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1. INTRODUGAG E OBJETIVO

D Ministério das Minas e Energia solicitou & Comissdao Nacio-
nal de Energia o desenvolvimento de "estudos que permitam decisies so-
bre dever ou nio a politica energética nacional admitir estimulos ao
crescimento da industria de intensivo consumo de eletricidade, espe-
cialmente no que diz respeito ao setor aluminio”. Além disso, reco-
mendouw tambeém que fossem examinadas "alternativas de ressarcimento ao
Setor Elétrico, para o caso de o Governo entender que, em determinadas
situagies, seja de interesse nacional a aplicacdo da tarifa especial
ao fornecimento de energia elétrica a segmento especifico da indus-
tria. considerando inclusive que, se o Setor Elétrico vier a ser uti-
lizado como imstrumento de politica econdmico-social, possibilitando
beneficio & economia como um todo, 2 justo que a ecohnomia como um todo
arque com o0s custos correspondentes e nio que o0s mesmos sejam disteri-
buidos entre os demais consumidores de energia eletrica, o que exigi-
ria  aumentos tarifarios” (despacho do Ministro das finas e Energia no
processo MME no 27666.081720/86-23).

Assim sendo, a subsecretaria da CNE organizou um plano con-
Junto de trabalho Governo-Industria, envolvendo pariicipantes de todos
os setores que teém interesse na questao dos eletrointensivos, para
executar o estudo solicitado. Foram criados, entio, sete grupos de
trabalho com tarefas independentes, procurando analisar esse assunto
da forma mais abrangente possivel. Foi instituido também um GT-Coor-
denador com o objetivo de dar orientagédo basica e consolidar o traba-
tho dos demais grupos.

, Coube ao GT denominadoe Projeto II ESTABELECER PADRGES METO-
DOLAGICOS E OBTER 08 PRINCIPAIS PARAMETROS ECONGRICDS QUE DETERMINAS-
-SEM O INTERESSE DO PAIS EM EXPANDIR 05 SETORES ELETROINTENBIVOS e, ca-
so fosse conveniente., VERIFICAR & NECESSIDADE DE ESTimuLOS TARIFARIOS
DE ENERGIA ELETRICA ou de gualquer outra ordem. Este trabalho objeti-
va, Portanto, responder a essas duas questies.

Este relatorio estd dividido ewm duas partes: a primeira
apresenta um sumario executivo do trabalho desenvolvido, com as con-
c1u55e5 gerais do estudo e as respectivas recomendacbes; a segunda
parte compoe-se de coletanea de anexos, que detalha os principais re-~
sultados. descreve o0s parametros utilizados e apresenta as informagoes
basicas setoriais fornecidas ao grupo pelas respectivas associacbes.

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

- "aluminio integrado”: inclui atividades de mineragio,
refinaria e redugdo.

- "aluminio isolado": inclui apenas & redugio (produgio de
aluminio primario a partir da alumina)l.

. Ferroligas (ligas selecionadas para avaliac&o):
- FeCrAaf - Ferro Cromo Alto Carbono
- FeSiMn - Ferro Bilicio Mangan®s

- FeSi 75%Z - Ferro Silicio, teor 735%
- 8i Met. - Silicio Metalico

.« Soda/Cloro

- o0s primeiros derivados do cloro também foram considera-
dos na avaliagiao do fluxo de divisas.

Esses produtos podem ser analisados em conjunto e comparati-~
vamehte., pois Leém em comum as seguintes caracteristicas:

a) alto consumo especifico de energia elétrica, sem que esta
possa ser substituida por outro energético no processo de producao’

‘ b) tendéncia de aumento da producio nos paises que dispien
de condigdes mais favoraveis & produgio de energia elétricas

¢) tendéncia 4 saturacio dos mercados desses produtos(®) nos
paises mais industrializados e ao crescimento acelerado nos paises ea
desenvolvimento, elevando gradualmente a participacio destes ultimos
na producio mundials

d) essec produtos sdo os .que apresentam a menor relagio en-
tre divisas geradas e energdia elétrica gasta nmos processos indus-
triaisy @ :

e) participagio significativa desses setores no total de
energia elétrica consumida pela industria instalada no Pais.

(%) Excecao para o cloro e derivados e silicio metalico.



2. METODOLOGIA

Para a analise das gquestdes colocadas ao Projeto II, o grupo
de trabalho estabeleceu o procedimento metodolégico descrito a seguir,
compreendendo tres etapas principaiss:

1. aniélise da atratividade, para o Pais, da expansio do par-
que produtor das indlUstrias eletrointensivas (neste estudo, o termo
“industrias eletrointensivas” designa as industrias de aluminio, de
ferroligas e de soda-cloro, como definidas na introdugao)s

2. analise da atratividade para a iniciativa privada desta
nsio, Para Varios niveis tarifarios de energia elétricar e

3. definicio dos projetos de expans&o, de acordo com as se-
guintes premissas: projeto novo, de escala otimizada, com localizagao
nio definida & priori, e voltado para a exportagio.

2.1 Atratividade para o Pais dos projetos dos setores ele-.
trointensivos

A atratividade, para o Pais, da expansio de uma indUstria €
usualmente medida por indicadores da relagio custo/beneficio, em que
tanto o numerador quanto o denominador sido mensurados ewm termes so-
ciais. Entretanto, a quantificaciao em termos sociais das variaveis
que compiem os custos e os bemneficios necessita de estimativas atuais
e confiaveis dos "pre¢os sombras”. 4 literatura econidomica reporta os
"pregos sombras" apenas parix algumas dJas variaveis importantes e para
uw periodo de tempo pregresso. 0 calculo destes valores para o perio-
do’ presente, de forma que possam ser utilizados para a avaliagao de
projetos a serem implantados. seria custoso e envolveria um longo tem-
PO. Além do mais, estas estimativas contém componentes arbitrarios,
que espelham -juizos de valor de seu executor. Por esta razio. levan-
tam-se sérias obje¢bes &s estimativas dos "pregos sombras”.

As presentes questies, sujeitas a uma decisio economica ur-
gente, precisam ter sua analise fundamentada em argumentos e parame-
tros solidos & aceitaveis. Por esta razio. o indicador basico adotado
para avaliar & atratividade para ¢ Fais dos projetos eletrointensivos
foi a geracido (ou o saldo. ou & poupanga) liguida de divisas, com 8n-
fase no seu custo de geracio com referéncia ao capital total investi-
do, avaliado em termos estritamente economicos.



As hipoteses implicitas que justificam a adocido deste indi-
cador basico s&o0: & imperiosa hecessidade de geracao de divisas para
fazer frente ao servigo da divida externa do Brasilsy e a escassez de
capital usualmente tipica de paises em desenvolvimento.

0s projetos eletrointensivos siao particularmente intensivos
em capital, tanto na parte industrial propriamente dita quanto na in-
fra-estrutura de suprimento de energia elétrica. Como indicador do
custo de gera¢iao de divisas, adota-se a relagao entre o valor presente
do fluxe liquido de divisas e o valor presente do investimento total,
incluindo o investimento necessario no setor elétrico.

O0s indicadores adotados sao as seguintes:

SLD - Saldo Liquido de Divisas: fluxo anual, a partir do
inicio da instalagio do projeto ate o final de sua vida atil, do saldo
liquido de entradas e saidas de divisas. Permite verificar, para cada
projeto, se o fluxo total de entradas de divisas,., inclusive receitas
de operagio, financiamento e capitais de risco, cobre ano a ano o flu-
o total das saidas. incluindo as importagies {(de bens de capital e de
natérias—-primas), o servi¢o da divida contraida para o financiamento
de sua implantacio e as remessas de lucros. Calculou-se. também, o va-
lor presente dos fluxos de cada projeto. (Anexos 1 e 2).

GLD/UK - Geracio Liquida de Divisas por Unidade de capital:
raztio entre o valor presente do fluxo liquido de divisas geradas pela
operagio do projeto (receitas de exportacio menos importacbes de bens
e servigos) e o valor presente do investimento total, incluindo o in-
vestimento necessario na infra-estrutura de suprimento de energia elé-
trica: Este indicador fornece uma estimativa do custo de geracido das
divisas. {(Anexo 3). ‘

GLD/INP - Geragio Liquida de Divisas por Unidade de Importa-
ci0 (proposta da ABRACE): multiplicador de divisas, fornecendo o nume-
ro de divisas liquidas geradas por unidade de dispéndio de divisas com
importagoes dJde bens e servigos. Esse multiplicador de divisas., como
critério para avaliar a atratividade para o Paxis de projetos indus-
triais, adquire preeminéncia sobre os demais, no caso deo Brasil vir a
necessitar de um contingenciamento das importacbes totais. Neste caso,
0 volume limitado de importacbes deve privilegiar os setores da econo-
mia que temham o mais alto multiplicador. pois desta forma o Pais es-
tarda makimizando o volume total de divisas gerado. (Anexo 4).



Os indicadores utilizados neste trabalho, assim como qual-
quer outro indicador, devem ser entendidos como um subsidio & tomada
de decisbtes. e nao como a prapria decisao. Uma resposta mais absoluta e
taxativa & questio da atratividade para o Pais deveria levar em conta
outras variaveis 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 industrias eletrointensivas e conferir
prioridade & projetos de acordo com o0 custo da geracdo de divisas. Por
este uwultimo critério, desaconselha-se a instalagao de projetos de ca-
pital nacional, inclusive do setor elétrico, voltados para a exporta-
¢i0, 4que gerem, Ao longo de suas vidas Uteis, um fluxo de divisas 1i-
quidas cujo valor presente seja inferior ao valor presente do capital
total investido.

Este critério merece dois comentarios adicionais. Primeiro,
no calculo do custo da geragdo ligquida 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-
MNissio. Este procedimento permite avaliar a questido do ponto de vista
global, do Pais. independentemente de eventuais ganhos ou perdas doaos
setores empresariais envolvidos. Evita-se, com isto, o problema da de-
terminacko  do nivel tarifario adeguado. bem como a questio dos efei-
tos, sobre o caixa do setor elétrice, de aplicagies eventuais de tari-
fas favorecidas &s plantas eletrointensivas. Segundo, o critério dis-
crimina projetos mais intemsivos em capital (alto peso do custo  do
capital no custo total) e com alto coeficiente de importacies de equi-
pamentos e de matérias~primas.

i Este critério esta de acordo com as duas premissas basicas,
de escasser de capital e de divisas, mencionadas anteriornente. No
presente estudo. os diversos projetos sao intensivos em capital, pois
no calculo do custo de geragcio da divisa foi incluido o investimento
nha geragio e transmissio da energia elétrica.

No computo do investimento do setor elétrico. considerou-se
que o0s custos unitarios (por KW instalade) variam de regido para re-
gido. Foram levantadas trés situactes de possivel localizacdo dos pro-
Jjetos eletrointensivos: no coletor de Norte Marabd&, na regidao Norte,
inciuindo transmissao. e nas regides Sudeste e Nordeste. (Anexo 9).

A metodologia descrita foi seguida para os trés tipos de
produtos eletrointensivos analisados neste estudo. Foi preciso, ho en-
tanto, adaptar essa metodologia geral para casos especificos, como ©
setor soda/cloro. Nio existe um mercado internacional para o cloro,
uma vez que este produto nio pode ser transportado, a nido ser & peque-
nas distincias. Patra este setor, considerou-se, por conseguinte, a
poupanca liquida de divisas em vez da gera¢io liquida. Assumiu-se que



ha ausencia dJesta industria, o Pais passaria a importar. aléem da soda,
os primeiros derivados do cloro. A contribuiciao desse setor para a ge-
racho de divisas foi., portanto, mensurada com referéncia & substitui-
ci0 de importacioes desses primeiros derivados de cloro, como explici-
tado no Anexo 8.

