liga e soda-cloro com 15 anos.

No cálculo' dos custos de referência para o Brasil, partiu-se dos 

custos- de produção resultantes do modelo DESELP,que ja incorpo 

ram parcialmente a rede de extra-alta tensão. Como houve dificul. 

dades operacionais para segregar das saidas do DESELP a parcela 

correspondente aos custos de transmissão, na alternativa Brasil 

considerou-se os custos de referência com e sem os custos de trans 

missão correspondentes a rede Ao,'abrindo portanto duas sub-al_ 

ternativas na média Brasil. •

Do lado da procura, isto é,as características do consumidor, fo 

ram adotadas as curvas de carga correspondentes a cada tipo de 

projeto exceto nas estimativas dos custos de referência para as 

médias Brasil, quando se considerou a curva de carga tipo do A^. 

Esta última consideração se justifica em razão de, se for man 

tida a tarifa equalizada a nível de consumidor final, o custo de 

referência será estimado com base nas características médias da 

classe e não de um tipo de consumidor, como os eletrointensivos, 

por exemplo.
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Levadas em conta todas as considerações anteriormente apresenta 

das, adotou-se os seguintes custos do sistema, para o cálculo 

dos custos referência:

CUSTO DE PRODUÇÃO

^\PARÂMETRO

REGIÃO

ENERGIA (US$/MWh) POTÊNCIA (US$/kW-ano)

15 a 25 a 15 a 25 a

NORTE MARABÁ 21,24 24,24 0 0

SE - NE 34,00 36,00 0 10,00

BRASIL 33,14 35,53 04,40 06,40

CUSTO DE T R A U S Ml I S S Ã 0

^\PARÂMETRO

REGIÃO

ENERGIA (US$/MWb.) POTÊNCIA

PONTA F. PONTA US$/kW - ano

BRASIL
Ao 21,51 6,02 16,52

A1 — 48,22

NORTE MARABÁ 30

NE - SE . 9

Com base nos custos acima apresentados e nas curvas de car 

ga antes mencionadas, foram então estimados os custos de 

referência a seguir relacionados:



US$/MWh SE-NE
NORTE

MARABÁ
BRASIL

C/Ao S/Ao

ALUMÍNIO 39,21 28,24 42,22 38,85

SODA-CLORO 36,04 25,20 39,51 36,15

FERRO-LIGA 35,84 24,75 39,51 36,15

Os valores em US$/MWh podem ser considerados referidos a junho de 1986.
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