2.2 Atratividade Empresarial

Com o intuito de verificar a atratividade para a iniciativa
privada do segmento eletrointensive da industria, foi feito um esforgo
conjunto entre o setor empresarial e o Governo para a execugao do tra-
balho, tendo sido definido que o exame da questio seria efetuado sob a
0tica de uma avaliacido economica de projetos, e niao 'social. 0 trabalho
foi, entio. orientado para uma analise privada dos projetos e o calcu=~
lo do retorno baseogu—-se numa estimativa da rentabilidade econdomica dos
empreendimentos, sem considerar o esquema de financiamento do capital

investido.

A metodologia,utilicada para estimar a rentabilidade dos em-
preendimentos seguiu os procedimentos usuais de avaliagiao de projetos,
g, dentre os critérios dispaoniveis, optou-se pelo calculo da taxa in-
terna de retorno. Este critério apresenta. dentre outras, a vantagen
da analogia com o conceito tradicional de rentabilidade de um investi-
mento., o que permite sua comparagiao com outros tipos de rendimentos e
com a pripria rentabilidade geral da economia.

A taxa interna de retorno foi calculada para o investimento
da parte industrial dos empreendimentos. Esta taxa mede a atratividade
para a empresa privada do investimento em plantas eletrointensivas. Na
operaciao destas plantas. & energia elétrica entra como um insumo e, ha
verdade., como o principal insumo (item de maior peso no custo variavel
total). ‘

Dado este elevado peso do ctusto da energia elétrica, verifi-
cou-se a influBncia de variacoes no nivel tarifario saobre a atrativi-
dade empresarial destes projetos. 0 critério tarifario adotado foi o
da tarifacio pelo custo wmarginal. Este critério espelha o custo econdo-
mico da expansdo do setor elétrico e, portanto, o custo da enerdgia
eletrica a ser suprida no horizonte dos projetos eletrointensivos. Fo-
ram adotados trés niveis tarifarios correspondentes aos custos margi-

nais regionais € médios para o Brasil. (Anexo 16),.

2



2.3 Definicio dos projetos eletrointensivos e de gera-
t%0 e transmissio de energia elétrica.

A montagem dos fluxos de divisas € de caiXa necessarios ao
ctilculo dos indicadores de atratividade requer uma seérie de informa-
¢6es acerca dos projetos eletrointensivos, dos projetos de geracio e
transmissao de energia eletrica, das tarifas e de outros itens de cus-
teio. Estas informactées foram solicitadas aos respectivos setores.

A elaboracao dos projetos industriais obedeceu ao seguinte
critério. estabelecido pelo grupo: projeto padrio. representativo do
setor pertinente, de localizacdo indefinida, de escala economica, com
investimentos unitarios aceitaveis internacionalmente, e que pudesse
ser avaliado como um novo empreendimento a ser instalado no futuro.

A eolaboracao dos projetos. nestes moldes, ficou a cargo das
associagoes de classe, que assumiram a responsabilidade quanto & sig-
nificancia e representatividade dos dados fornecidos. (Anexos &, 7 e
8). '

As informacdes relativas a custos referem-se a levantamentos
cuja data-base foi o mBs de junho de 1987. espelhando a situagio vi-
gente na época. Assume-se, entretanto, que sua estrutura basica n&o
tenha sofrido alteractes expressivas. As receitas dos projetos foranm
montadas a partir de pregos internacionais estimados como medias de
previsies para o periodo da vida 4til dos empreendimentos. Estes pre-
tos também foram fornecidos pelas associagies de classe.

As informacies relativas ao setor elétrico foram fornecidas
pela ELETROBRAS e pelo DNAEE, incluindo as metodologias de tratamento
dos dados. (Anexos 9 & 16). Os investimentos unitarios no setor elé-
trico., bem como as tarifas pelo custo marginal, diferem de regii&o para
regiao. As analises de atratividade foram realizadas levando em conta
esta diferenciacan regional de tustos. Este procedimento permite reco-
mendar a localizacio geografica dos proletos de expansdo da inddstiria
eletrointensiva, de acordo com as melhores taxas de atratividade.

Em termos regionais, para o calculo do investimento -necessa-
ric no setor elétrico, foram consideradas trés situagoes: a primeira,
representativa  das Regifes Nordeste e Sudeste, até 136 km distante do
coletor regionals a segunda, da Regiio Norte, na faixa de 598 km de
distincia do coletor, e a terceira, no ponto coletor da Regiio Norte

(Barabi). ~



No que concerne as tarifas de energia elétrica, os valores
refletem as trés situagies seguintes: um valor representando « tarifa
média, nivel Al, do Brasily oulro representando um consumidor especi-
fico, otimizado, nas Regides Sudeste ou Nordeste; e um terceiro repre-
sentando um consumidor situado em um ponto meédio da Regido Norte (Ma-

raba).

No cemputo dos investimentes do setor elétrico e das tarifas
de eletricidade procurou-se distinguir os custos em fun¢io do periodo
de utilizagdo da energia elétrica. 0s empreendimentos de alusminio con-
sideram uma vida atil de 25 amos, enguanto para os demwmais este valor é
de 15 anos. Dado que a expans&o do setor eleétrico se faz & custos mar-
ginais crescentes (aproveitam~se primeiro as quedas de &gua mais bara-
tas), quanto maior & vida util de um empreendimento industrial (atée um
certo limite) tanto maiores os investimentos unitarios no setor elé-
trico e as tarifas de eletricidade. Isto significa que na avaliazgio da
atratividade para o Pais e para a iniciativa privada foram levados ea
conta os efeitos da escassez dos aproveitamentos hidrelétricos. .

Ds valores do investimento no setor elétrico foram ajustados
is diferenca de vida Gtil dos projetos industriais (Anexo 3.a). No en-
tanto. s custos crescentes da energia elétrica. & medida que o setor
se expande, concedem aos projetos industriais vidas uteis distintas,
impedindo uma comparacdo estrita. Entretanto, esta diferenga ni3oc com-
promsete significativamente a ordenagiao e priorizagao resultantes deste
estudo, tendo sido portanto ignorada.

Convém salientar, por fim, que os dados fornecidos, apesar
de terem recebido um tratamento rigoroso de anialise, eventualmente po-
dem nio espelhar fielmente um caso concreto. Dentro da concepgido ori-
ginal do trabalho, buscou-se, de todas as formas, um projeto tipico,
representative do setor, que correspondesse o mais fielmente possivel
a uma situacidao real. Apesar disso, desvios podem ter ocorrido, impondo
ressalvas quanto a conclusotes mais especificas.

3. ANALISE DOS RESULTADOS | : .

3.1 Atratividade para o Pais: Fluxo de Divisas

& atratividade para o Pais da expansio da indlstria ele-
trointensiva mede~se, neste estudo, pelo fluxo de divisas. 0% indica-.
dores uwutilizados sdo: 1. 0o custo da geracio de divisa., segundo o qual
se requer que o valor presente do fluxo de divisas liquidas geradas
ao longo da vida util do projeto supere o valor presente do investi-
nento total, ou seja GLD/UK>13 2. o saldo liquido de divisas - fluxo
anual e valor presente; e 3. o multiplicador de divisas.



0 primeiro indicador, GLD/UK>1, adgquire preeminsncia neste

trabalho, dado que & dificil conjuntura que o Pais e o Governo atra-
ves sam. dJe escasser de divisas e de esgotamento da capacidade finan-
ceira inclusive das empresas estatais, esta se tornando um problema

estrutural. Na medida em que estas dificuldades retardam investimentos
em geracao e transmissao de energia eletrica, os riscos de racionamen-
to aumentam.

Num cenario de escassez de capital e de divisas. recomenda-
se alocar o0s recursos disponiveis nagqueles setores que gerem maior re-.
torno, ou seja, maior volume de divisas por unidade de investimento.

Este criterio privilegia setores industriais menos intensivos em ca-
pital, e, portanto, em geral, menos intensivos em energia eleéetricx.
Como. ho entanto, nao se pode esperar que esses setores menos intensi-
vos em eletricidade gerem um saldo liquido de divisas capaz de finan-
ciar as importagies necessarias e ainda cobrir o servico da divida ex~-
terna do Pais. as contribui¢des dos setores eletrointensivos sio im-
paortantes desde que seus custos sejam aceitaveis. No presente caso.
isto significa que BGLD/UK>1.

As simulagoes realizadas a partir dos dados basicos de cada
projeto-padrao fornecem os resultados sumarizados na Tabela 3.2. Todos
os  setores apresentaram um coeficiente GLD/UK maior que um, & excegao
do setor aluminio nas regites Sudeste e Nordeste. Nestas duas re-
gides, o0 prego do aluminio deve ser superior & media historica de US$
1626/t para que o coeficiente seja maior do que um. Na Regiao Norte,
entretanto, o setor aluminio atende ao requisito basico proposto neste

estudo. ) .

0 indicador GLD/7UK tende & ser maior para um projeto de
aluminio isolado., relativamente & um projeto integrado, devido a maior
intensidade de capital deste segundo, nido totalmente compensada por um
menor coeficiente importado. Entretanto. o valor presente do saldo 1i-
quido de divisas do projeto integrado supera em cerca de US54 1 bilhéo
(35%Z) o respectivo valor do projeto isoclado. Da mesma forma, o indi-
cador multiplicador de divisas privilegia, como era de se esperar, 0
projeto integrado. Apenas huma situacio de absoluta escassez de capi-
tal estes indicadores recomendariam o projetoc isolado em vez Jdo proje-

to integrado.

Devido aos menores investimentos unitarios em geracido na Re-
gido Norte, os indicadores GLD/UK e GLD/INMP tém seus valores aumenta-
dos quando°05 projetos sio localizados nesta regiio comparativamente &
iocalizagidao nas regitoes Sudeste e Nordeste. 0 valor presente do saldo
liquido de divisas nioc é& afetado de forma significativa por esta rea-

locagdo geografica da industria. (Tabela 3.2).
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Dado que as séries historicas dos pregos internacionais dos
produtos eletrointensivos a&aqui considerados apresentaram amplas . va-
riagncias, que se refletem numa grande incerteza quanto aos precos fu-
turos, realizou~se uma analise de semnsibilidade do indicador GLD/UK &
variacboes de pregos. 0s setores soda-cloro e ferrnligas continuam a
ter coeficiente GLD/UK maior do que um, em todas as regibes, mesmo que
0 prego internacional decline em 487 do valor de referéncia. A UGnica
excecio € o projeto de silicio metalico, locallizade nas regidtes Nor-
deste ou Sudeste, para o qual 0 coeficiente se torna inferior & uni-
dade se a reducio do prego internacional for superior a 25Z%. (Griaficos

1 a4 7).

No caso do aluminio, a analise de sensibilidade do indicador
GLD/UK foi feita pata variagdoes do preco internacional na faixa de USH
1186 & 2358 por tonelada. Nas regides Sudeste e Nordeste, o indicador
somente supera a unidade para pre¢os acima do valor de referdncia de
Uss 1628/t. Na Regiido Norte, entretanto, o indicador GLD/UK torna-se
menor do que um para pre¢os do aluminio inferiores a US$% 1416/t para
um projeto integrado que arque cos os custos de 599 km de linha de
transmissao, ou & US$ 1330/t, caso o projete integrado se localize no
coletor de Marabas oW para pregos inferiores a US% 1356/t e USH
1286/%,. respectivamente, para um projeto isolado. (Graficos 1 e 2).

Em  fungdo da margem relativamente estreita da viabilidade:
dos projetos de aluminio, realizou-se uma analise de sensibilidade ad-
cional., supondo-se variagoes simultinexs do preco internacional e do
investimento wunitario do setor elétrico. 0s graficos correspondentes
mnostram as curvas onde ocorre a condicao minima de aceitacio. GLD/UK=1
(Graficos & e 9. A regido abaixo da curva corresponde a situacies enm
que o indicador GLD/UK & maior do que um, enquanto que na regiao supe-
rior ele & menor do que um. O retangulo plotado representa a faixa de
incerteza de t268% no preco internacional do aluminio em relagiaoc a0
pre¢o de referencia de US$% 1628/t, e de *25% no investimento do setor
elétrico em relagdo ao previsto.(Esta variagio do investimento ho se-
tor elétrico corresponde. aproximadamente, & uma variacido do investi-
mento total no projeto - planta industrial e setor elétrico - de 7%
patra 0 projeto integrado no Norte-flarabd e de 127 para o isolado nhas
regites Sudeste e Nordeste). :

Estes graficos mostram que, em termos de interesse para o
Pais, 0 investimento no setor aluminio, localizado nas regioes Sudeste
e Nordeste, & de alto risco. fais da metade da &rea do retingulo fica
situada na regido de nio-aceitagio do projeto. Ja para projetos de
aluminio localizados na Regido Norte, a mainr parte da &rea dos retin-
gulos situa-se na regido de aceitacio. 0 projeto isolado, localizado
no coletor Norte-Maraba, e atrativo, mesmo para o pre¢go internacional
204 inferior ao de referéncia e custo do investimento total cerca .de
16%Z superior ao previsto. No caso do projeto integrado, a &rea de
atratividade € bem mais sensivel & variagdo do investimento total. Pa-
ra um investimento total 77 superior ao previsto, o pre¢o minino para
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conferir atratividade a éste projeto deve ser de cerca de US$ 14506/t
para localizagdo no coletor e de US$ 1588/t se incluir os custos de
9560 ko de limhas de transmissio.

A faixa de variagio de 128% parz a mnedia de longo praz da
série de precos futuros do aluminio @ muito ampla para permitir con-
clustes afirmativas acerca da atratividade para o Pais. da expansio
dJeste setor. 0 valor de referencia de US$ 1626/t representa a média
dos pregos mensais do London fetal Exchange desde 1979 atée junho/87, a
dolares constantes de junho/87. Durante 1987 e 1988 (até agosto). os
precos correntes estiveram muito acima deste valor, tendo superado,
inclusive, os valores maximos dos der anos anteriores. A inclusio des-
tes meses teria elevado a media para valores proximos de US% 17863/t.

Dbviamente., 05 pregos nao podem permanecer tao elevados por muito
tempo pois eles estimulam a oferta e induzem a racionalizagoes e subs-—
tituigbes por parte dos setores demandantes. Nio obstante esta ponde-
racaon, o grupo nio teve oportunidade de aprofundar os estudos sobre s
perspectivas de pre¢os, para reduzir a faixa de incerteza.

0 estudo oferece uma curva de atratividade para o Pais con-
siderando varios niveis de pre¢os do aluminio. 0O julgamento final so-
bre a atratividade depende crucialmente dos pregos esperados para as
proxvimas deécadas. Expectativas pessimistas. isto e, de que a Ffaixa
mais provavel para a média futura de longo prazo fique na metade in-
ferior do retingulo de incertera, levam & seguinte conclusdo: 1) nas
regides Nordeste e Sudeste os projetos de aluminio nio tém a atrativi- -
dade desejadas 2) na regiio Norte o projeto isolado apresenta um risco
aceitavel; e 3) o projeto integrado na regiidoc Norte apresenta um miior
coeficiente de risco.

Expectativas otimistas, isto &, de que a média Ffutura de

longo prazo fique na metade superior do retiangulo, levam i seguinte
conclusio: 0s projetos sio atrativos na regiac Norte mas apresentam

um coeficiente de risco ho limiar da aceitabilidade nas regides Sudes-
te e Nordeste. ‘

Fl

Como j& visto. os resultados do SLD (valor presente) sdo fa-
voraveis patra todos os empreendinentos eletrointensivos analisados,
apesar de, no case do setor ferroligas, ocorrerem pequenos deficits na
variacao temporal do fluxo de divisas. Entretanto. esses saldos nega-
tivos nio chegan & representar 0,57 dos respectivos S5LDs totais.

0 setor soda-cloro foi o que obteve as maiores taxas de
atratividade nx priorizacido de projetos eletrointensivos. Entretanto,
0s seus resultados devem ser amnalisados com ressalvas. um vez que esse
setor nido teve extamente o mesmo tratamento metodolégico dos outros.
Esse segwento foi analisado pela poupanga liquida de divisas e né&o
rpela geragdo, consideranda, assim, a substituicio de importacies como
equivalente & exportacao para efeito de saldo liquido de divisas. Des-

sa forma, a0 se considerar, ho fluxo de divisas, & producido dos pri=-



meircs derivados do cloro, esse setor foi favorecido., por poder apre-
sentar um maior valor agregado por produto no calculo dos indicadores.



TABELA 3.1

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

* PRODUTOS ~ PREGDS DE REFERENCIA CAPACIDADE OE

US$/4 (JUN/ST)

PRODUGAS ¢

CONSUMO ESPECIFICO

0B SERVACGES

ALUMEINIO 1 42¢
FeCrAC 409
FeSi 757 &7¢
FeSiln 499
Si Metalico 1250

S0DA/CLORD A
Na OH 276
c1 2 *

250 803

112 980

28 0a6

35 269

26 800

14 506

& 250
§ 192
5 256

13 240

0 pre¢o de referéncia € a

histirica dos valores LME de 1979
a 1987 {(pregos constantes de  ju-

nho/87).

com modulagio de carga.

Nesse calculo do fluxo de divisas
consideram—-se também os primeiros

derivados do cloro e a
totxl do setor.

{#) DADD5 PARA O CALCULO DA POUPANGA LiQUIDé DE DIVISAS:

Produto Prego (LIS$/1)

five

C1 2 ben,

Celulose

0x. Prop. 1
HCL

Perclor.

Triclor.

TCC

101 2 326

# Diferenca de prego entre celulose branqueada e nao-branqueada

Produgio (183t)

439
]

2 568
168
79

43

15

45

ki



TABELA 3.2

PRINCIPAIS RESULTADOS DA ANALISE DO FLUXO DE DIVISAS

ﬂéDIU BRASIL {(SE/NE)

14

SLD

INDICADORES FeCral FeSifin FeSi 75X Si flet. Al int. Al isol. NaCl
GLD/UK 2,7 1,7 1,6 1,59 1,6 1,9 3,9
{143U5%) 544364 181928 138437 145147 3857665 2065779 79992564
GLD/ImP 69,3 15,4 34,8 3,8 5,9 2,8 16;8
NORTE -MARABA {c/transmissio)
INDICADORES FeCraC FeSifin FeSi 751 Si fet. al int. Al isol, Nall
GLD/UK - 2,2 3,6 2,4 1,2 1,3 -
SLD (183 US$) - 192567 181449 146428 3874727 2862932 -
GLD/IHP - 18:2 1g637 3!3 } Sp? 2)1 -
? NORTE-faRABA (coletor)
INDICADORES FeCraC FeSifn FeSi 754 Si flet. Al int Al isol Hall
GLD/UK - 2’5 3,3 - 2;6 1:2 ) 114 -~
SLD (18° US$) - 162354 161392 146275 3872355 2059459 -
6LD/InP - 18,2 166,7 3,3 5,9 2,1 -

Observagtes: Indicadores calculados para os dados de referéncia dos projetos-padrbes e custos
atualizados pars energia elétrica.

aargi- -
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GRAFICO 3 ANALISE DE SENSIBILIDADE
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GRAFICO 5 ANALISE DE SENSIBILIDADE
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3.2 Taxa Interna de Retorno

A. taxa interna de retorno foi calculada em termos puramente
economicos, ‘isto &, assumindo que todo o0 capital & proprio e que  ao
empreendimento nio € dada nemnhuma forma de incentivo.

A taxa interna de retorno & calculada para cada projeto, to-
mando como referéncia os dados basicos dos projetos inmdustriais. AQs
receitas originam-se Jda venda dos produtos a pregos internacionaiss
dos itens de custeio destaca-se a tarifa de energia elétrica, por ser
o principal item de custo na maioria dos projetos eletrointensivos. £
preciso ressaltar que a tarifa de energia elétrica paga pelos projetos
industriais corresponde ao valor presente do custo marginal estimado
para o periodo de vida atil das plantas eletrointensivas, incluindo o
fator de recuperacido do capital correspondente a uma taxa anual de
desconto de 1d%X. A taxa de retornoc da indistria eletrointensiva e cal-
culada para trés situagoes tarifarias, refletindo os custos marginais
de cada regiao. Estas simulagies permitem determinar a localizagiao
mais conveniente, do ponto de vista de custos da energia elétrica, pa-
ra as plantas industriais., Analisa-se, ademais, & sensibilidade da ta-
®a interna de retorno as variagdoes do prego dos produtos.

A avaliagio economica dos projetos, para os dados da refe-
rencia padrio. indicow os resultados descritos a seguir., (Tabela
3.3).

0s projetos que se ihstalarem na Regiio Norte, com tarifas
locais da energia elétrica gque traducam apenas oc custos de forneci-
nento nesta regido, sio economicamente viaveis, cowm taxas de retorno
acima da  taxa de Jjuros dos financiawmentos previstos. que @ -de 57 en
termos reais. - '

O0s projetos de soda-cloroc e de ferro-cromo alto carbono sio
previstos para instalag&o apenas nas regitoes Sudeste e Nordeste. Nes-
tas regibes, estes dois projetos, bem assim o projeto de ferro sili-
Cio, 540 vigveis, com taxas de retorno muito acima da taxa de Jjuros
dos financiamentos. 0 retorno economico do setor aluminio declina sen-
sivelmente. no caso de instalagio nestas duas regides, situando-se 1li-
geiramente acima do mnivel minimo de viabilidade de 5% para o projeto
isolado e abaixo deste minimo para o projeto integrado. Os projetos de
ferro-silicio-manganés e de silicio metdalico ndo sdo economicamente
viaveis nestas duas regides, isto é, a taxa de retorno é inferior a
taxa de Jjuros dos financiamentos. : '

No caso da aplicagio a todos os projetos da tarifa média
Brasil, otimizada, de altx tensio, todos os projetos sdo viaveis, a
excegan das plantas de ferro-silicio-mangangs e de silicio metalico.
Deve-se notar,  entretanto, que o retorno dos projetos integrados de
aluminio equivale a taxa de juros dos financiamentos, tornando de alto
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risco os empreendimentos deste setor.

A taxa interna de retorno mostrou-se sensivel a variagbes do
custo da energia elétricx. Esta sensibilidade é menor para o0s projetas
de soda~-cloro, o setor de menor consumo especifico de eletricidade
entre o0s setores em apreco. A sensibilidade ¢ também relativamente
baixa para os projetos do setor zluminio, pois, apesar de apresentar o
maior consumo especifico de energia eletrica, tem relativamente altos
custos de capital. O0s projetos que apresentaram aaior sepnsibilidade &
custos da energia elétrics foram os de ferro-silicio-manganés e de si-
licio metalico. A Tabela 3.4 mostra & variacio absoluta na taxa inter-
na  de  retorne para cada dolar de acréscimo do custo do MWh, para - os
projetos em aprego e para as diferenciagbes tarifarias regionais.

Deve ser ressaltado que variagdes nos pregos dos . produtos
eletrointensivos também afetam a rentabilidade. Precos mais elevados
melhoram as receitass; se 0s pre¢os forem suficientemente altos, 0s em-~
preendimentos tornam-se atrativos inclusive para os critérios estrita-
mente ewpresariais. privados, de rentabilidade. A Tabela 3.5 compara
0s precos de refer@ncia COmM 0S Pre¢os hecessarios, para que, dJados os
niveis tarifarios regionais de referéncia, os projetos sejam vidveis
(TIR>*5) ou apresentem retorno equivalente aoc do setor elétrico (18Y%).

_ s calculos indicam que 0S Pre¢os necessarios para atingir.
as rentabilidades acima referidas:

1) 530 inferiores aos pre¢os de referéncia para os projetos
de ferro-cromo xlto carbone e ferro-silicio-75%, para-localizacgio  en
qualguer das tr8s hipdéteses consideradass

_ 2) No caso do setor soda-cloro o prego calculade é inferior
ao de referéncia para a rentabilidade de 5% e superior para a rentabi-
lidade de 106X;

3) Para o ferro-silicio-manganés e silicio metialico., os pre-
¢0s calculados somente si&o menores do que os de referéncia se estes
projetos forem implantados na Regido Nortes

4} No caso do aluminio, os pregos requeridos para atingir a
rentabilidade de 187 est@o acima dos pregos de referéncia para. todos
0 niveis tarifarios considerados: no caso das regides Sudeste e Nop-
deste & média~Brasil os pre¢os requeridos estio proximos ou acima do
limite superior da faixa de variacio da média de longo prazo dos pre-
¢tOos; N :

5) Para a rentabilidade de S5Z no setor aluminio o preg¢o re-
querido: '

9.1)° no caso de projeto isclado (apenas a fase de redu-
¢80 da alumina em metal) esta confortavelmente abaixo do prego de re-
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fergncia para a Regido Nortes; nas regides Nordeste. Sudeste. e para a
tarifa otimizada wmedia do Pais este pre¢o estia apemas marginalmente
inferior ao de referéncias

3.2) o projeto integrado, no entante. somente podera se
localizar na Regido Norte para que o pre¢o hecessario para atingir o
nivel estipulado de rentabilidade fique abaixxo do pre¢o de referéncias
nas regites Sudeste. Nordeste e para a tarifa otimizada wédia Brasil,
0 preco que garante a rentabilidade de 57 esta levemente acima da
preco de referéncia, elevando demasiadamente o risco deste investimen-
to nestas condigoes.

A taxa interna de retorno apresenta alta sensibilidade ao.
preco dos produtos eletrointensivos, como ilustram os Graficos 16 a
14. Para efeitos de comparac&o calculou-se a elasticidade prec¢o da
tasxa interna de retorno para uma queda do prego de 157 em relagdo ao

preco de referéncia. 0s resultados (Takela 3.6) mostram que a taxa in-
terna de retorno & muito mais sensivel a variac¢bes do preco dos produ-
tos do que & variagdes tarifarias de energia elétrica {(comparando co-
luna B da Tabela 3.4 com a Tabela 3.6). 05 dados também mostram que a
rentabilidade do setor soda-cloro & a menos sensivel a variactes do
prego. seguido do setor aluminjio. ‘

Estes resultados, é preciso observar, ressaltam a importin-
cia do pregco para a remntabilidade dos proijetos eletrointensivos em
consideracido. A taxa interna de retornc & muito sensivel aos pre¢os. A
decigsao quanto & implantacio ou mao desses projetos dependera crucial-
wente da expectativa de pregos dos tomadores da decisio. Deve~se “ob-
servar. também, que o que importa € a trajetoria esperada dos pregos
para um perjiodo de tempo suficientemente longo e nioc apenas 0s pre¢os
conjunturais. Na formacdo dessa expectativa devem—se buscar embasamen—
tos solidos., centrados em tendéncias de longo prazo & respeito de cus-
toc., de progresso tecnoldgico e das possibilidades de substitucio en-
tre materiais. Uma expectativa muito centrada na conjuntura podera re-
velar~se jnadequada em pouco tempo.

£l

Vale notar, sais uma vez, que a taxa interna de retorno foi
calculada em termos estritamente economicos,. isto &, sem considerar o
esquema financeirec dos empreendimentos e, principalmente, sem creditar
as receitas, ou sem abater nos custos. os incentivos de qualquer ordem
que estejam disponiveis para projetos que atendam a certas especifica-
¢ées. No presente caso, projetos que se localizarem nas areas de in-
fluéncia da SUDAM, SUDENE e do Programa Grande Carajds podem valer-se
dos varios incemntivos fiscais e crediticios proprios destas regites,
como aquantifica o relatério do Projetec III. Estes incentivos. que po-
dem ser bastante significativos, certamente afetariio a taxa interna de
retorno, elevando a atratividade empresarial privada de tais empreen-
dimentos. Este relatirio mao incorpora o efeito destes incentivos so-
bre a rentabilidade empresarial.



_ RENTABILIDADE ECONGMICIA ESTIMADA FARA 0S PROJETOS ELETROINTENSIVOS

TABELA 3.3

PRECO BASE TAXA INTERNA DE RETORND® = TIR (X)
DISCRININACAO {US$/t) Norte SE/NE  Brasil
Tarifa para Aluminio '
{US$/1tkh) - 28,24 39,21 38,95
Aluminio Isolado 1629 8,9 5,4 5,8
Aluminio Integrado 1 629 7,1 4,9. 5,8
Tarifa para R ,
Soda/Cloro (US$/MWh) - 25,26 36,04 36,15
Soda/Clore 275/216%* - 8,3 8,5
Tarifa para
Ferroligas (US$/Mkh) - 24,75 33,84 36,15
FeCraAC b0 - 11,8 11,4
FeSi 751 578 27,6 17,1 16,8
FeSifin 499 22,3 1,6 5,3
Si fetalico 1 259 14,5 1,5 i,0

[%) TIR calculada para 0s casos referénCia.

{¥%) Estes produtos destinam—-se ao mercado internc {aqui entendido como substituindo

importacles). Os

pre;gos internos, sujeitos ao conirole do CTIP, atualmente equivalem a US$ 216/14% por tonelada.



TABELA 3.4

SENSIBILIDADE DA TAXA INTERNA DE RETORND A VARIAGAD DO CUSTO DA

ENERGIA ELETRICA, PARA AS REFERENCIAS BASICAS

{N. MARABA)/{SE/NE) {SE/NE}/(BRASIL)

A B A 8

Soda/Cloro a a b b

" Aluminio Integrado -6,20 -6,79 -0,28 -2,24
Aluminio Isclado -§,3¢  -8,95 -6,36 ~3,91Vv

FeCraC El a -9,65 -1,97

FeSi 75% . -6,99  -8,85 -8,%97 -2,03

Si Metalico -1,17 -2,09 -1,61 ~38

FeSifin -1,92 -2,13 -2,25 =21

4: mede a variacio Jda TIR para cada dolar de acréscimo no custo do fh,

B: elasticidade tarifa de energia elétrica da TIR (mede a v«rlacao percentu«l
centual de variagdo do cusioc da energia elétrical. S

a: nriao se aplica.

b: negligivel.

da TIR para cada ponto per-



TABELA 3.5

PRECOS MININOS PARA TIR de SX (TAXA DE JURDS) (US$/1)
E DE 147 (RETORNO DO SETOR ELETRICO)

RENTABILIDADE ~ PRECO BASE . NORTE MARABA  SE/NE  BRASIL

Aluminio Integrado )4 1 620 1 471 1636 1623
161 1626 1 36D 2 999 2 8%0

Aluminio Isolado 5% 1620 1 388 1588 13580
: 16% 1 620 1726 1916 1998

Silicio Metalico 5% 1 250 ! 156 1306 1305
16% 1 256 1199 1 343 1 350

FeSifin S% 498 350 418 418
19X 498 343 424 426

FeSi 751 _ R b78 498 583 984
19% 678 525 . 617 620

FeCraC YA 490 - - Sb4 578
: 10% 468 568 T 590

- ‘234 239

. Soda/Cloro S S 278/216
' 195 - 270/214 285 294




TABELA 3.4

ELASTICIDADE PRECQG DA TAXA INTERNA DE RETORNO

NORTE fARABA SE/NE ~ BRASIL

Aluminio Integrado 3,38 5,88 6,14

Aluminio Isolado 2,97 6,32 8,48
Silicio Metalico | 8,13 149 67
FeSifin 7,2 388 48

FeSi 751 2,85 5,45 8,17
FelraC - 11,4 17,3

Soﬁa/C]oro - 3,53 3,88

Nota: elasticidade prego da TIR, calculada para uma queda do prego Jde 15Z em relagio ao pre¢o Jde refe-
réncia. '
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TAXA INTERNR DE RETORNO

CRAFICO 10 TERNE |
o Aluminio Integrado
TIR ¢4
-
- | —Brasil
) S Se/Ne
: - : 5 , — N.Maraba
1100 1350 1600 1830 2100 2330
Preco internacionai (Us$/t)
CRAFICO 11 TAXA INTERNA DE RETORNG
Aluminic Isolado
TIR 0
20—
i |
10 ' ..... /{/
0
-10 .
_ —Rrasil
A S SesNe
_20 : . . ‘ . : B b _N.Maraba
1100 1350 1600 1850 2100 2350 |
Preco internacional (US$/t)
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TAXA INTERNA DE RETORNO

, Silicio Metalico
TIR
20
10 -
=
0
10+ ‘
AJW Brasal
- SesiNe
-20 , T , , , T Nl N.Maraba
-15 -10 -9 0 2 10 15
Variacao do preco internacional (uss$ 1250/t)
CREFICO 13 TQFH INTERNA DE- RETORND
Ferro-S1iicio-Manaanes
TIR %)
20
10 ["——~ -~
0
-
-0+ .
5 ——Brasil
2 Se/Ne
-20 : — . - NI L NaMaraba
-19 -10 9 10 19

Variacao do preco internacional (uss 400/t)
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GRAFICO 14 TRXA INTERNG DE RETORNC
Ferrg-Silicio /o4

lll]lllll

—Brasil

-20

lllllfl'llrl}

- ‘ I, Co N.Maraba

s » r ; g ; 7 T

-10 -3 0 S 10 19

]
[—
A

Variacao do preco internacional (Us$ 670/t)

CRAFICO 15 TAXA INTERNR DE QETORND
. rerro-Cromo Rlio Carbono

TT y
e IR GO

il

)

- - L  |—Brasil
| ~---Se/Ne

-20

45 -0 -5 0 5 10 15

Variacao do preco internacional (Us$ 600/t)



20

- 10

38

REFICO 16 TAXA INTERNA DE RETORND'
Soda - Cloro
TIR ¢ :

r..

1

- —3rasii
---- SesNe

45 -1 -5 O S 015

Variacao do preco internacional (us$ 270/t)
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3.3 Considerac&orsobre a Viabilidade Economica do Setor Pri-
vado de Investir na Construcdo de Hidrelétricas.

; Tendo em vista a atual situagao do Governo de escassez de
capital, deve ser considerada a hipotese do setor privado investir na
construcio de hidreletricas e, dessa forma, apresentar uma solugdo al-
ternativa para os projetos eletrointensivos que possivelmente se in-
viabilizariam no caso do setor eletrico vir a cobrar tarifas bem #mais
elevadas. Ademais, dadas as dificuldades financeiras do Governo, das
empiresas estatais. e particularmente do setor eléetrico, e de vital im-
portincia o aporte de recursos do setor privado a investimentos no se-
tor elétrico. Com esse objetivo., foram feitas avaliagbes economicas
adicionais dos empreendimentos eletrointensivos, supondo-se projetos
integrados que incluam, além das plantas industriais, a implantagido da
hidrelétrica e do sistema de transmissio equivalente &s necessidades
de energia Jas mesmas.

As simulacgdoes foram realizadas para os dados basicos de re-
fergncia dos projetos eletrointensivos e para as trés alternativas de
localizagio (Tabela 3.7). Observou-se. entdo, uma reducdo dg rentabi-
lidade dos projetos na Regido Norte e uma melhoria nas regides Sudeste
e Nordeste com excegéo do setor soda-cloro. Entretanto, essa diminui-
¢ao do valor da taxa interna de retorno nao foi suficiente para com-
prometer a viabilidade de qualquer um dos empreendimentos. A melhoria
da TIR nas regides Sudeste e Nordeste torna rentaveis inclusive os
projetos de ferro-silicio-manganes e de silicio metidlico.

fissim sendo. pode ser que no futuroc, diante de um significa-
tivo aumento da tarifa de energia eiétrica. ou do risco de racionamen-
to. esses setores tenham interesse em investir na cohnstrugdo de hidre-
létricas ou no sistema de transmissdo. Esta opgdo traria a vantagem
adicional da eliminacao das efeitos perversos da incertera quanto a
tarifagado de energia elétrica no médio e longo prazos.

2



TABELA 3.7

COWPARACSO ENTRE AS TAXAS INTERNAS DE RETORNG DOS PROJETOS ELETROINTENSIVOS, CONSIDERANDG
A POSSIBILIDADE DD SETOR PRIVADG INVESTIR NA CONSTRUCAQ OE HIDRELETRICA

TIR
N. MARABA - . SE/NE
PROJETOS PRECO (US$/t) s/UME  COLETOR  TRANSMISSA0  S/UHE  c/UHE
' c/UHE c/UHE
| Aluminio Integrado 1628 7,1 6,9 b,4 ‘ 4,9 5,7
Aluminio Isolado 14629 3,9 7,4 6,8 © 5,6 9,7
FeCriC 498 - - - 11,8 12,5
FeSiftn 46 22,3 15,9 13,4 1,6 16,8
Fesi 751 476 7,6 2,1 19,8 17,1 15,1
Si Met. 1250 . 14,5 15,8 13,7 1,5 11,3

Soda/Clora 270/214 - - - 85 5.8
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4. CONCLUSAD

A- Partindo da analise conjunta dos indicadores de atrativi-
dJade para o Pais adotados pelo Projeto I1, devem ser registradas &as
seguintes consideragies:

1. GLD/UK - principal indicador de atratividade para o Pais,
medindo o custo de geragdo de divisa. Apesar de discriminar contra in-
dustrias intensivas em capital, como s3oc as industrias eletrointensi-
vas quando comparadas As outras atividades economicas, todos os seto-
res., em todas as regites, revelaram-se atrativas para o Pais
(GLD/UK>113, inclusive para pregos dos produtos significativamente
abaixo dos pregos de referéncia. com excegao do setor aluminio. 0Os
projetos de aluminio requerem pPrecos superiores aos de referéncia (US$.
1628/t) para que GLD/UK>1, caso sejam instalados nxs regites Sudeste
ou Nordeste. J& para & Regido Norte., os empreendimentos sido atrativos
embora o projeto integrado envolva maiores riscos, uUma vez que neces-
sita de pregos minimos mais elevados do que o projeto isolado. Ubser~
vou-se, também, gque a ordenag¢io dos valores do indicador GLD/UK é in-
versa & ordenacio por consumo especifico de energia elétrica.

2. SLD - Todos os segsentes da industria eletrointensiva es-
tudados apresentam um elevado valor presente do saldo liquido de divi-
sas; o fluxo anual & sempre positive e os eventuais valeres anuais ne-
gativos sio de pequena magnitude e nio~frequentes. Os projetos pode-
riam ser ordenados. segundo uma sugestdo modificada da ABRACE/ABAL,
pelo valor presente do saldo liquido de divisas gerado por déolar de
vendas anuais; neste casoc obtem-se a seguinte ordenagéo: soda-cloros
34.3 (#}5 aluminio integrado: 9,55 ferro-crowno alto carbonol 8,47 fer-
ro-silicio 75%Z: 7,53 ferro silicio-mangangs: 7,27 aluminio isclado:
7,13 e silicio metalicos: 5.8.

3. GLD/INP - Todos os segmentos da industria eletrointensiva
analisados apresentam um multiplicador de divisas muito superior a
unidade.

(%) N&o estritamente comparavel com as outras inddstrias, pois, con-
forme explicitado no texto., adotou-se o critério de poupanca de divi-

SAS
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B- A taxa interna de retorno apresentou os seguintes resul-
tados:

1. 0s projetos a serem instalados na Regiido Norte, com tari-
fas de energia eléetrica refletindo apernas 05 custos de fornecimento na

regido, sao economicamente viaveis, isto é, tém uma taxa interna de
retorno  superior & taxa de Jjuros do financiamento (5%). Projetos a
serem instalados nas regides Sudeste e Nordeste sio atrativos para os

setores soda-cloro. ferro-cromo alto carbono e ferro-silicio 75%. Para
o setor aluminio, apenas o projeto isolado apresenta rentabilidade su-
perior & taxa de juros. 0s projetos de ferro-silicio-mangangs e de si-
licio metialico tém rentabilidade abaixo da taxa de juros. sendo, por-
tanto, ecomnomicamente inviaveis. Fara o caso da aplicacio da tarifa
média Brasil, otimizada, de alta tensio, os resultados s&o similares
aos obtidos nas regites Sudeste e Nordeste.

2. A rentabilidade dos proijetos e afetada pelo nivel tarifa-
rios 05 projetos cuja rentabilidade apresenta maior sensibilidade a
tarifas de energia elétrica si%o os de ferroligas, particularmente os
de ferro-silicio-manganés e de silicio metalico.

3. A rentabilidade tambeéem @& afetads por variagles nos pre-
tos dos produtos eletrointensivos. Na verdade, a sensibilidade da ta-
%a interna de -retorno a variagoes de precos & bastante superior & sen-
sibilidade a variagtes de tarifas de energia eleéetrica.

4. No céalculo da taxa interna de retorno faram utilizadas
variaveis estritamente economicas, nioc se computando, portanto, os
efeitos dos beneficios fiscais a que estes projetos fasem jus, da mes-
ma forma que outros projetos que vierew a se instalar nas regites da
SUDAM. SUDENE e Programa Grande Carajas. Estes beneficios fiscais ele-
vam a rentabilidade privada dos projetos.

C- As simulagies realizadas para projetos totalmente inte-
grados, incluindo, além dos investimentos nas plantas industriais, 0
investimento para a geragio e transporte da energia elétrica requeri-
da, tevelam que o investimento conjunto é economicamente viavel e, em
alguns casos, atrativo para a empresa privada. 0 investimento privado
no setor elétrico contribui para a expansao do sistema e para o aten-—

dimento a uma parcela do mercado, eliminando a incerteza existente
gquanto & evolugéo das tarifas de eietricidade. Esta incerteza podera
vir a inibir investimentos industriais principalmente dos segmentos.

eletrointensivos.

Conclui-se, resumidamente, que a atratividade para o Pais
bew como a taxa interna de retorno dependem: a) crucialmente dos pre-
¢os esperados para os produtos eletrointensivos; b) da localizacéo,
isto €. Jda possibilidade de aproveitar os menores custos de geracio e



transmissio de energia elétricasy e c¢) da aplicaciao de tarifas que
correspondam aos custos de fornecimento ha regido. Em sintese:

1. os projetos de soda-cloro, de ferro-cromo alto carbono e
de ferro-silicio~75% apresentam taxas internas de retorno muito acima
da taxa de juros, para localiza¢gao em qualquer das regites considera-
dasy ' '

2. os projetos de ferro-silicio-mangands e de silicio meta-
lico apresentam altas taras de retorne na Regido Norte. sendo economi-
camente inviaveis nas outras regites;

3. 0 setor aluminio apresenta, do ponto de vista econimico,
niveis criticos de rentabilidade, o0s quais: a) para projetos isolados,
si0 aceitaveis ma Regiao Norte e estdo no limiar da aceitabilidade nas
regides Sudeste, Nordeste e Média-Brasils; e b) ligeiramente abaixo
deste limiar para prodJetos integrados.
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5. RECOMENDACGES

i. Localizac&o preferencial para projetos eletrointensivos
na  Regiao Norte. onde sido menores os custos da geraclo e transmissdo
de energia elétrica. '

, 2. Dado que o Projeto Il n3o teve a oportunidade de discutir
a politica de precos de energia elétrica e em razido das analises terem
tomado para pre¢o os custos de referdncia de fornecimento., recomenda-
S, sob o enfoque exclusivamente econimico. examinar a viabilidade de
praticar uma politica de precos de energia elétrica aderente aos cus-
tos de referéncia dos fornecimentos.

3. s insuficigncias do nivel de atratividade empresarial
podem ser supridas a partir dos incentivos regionais, de acordo com a
politica industrial tracada nos decretos de maio/88% e com o0os princi-

pios oo nove projeto constitucionals; no caso de soda-cloro, a atrati-
vidade empresarial pode tambem ser atendida através de uma adequada
politica de precos internos.

4. A decisao relativa & concessido de beneficios fiscais para
viabilizar & implantacio de prodjetos eletrointensivos pela iniciativa
privada dJdeve basear-se ewm expecltativas realistas de pregos, criterio-
samente fundamentadas em: tendencias de custos de longo prazo espe-
cialmente nos paises competidores com o Brasil; possibilidade de subs-
tituiciao por outros materiaisy tendBncias & saturacido dos mercados
dos paises industrializadoss e has tendéncias dos mercados dos paises
em desenvolvimento.

S. Dada & escassez de capital usualmente tipica de paises em
desenvolvimento, projetos intensivos em capital que apresentem baixa
atratividade para o Pais poderiam ser executados a partir de aportes
externos de capital de risco.

_ 6. Examinar formas alternativas de participagdo do setor
privado no investimento em geragido e transmissiao de energia elétrica.



37

ANEXD 1 - CRITERIOS PARA A NONTAGEM DO FLUXOD DE DIVISAS

I- INTRODUCAO

Os principais critérios para &« montagem do fluxo de di-
visas foram aprovados por concensc em reuniio plenaria do grupo de
trabaho do Projeto II. As associagdes de classe tiveram a oportunidade
de introduzir no estudo as modificagtes metodoligicas consideradas ne-
cessarias em funcao das caracteristicas particulares dos viarios produ-
tos. Na medida do possivel, procurou-se manter o mesmo procedimento
adotado nas avaliacodoes do saldo liquido de divisas ¢ a mesma estrutura
de calculo do fluxo de divisas desenvolvidos no trabalho coordenado
pelo Ministério das Minas ¢ Energia, Secretaria Geral de Energia, em

1985, sobre o aluminio.

0 investimento do setor elétrico, por regidoc e médio-
Brasil, necessariao para supritr a demanda das plantas eletrointensivas.
foi calculado & partir das planilbas de custo apresentadas pela ELE-

TROBRAS. (Anexo 9).

As simulagles realizadas compreenderam trés xlternati-
vas de localizacio, diferenciadas pelo custo unitarioco do investimento
necessiario no setor elétrico:l Regiio Norte, Regiio Sudeste e Nordeste
e médio-Brasil (isto €. regido néo especificada, aplicando-se portan-
to custos unitarios medios do setor elétrico).

II- CRITERIOS GERAIS

Para a e

laboracio do fluxo liquido de divisas, foram
estabelecidas as seguintes p

remissass

a) s avaliagdoes foram realizadas com base em projetos-
padries, representativos dos setores, de escala otimizada e localiza-
.40 indefinida, para serem implantados no futuros

by Os investimentos do setor elétrico, necessarios para
expandir & capacidade & fim de atender a demanda da industria a ser
implantada, foram considerados como parte do projeto;

: c) Todas & simulacies foram realizadas utilizando-se
precos cohnstantes em dolares médios de junho de 19873

d) 0s empréstimos externocs foram considerados nas se-~
guintes condi¢bes: juros reais de 5% com dolares constantes, 3 anos de
caréncia e & anos de amortizacio, sendo que, para o setor elétrico, o
periodo de amortizagdo foi de 12 anos;
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e) 0 valor presente do fluxo do saldo liquido de divi-
sas foi atualizado com base ho custo de oportunidade do capital, de
197 neste estudos

f) As remessas de lucroe ao exterior foram consideradas
de acorde com a legislacdo vigente (limite maximo de 124 do capital
proprio em moeda estrangeirals; ’

q) As associacgbles de classe empresarial forneceram to-
dos o©os dados dos seus respectivos setores, bem como a estimativa do
provavel prego do produto para um futuro priximo, valor esse que foi
usado como base patra a anidlise de sensiblidades

h) Nos casos em que 0s processos industriais permiten.,
foram considerados, nos primeiros anos de funcionamento da usina, uma
subida gradativa do nivel de produgio até a plena utilizagiao de capa-
cidade instaladas

~ i) A cobertura de eventuais necessidades de caixa, tan-
to para 0 setor elétrico tomo para o ihdustrial, hao foi consideradas
2]

J) Todos os investimentos industriais tersinaram Nno ano
zero e o0 inicio de producido e a entrada de capital de giro foram no
ANo Um.

I1I- CARACTERISTICAS DO ESTUDO SOBRE O SETOR ALUMINIO

Consideraram-se dois tipos basicos de projetos:

1. Projeto integrado, compreendendo as fases de minera-
cao., refino e redugaos :

2

2. Projeto Isolado, compreendendo apenas a fase de re-
ducio da alumina em aluminio.

Considerou-se também gque projetos de xluminio podem, emn
principio. vir & ser localizados em qualquer regido do Pais. Foram
realizadas simulagbes com as trés alternativas de localizacdo antes
mencionadas.

0 investimento total do setor elétrico varia com a lo-
caliragdao regiomal mas nio com o tipo de projeto. se integrado - ou
isolado, porgque em ambos 0s casos s foi levado em conta 0o consumo de
energia eléetrica das cubas eletroliticas. A etapa da reducio é a res-
ponsavel pela caracteristica eletrointensiva da produgcao de aluminio.
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IV- CARACTERiISTICAS DO ESTUDO SOBRE 0O SETOR FERROLIGAS

Por decisdo do GT do Projeto II. em comum acordo com o
GT de Ferroligas, estabeleceu~se que nesse setor seriam objeto de es-
tudo as seguintes ligass FeCrAl, FeSi 754, FeSiMn e 5i Metalico.

Na montagem dos Ffluxos de divisas para cada uma dessas
ligas, & excecdo do FeCrAC,. foram realizadas avalia¢les independentes
para cada uma das trés regibtes, como no caso do aluminio. A industria
de FeCral niko tem, no momento, condigoes teécnicas de se instalar na
Regi&p Norte. Por este motivo as simulacgdes para esta indGstria ficam
restritas as regioes Sudeste, Nordeste e médio-Brasil.

As atividades de reflorestamento, obrigatorias para es-—
se tipo de industria. nio foram consideradas nos calculos dos investi-
mentos do seltor privado, por terem sido, ao longo deste trabalheo, tra-

tadas como projetos independentes, com resuneracio proépria.

Para o *caso especifico do FeSiMn levou-se em conta a
passibilidade de modulagido de carga, por propiciar um aumento na ren-
tabilidade do projeto. '

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

V- CARACTERISTICAS DO ESTUDO SOBRE O SETOR S0DA-CLORO

A produgio de soda-cloro faz-se mediante separagao qui-
mica do sal {(NAC1). Por este processo, produz-se, obrigatoriamente,
cloro (Clo) e soda caustica (NaOH), em proporgies fixas. Este fato
confere especificidade ao setor.

A induastria de soda-cloro difere das demais pelo fato
de ser praticamente impossivel o transporte de cloro & grandes distan-
cias., por causa do alto risco em casc de acidente. 50 €& possivel a im-
portagio ou exportacio indiretas de cloro., através da comercializacao
dos seus derivados. A soda caustica, por outro lado, pode ser exporta-
da ou importada, por nao apresentar restrigboes técnicas impeditivas ao
seu transpgrte.

Como nio se pode importar cloro, ha avaliacido do fluxo
de divisas desse setor foram consideradas as substituicoes de importa-
t3%0 relativas & soda caustica e xos principais primeiros derivados do
cloro, cerca de 94% da demanda. A receita gerada foi calculada com ba-
se nhos pregos internacionais CIF-Brasil, de junmho de 1987, desses pro-
dutos. '


endent.es
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Diante da dificuldade de se representar uma usina cuja
linha de produgio inclua todos estes principais primeiros derivados de
cloro, tomou-se como base a produgido nacional total de soda caustica e
desses principais primeiros derivados, constderando-se, polr conseguin-
te, o0s investimentos respectivos.

Na montagem do fluxo de divisas para este selor, ado~
tou~se wma composigao conservadora para representar o capital privado
empregado, onde 687 do total sio provenientes de empréstimos em moeda
-estrangeira.

‘ Para o objetivo desse estudo, é indiferente o fato da
geracio de divisas ter sido obtida através de exportacies ou de subs-
tituigdo de importagies. A grande contribuigdo da industria de soda-
cloro para a balanca comercial se da via substituicio de importacies.
Assim sendo. o resultado final do fluxo de divisas representa, para
este produto, a poupanga liquida de divisas e nao o saldo.

A indistria de soda-cloro devera, por necessidade téc-
PG, instalar-se proximo ao mercado consumidor de cloro. Nio se vis-
lumbra nenhum mercado significative para este produto., para o médio
prazo, ©na Regiko Norte. Por esta racéo., as simulagies compreenderan
apenas & localizacio nas regides Sudeste. Nordeste e médio-Brasil.
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ANEXO 2 - SALDOD LiIQUIDO DE DIVISAS

0 fluxo anual do SLD e o valor presente total foram
tambem indicadores na analise da atratividade pars o Pais da expansao
dos projetos eletrointensivos. Nesta analise, os investimentos na in-
fra-estrutura de suprimento da energia elétrica requerida pelos proje-~
tos eletrointensivos foram incorporados aos investimentos industriais.
Configura-se, assim, 0 investimento integrado total para a viabiliza-
¢ado da producido de eletrointensivos.

A- FLUXD ANUAL DO SALDO LIGUIDO DE DIVISAS

0 principal objetivo do acosmpanhamento do fluxo anual
do SLD & verificar a ocorréncia ou naoc. ao longo do tempo. de saldos
negativos de divisas, ocasionados pela implantacgéo de um projeto ele-
trointensivo. A atual escassex de divisas nido recomenda a implantagao
de empreendimentos que apresentem deficits nos valores anuais do §LD,
particularmente nos anos iniciais da instalagao e operagio, mesmo que

no futuro esse saldo negativo seja compensado.

A quantificagao do fluxo anual do SLD foi realizada &
partir de planilhas com as entradas e saidas totais anuais de divisas,
desde o inicio da implantagido do complexo integrado Inddstria-Hidrelé-
trica atée o final da vida util do empreendimento. Formalmente, tem—se
para cada ano t:

SLDy = ENTRADASy - SAiDAS4

§~ VALOR FRESENTE DO FLUXO DO SALDO LiGUIDOD DE DIVISAS

Para o calculo do valor presente do fluxo do SLD, ado-
tou-se uma taxa de desconto de 1867 a.a.. que representa o custo de
oportunidade do capital, ou a tayxa de retorno desejada para o investi-
mento total do setor elétrico. . :

.T

S5LD= - 2 SLDy - (1 + i)~t
t=-To

onde,

gLpt - saldo liquido de divisas observado no
ano t; t [-To, T1 ,



To ~ nuamero de anos para & instala¢do do complexo an-
tes da entrada em operacio.

T - vida wtil do ewmpreendimento; e

i -~ custo de oportunidade do capital (194)

\

ANEXO 3 - GERACAO LIGUIDA DE DIVISAS POR UNIDADE DE CR-\
PITAL - GLD/UK

A- METODOLOGIA

Neste trabalho. o custo de geracido de divisas foi de~
terminado alravées da utilizagidao o parametro "geracido liquida da divi-
sas por uhidade de capital®” (GLD/UK). Este indicador & calculado pela
razio entre o valor presente das receitas liguidas de exportacles e o
valor presente do investimento total, como se segue

.
Z. (Xy - My) o (1 + i)t
t=-To

BLD/UK= e _
T
2 (Igat *+ Igjtl-(1 + i)t
=-To .

onde.,

T - wvida ttil do investimento industrial

To - numero de anos para a instalagdo do complexo antes
da entrada em ogeragio. .

i ~ custo de oportunidade do capital ou taxa de des-
conto temporal (assumido ser igual a 107 que @ a
taxa minima de remuneracio legal do investimento
do setor elétricol.

Xy - exportacées no ano t

My - importacies (de bens de capital e wmatérias-primas)

do setor elétrico e industrial, no ano t

- investimentos do setor elétrico {(geragdoc e trans-

missio)

Ig5i- investimentos industriais
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Observacies:

1- 0s investimentos dos setores elétrico e industrial
foram somados siwmulando um unico projeto, desde a
construcio da hidrelétrica até o produto eletroin-
tensivo final.

2- 0 custo total de geracio e transmissio de energia
elétrica foi convenientemente corrigido para
eliminar o erro introduzide pela ndo coincidéncia
das vidas uteis dos empreendimentos do setor elée-
trico com as do setor industrial. (Anexo 3.a).

B~ ANALISE

Diante da releviancia do pardmetro GLD/Uk neste estudo,
a inportante estabelecer claramente seu significado. GLD/UK indica o
valor presente da receita futura gerada atraveés da exportacgio dos pro-
dutos eletrointensivos,.® descontados os custos das importacgtes de equi-
pamentos e insumos, para cada uwnidade de valor presente do capital to-
tal investido, (setor elétrico e setor industriall.

-Este parametro pode ser melhor compreendido atraves de
SUa  CcomMparacao com o conceito de taxa interna de retorno de um proje-
to. 0 projeto, neste caso, compie-se do complexo -intearado usina hi-
drelétrica-sistema de transmiss@o-planta industrial. Este tratamento
integrado destina-se. a obter uma avaliacdo estritamente economica do
complexo., independentemente do esquema empresarial adotado. Evita-se
com isto., o problema da reparti¢cio dos ganhos ou perdas entre as duas
partes do complexdo, que seriam expressos pelo nivel tarifario da troca
entre dois empreendimentos. Vale dizer, evita-se o problema do estabe-
lecimento do nivel tarifario adequado. 0 procedimento € valido apenas
para & analise da atratividade para o Pais do investimento neste com=—
plexo.

0 pardmetro GLD/UK €& similar ao conceito da taxa inter-
na de retorno, ambos aplicados ao complexo integrado acima Jdefinido.
Imagine-se que o complexo integrado seja um enclave puro. em que todo
0 capital seja proprio, todos o0s compecnentes do investimento sejam ha-
cionais., todo o0 custeio seja em moeda estrangeira, e todo o groduto
seja exportado. Suponhamos que o parameiro GLD/UK para este caso. cal-
culado com wma taxa de desconto de 16%, resultasse igual a 1 (um);
nestas condigbes a taxa interna de retornoc seria de 187. Ao exigir-se,
como condigio de atratividade para o Pais, que GLD/UK:*1, estia-se exi-
gindo uma taxa interna de retorno no minimo igual a 197,

No complexo integrado real apenas uma fracio do custeio
se faz em moeda estrangeira. Quantoc menor esta fragido tanmto maior do
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que 1 (um) deve ser o valor do GLDAUK para que 0 complexo apresente
uma TIR de 186%. A outra influéncia vem da fragdo importada do investi-
mento. Guanto maior esta fracio importada., tanto menor do que 1 {(um)
pode ser o valor do GLD/UK para. que o projeto apresente uma TIR de
18%. 0s dois efeitos atuam, portanto. em direcies opostas.

Para os projetos em consideragcido neste estudo, as fra-
¢bes do investimento total e do custeio total gastos em moeda estran-
geira 80 pegquenas. Em conseqiiéncia, ao exigir-se, como condi¢io de
atratividade para o Pais que GLD/UK>L esta-se exigindo que os comple-
XOS integrados tenham uma TIR no entorno de 189X. Na verdade., o efeito
da pequenx frag¢ao do custeio em moeda estrangeira supera o efeito da
pequena fragao do investimento em moeda estrangeira. Portanto, para
que estes empreendimentos temham uma TIR superior a 187 o parametro
GLD/UK deveria ser bastante superior a 1 {(um).

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

i. Todos os investimentos teriam a mesma foram de finmancia-
mento. isto €, capital proprio em moeda naciocnals e

2. 0s complexos integrados nao tem localizacédo definida a
griori,sendo esta determinada pelos resultados das simulagdes para
treés casos diferenciados de custos unitarios do investimento do setor
eléetrico: no coletor de Norte Marabas; Norte Marabd com transmissios e
Sudeste e Nordeste.

C- CONSIDERAGCGES FINAIS

Diante das dificuldades de se fazer. uma avaliacao em termos
spCiais, optou-se pela adoglo do parimetro "geracao ligquida de divisas
por unidade de capital”, o qual permite a introdugdo de uma forma de
avaliagdo do custo da divisa gerada. Deve-se observar, no entanto, que
BLD/UK, assim como qualquer outro indicador, nio e definitivamente
conclusivo para, por si 0. constituir decicsao absoluta quanto aos se-
tores industriais de interesse para o Pais. No entanto este indicador
¢ importante . como instrumento de analise, permitindo a priorizacio dos
projetos sob a premissa basica de escassez de capital e de divisas.
Este indicador. & 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 CORREGAD DA DIFERENCA DE VIDA
OTIL DOS PROJETOS ELETRICD E INDUSTRIAL

Para correcio do erro introduzido na determinacio do para-
metro GLD/UK devido & maior vida-util dos investimentos do setor eleé-
trico em relacio aos industriais, foi adotada a seguinte metodologial

a) Calculo do valor presente dos investimentos do setor elé-
trico (P) tendo como base a curva de desembolso (Py) fornecida vpela

ELETROBRAS:
2

-

= L Py (1 + i) ~t, - (1)
=4

onde. i ¢ o custo de oportunidade do capital (16Z).

b Calculo das parcelas futuras (R) gue reporiam o capital
inicial (F) em 58 anos (fator de recuperacao do capital - FRC (i, 599),

b (@

onhde b & igual a 59 para geragio e 25 para transmissao.

Cy Calculo do valor S’ que o setor elétrico ja teria teori-
camente comprometido apds um desembolso anmual de R durante os h anos
de vida util de wm dado projeto do setor industrial.

§'= R.o _(1 + j)0N-j (3)
i

onhde n & igual a 25 para o caso do aluminio, 17 para o  da
spda-cloro e 15 para o de ferroligas.
- d) Calculo do valor atual de §’

§= §‘. 1 (4)
(1 + i)n ‘

Substituindo~-se as expressoes 1 em 2, 2 em 3, e 3 em 4, ob-
tem-se o0 valor § do investimento do setor elétrico, que foi considera-
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do no calculo do parametro GLD/UK.

b L¢1 + jyh - 13

8= P. (1 + i)
[¢1 + i)b-13 (1 + i)h

Dessa forma o valor do investimento do setor elétrico que @
somado ho denominador do paridmetro GLDAUK nao penaliza o setor indus-
trial que esta sendo analisado, visto que foi descontado o residuo re-
lativo ao excesso de vida util dos investimentos do setor eletrico em

relagido aos o industrial.
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ANEXD 4 - GERACAD LiQUIDA DE DIVISAS POR IMPORTACHES TOTAIS

Esse parametro, sugerido pela ABRACE, objetiva avaliar quan-
tas divisas sio seradas para cada unidade mometaria gasta com importa-
toes de equipamentos e insumos de cada complexo integrado.

T
Z (Xg = Mgy, (1 + iyt
=-To :
LD/ IMP = o o e
T
Z mg (1 + i)t
t= ~To
onde T ~ vida wutil do ewmpreendimentos;

To - alumero de anos de implantacio do complexa an-
tes da entrada em operagio’

Xy - exportagtes no ano t;

My - importagdes de insumos e equipamentos dos se-
tores industrial e elétrico no ano t3 '

i - ctusto de oportunidade do capital (18X).

Nos projetos eletrointensivos, os gastos com energia eletri-
ta rtepresentam um importante custe de produgiao,., sendo, portanto res-
ponsaveis por uma parcela significativa do valor agregado final dos
produtos estudados. 0 paridmetro L[(GLD/IAP)-1] reflete & .contribuicio
total da indastria nacional, inclusive do setor elétriceo, no . valor
agregado do produto final exportado. :

Este parimetro assume preeminéncia ho caso, POUCO provavel,
de grande rigidez do volume total de itmportacies do Pais. Neste caso,
as inportacoées disponiveis deveriam ser alocadas aos setores produti-
vos que tivessem 05 maiores valores do multiplicador de divisas,
pois, desta forma, estaria sendo maximizado o valor total das exporta-
¢ées e, portanto, o saldo da balanca comercial do Pais.
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ANEXO 5 - CRITERIOS BASICOS PARA A -MONTAGEM DO FLUXO DE CAI-
XA :

Para a montagem dos fluxos de caixa necessarios ac calculo
da taxa interna de retorno, foram solicitadas &s associagoes de classe
empresarial as informagbtes a seguir discriminadas.

i. 0 ano 1 devera coincidir com o0 inicio de operacio do pro-
jeto. O0Ou seja, 0 ano em que ocorre a primeira entrada referente & re-
ceita de venda dos produtos.

2. Deverio ser elaborados dois modelos de fludo de caixal

2.1- Do ponto de vista do projeto ou empreendimento

v - e e e e e e b et N B Ae e m e Me M ER e e M T B M A e S fme e e e S W e G e e N e St M e e S e e W S A bue W M R e S G G et

- e e - . s - s S e i B Am Ee e e S W Am T e S e R e W e e me e S S e W e Mm e M W ke S e e G e T G M e M G M G e B S

Entradas
. Receita Operacional
. Valor Residual

Saidas
. Investimento
. Custo Operacionais
- variaveis
-~ fixos (exceto desp. financeiras)
. Imposto de Renda B

. o - — i - - e T . e - e M e S e M e WA M e M M Gm Ml G G e N mm . me BN e W e M Wen e e e MU M M G R e e M S e s

- - o " - — - N G e M e A MR e S e SH M M W M e MU Y M e e e G v e M G S S W W e Gre e G M G M e e e M S e e e

. Neste casc, sera calculadd a rentabilidade do projeto na hi-
potese dos investimentos serem realizados integralmente com capital
préprio. Dessa forma, serid possivel estimar a taxa de retorno do pro-
Jeto isolando-se o efeito que o esquema de fimanciamento utilizado tem
sobre a rentabilidade do investimento. .
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- s e e - m o s B v e W e e o R W e e M WRe i N e e W G A R G e G Gn TR G GR e G E Wm G FE Bes G e R G e e G e G R M e A M W W

Entradas
. Receita Operacional
. Financiamento
. Valor Residual

Saidas
. Investimentos
. Custos Operacionais
- variaveis
- fiRos :
« Imposto de Renda
. aAmortizacio

. e e e e e BN b i A e N M e e m e G e s e e e Mot S s P e RE R Gh M A e M G A G G e b e M e W Tt G S R e e M W e Rt e G e e Ve

e e e o o 4ar oms b . o e me A e T tme o=t e e e e o e e b G Wt e e (e s e T m s e i . e e e o A0S ot e Sen G e MR e e e e M e G ame v

a deverao apresentar os valores totais

3. 0s fluxos de caiu
tecucao do projeto. e nio valores unita-

a
dos recursos envolvidos na e
rios (US$%/t).

4., 0 valor residual, estimado para ser incluido no dltimo
ang - da vida wtil do projeto. deverda considerar os investimentos refe-
rentes a terreno e capital de gire (que sido recuperados no final do
pr?Jeto) e o valor de sucata de maquinas e equipamentos depreciados.

, 5. As simulagbes para fins de analise de sensibilidade deve-
rio considerar: :
A) variagoes nos.custos resultantes de diferentes niveis de
tarifa para energiar e '

B)Y variagies na receita resultantes de diferentes niveis de
preco dos produtos.



INFORMACGES NECESS&RIAS PARA A MONTAGEM DO FLUXO DE CAIXA

1. FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS
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1.1~ Custos Fixos
. Depreciagao
. Hanutengio
. Rao-de-0Obra
. Diversos _
Despesas Financeiras

i.2- Custos Variaveis
. Matérias-Primas
- nacional
- importada
. Energia
. Mao-de-Obra
. Manutencio
. flateriais Secundarios ,
. Impostos sobre a Produgao
. Dutros Custos Variaveis

1.3- Eusto Totais

1.4- Receitas Toiais

1.5- Lucros antes do I.R.
1.6- Iwmposto de Renda

d.7- Lucro Liquido

e e - - ot W R W e o A e SN A e o e S 0 S e W e S S G e e e e M fum G M W R SWT GWe W M e TEY S Sme fm Sme B e W e o e a



2. QUADRO DE INVESTIMENTO GLOBAL
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« Terrenos
. Obras Civis
« Equipamento
- nacional
-~ importado
« Quiras Despesasl
. Capital de Biro

e e o - ——— o . s MR e e me TS e m w— e e e e St e W R e e S e AW wm G BE  Gme Gr e TS e o R R G B A S A e SN e R e s e -

1Discriminar, se for o0 caso, 05 gastos em
e en moeda nacional.’

estrangeira



4. FONTES DOS RECURS0S A SEREN INUESTIDDS
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DISCRININACSO PERiODO DE IMPLANTAGCAD
"nw _3 -2 -1 ﬁ 1 LY
Fontes

- Capital Proprio
- Capital de Terceiros
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Condigies: - Sistema de Amortizagéo

Periodo de Amortizagdo: 8 anos
Periodo de Caréncia: 3 anos
Taxa de Juros: SX a.a.
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ANEXO 6

PROJETOS DO SETOR ALUMINIO

ABAL - ASSOCIACAO BRASILEIRA DO ALUMINIO
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ASSOCIAGAO BRASILEIRA DO ALUMINIO -
Avenida Europa, 444 - Telefone (011) 881-6711
Slio Paulo CEP 01449 Telex {011) 25590 ABLM BR

CNE - PROJETO II
SETOR ALUMINIO - PARAMETROS PARA ANALiSE DE FLUXO DE DIVISAS

- A% informaghbes abzixo indicadas dizem respeito a  um projeto
integrado, hiratdtico, ]  SEr instalado, com capacidades
compativeis e economias de escala internacionalmente aceitas
como. adequadas a um prajeto novo.

Sempre que apropriado, foram considerados custos de

infraestrutura necessdrios % operaglo do projeto.

0s valores estio indfcados em US%D de Junho de 1987.

- Capacidade de Produgilo

. Minar - 1.2950.000 tpa
« Refinaria - - Y00.000 tpa
. Redugizo - 250,000 tpa

-~ Custos de Investimentos

«» Mina : - 160 USH/ton de bauxita s 4.4 = 704
« Refinaria - 809 USS/ton de aluming W 1.90 = 4.560
. Redugio - 4.000 US%/ton de aluminio - 1.0 = 4,000

TOT AL b.db4



- Prazos de Implantagio

. Mina
« Refinaria

. Rercﬁo

36 MESES .
48 meses.

48 NESEs .

- Estrutura de Capital

407 de capital prdprio.

602 capital de terceiros

- Cronograma de Desembolso

. Mina B -  30%,
. Re?inarfa ' - 294,
. Redugio - 20%,

- Indice de Nacionalizagio

. 90%, em valor para os

- Prazos dos Emprdst imos E»

40%, TOU.
30%, 40%, L10%.

20%, 304, 304.

3 setores.

tternos

ABALT. j}l

ASSOCIACAO BRASILEIRA DO ALUMINIO
Avenida Europa, 444 Telefone {Q11) 881-6711
Sfo Paulo CEP 01449 Telex {011) 25530 ABLM BR

141 anos, sendo 3 de caréncia e 8 de amortizagio.

- Juros dos Emprdéstimos Externos

G4 de Jjuros reais por ano em Ussh.
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ABAL 3
) 5% S i

ASSOCIACAO BRASILEIRA DO ALUMINIO
Avenida Europa, 444 - Telefone (011) 881-6711
S% Paulo CEP 01449 Telex (011) 25590 ABLM ‘BR

-~ Investimento em Operagio

.9% dos investimentos iniciais para os 3 setores.

-~ Importacio em Operagio

« Mina - -
- Refinaria - 15.9 % 1.95 = 31.0
. Reducio - 103.0 % 1.0 = 103.90
134.0 ‘

— Remessas de Lucros para o Exterior

Considerar o mgximo permitido pela legisla¢cho, ista &, 12%
a0 ano do capital registradoy

« Para cdlculo dos lucros aperacionais deverio sEr
consideradas as receitas de vendas (a prego FOR), deduzidas
dos custos diretos de producio, de depreciagao e Juros
pagos, bem como do imposto de renda € reservas legaisy

A taxa média de depreciaglo a ser, considerada deverd ser da
ordem de 6.3%4 a0 ano.



BAUXITA

« Combustiveis
. Mao-de-Obra
; Materiais‘

« Servigos

Frete Mina/
Refinaria

CIF Refinaria

CUSTOS DE PRODUCAO

USE/TON - USS JUN/8B6

ig.%e

ASSOCIAGAO BRASILEIRA DO ALUMINIO
Avenida Europa, 444 Telefone (011) 881-6711
S8o Paulo CEP 01449 Telex (011) 25590 ABLM BR



ASSOCIAGAO BRASILEIRA DO ALUMINIO
Avenida Europa, 444 - Telefone {011) 881-6711
S8o Paulo CEP 01449 Talex (011) 25590 ABLM BR

CUSTOS DE PRODUCAO

Us%® JUN/86

USS/TON -
~ ALUMINA ]
- Béuuita | - _fi;i;
. Outras Matérias Primas - 30.0
« Energia Eldtrica - 4.0
. Manutenc¢do - 10.90°
. Mio~de~0bra - - 4.0

. Outras Despesas - 15.0
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ASSOCIAGCAQ BRASILEIRA DO ALUMINIO
Avenida Europa, 444 - Telefone (011) BB1-6711
Sto Paulo CEP 01449 Telex {0117 25590 ABLM BR

CUSTOS DE PRODUCEO

USS/TON - US% JUN/BS

- ALUMINIO.

. Custos Varidveis

. Matéria Prfma '
..,Alumina ) - 204.9
. Outras Materias Primas - 101.0
. Energia - 24,0
. MEo~de~Obra | - 52,0 N .
« Manuten¢fo o - i6.9
- Outros Custos - 78.0 .
. Custos Fixos
. Energia - 9640
. MAao-~de~0Obra - 14.¢
. Manuten¢io - 7.0
« Outros Custos , - 33.0

TOTaAL - 825.0



ASSOCIAGAO BRASILEIRA DO ALUMINIO
Avenida Europa, 444 -  Telefone (011} 881-6711
Stio Paulo CEP 01449 Telex (011) 25590 ABLM BR

IMPORTACEES PARA OPERACAO - COM DRAW-BACK

18.3

Soda - 9.4 o 1.99 =
Carvio - 550 M 1.95 = i12.7
314
Coque # 47.5 x4 = 47 o5
Piche = 37.8 w4 = 37.8 .
AalF 3 = $4.29% x4 = 14.2
Comb . = H.9 ¢ 4 = 6.5
103

TOTAL _ 134
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ASSOCIAGAO BRASILEIRA' DO ALUMINIO

Avenida Europa, 444

Telefone (011) 881-6711

S¥o Paulo CEP 01449 Telex {011) 25590 ABLM BR

ALTERAGBES EFETUADAS NO MODELO EM JUNHO/88

Fluxo de Custos e Receitas
« Intervalo Prego Internacional (USS/t)e 1296
. 1458
1629
i78%
. 1944
« Intervalo Tarifa Energia (mills/KWh): i9.20
. 21.689
24,900
26,40
28.89
« Investimento anual a partir ano‘i .
(USH 1609): 509
. Projeto Aluminio Isolado, fator .
‘variacﬁo prego aluminasl de 124 para 9% do
preco Al.Internacional
Modelos: LCalculo do Custo Total exceto Energia variande de
acordo com O Preco.
LSimulacio do Investimento apenas para o periodo- -3
a © (Ative Deprec. variando no mesmo intervalao)d
de Divisas

Fluxo

Intervalo Preco Internacional (US%/t): 1296
1458
1620
1782
1944

Investimnento anual a partir ano i
(USSH 1909« 500

Projeto Aluminio Isolado, Tator

variagho preco aluminas de 14% para 9%

do

P N i
preco Al.Internacional

JUNHO /88



ANEXO 7

PROJETO DO SETOR FERROLIGAS

- ABRAFE - ASSOCIACAO BRASILEIRA DOS PRODUTORES DE FERROLIGAS



ASSOCIAGAO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

tocat 520 Paulo
Data 16/08/88
ret. Of.n?% 169/88

Ilmo. Sr.

Dr. Jose Cechin

Coordenador do

Projeto II/CNE

SBS - Edif. BNDES - 82 andar
70070 - Brasilia - DF

Prezado Senhor,

Atendendo solicitagao de V.Sa., estamos encaminhando-lhe oficial-
mente, os documentos ja fornecidos por esta Associagao que servi-
ram de base para a elabcragao dos estudos do Projeto II da Comis

sao Na01onal de Energia.

Anexo I - Projetos Inicilais
Anexo II - Dados complementares e revisao de projetos

Anexo III -~ Revisao final do projeto de FeSiMN

em anexo: 08 citados



ASSOCIACAQ BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

ANEJXDO I

Av. Pedroso de Morals, 2214 - CEP 05420 - Sao Paulo - SP
Fones: (O11) B15-4763 - 814.1522 - Telox (OH) 25288 - FELI BR



PAULISTA

2 fornos = 30.MVA total
FeSiMn

38.000 t/ano _
*Tarifa A2=Cz$% 1.162,99 MWH

FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS Consumo Especifico 5.250 KWH/t
Fator de Carga 0,95

ANO TIPICO em USS

1.1- CUSTOS FIXO0S , 1.420.000,00
. Depreciacao : 600.000, 00
. Manutengao | 130.000,00.
.. Mao-de-Obra ' R 450.0G0, 00
RS . Diversos . : - 180.000,00
. Despesas Financeiras = ". - _o_
1.2- CUSTOS VARIAVEIS . 12.284.700,00
Matéria Prima ‘ 6.659.000, 00
— Nacional : . 6.127.500C,00
- Importadsa 522.500,00
Erergia ) 5.349. 700,00
.- Mao-de-Obra Variavel . —o-
.. Manutencao . . —o-
.. Materiais Secundarios . -285.,000,00
. Impostos scbre a Produgao : » —0—
. Outros Custos Variaveis. K —o-
1.3- CUSTOS TOTAIS . . 13.704.700,00

1.4- RECEITAS TOTAIS '15.200.000,00

1.5- LUCRC ANTES DO I.R. ~.1.495.300,00
1.6- IMPOSTO DE RENDA e ISENTC

 1.7- LUCRO LiQUIDC 1.495.300,00

¥ Foi considerado o prego da Energia sem modulagao.

Av. Pedroso de Morals, 2214 . CEP 05420 - S&o Paulo - SP
Fones: (O11) 815-4763 - 814.1522 - Telex (O11) 25288 - FEL‘I BR



QUADRO DE INVESTIMENTO GLOBAL USH

.

PAULISTA - 2' -fornos = 70 MVA total- FeSiMn - 38.000 t/ano
7.3 -2 ] 0 1 TOTAL
200.0C0 200.000 » 100,000 500,000 Terrenos
400.000 500.000 500,000 , 1.400.000 Obras Civis
700.000 4,600,000 '1;300.000 o 6.600.000 Equipamento Necional
700.000 8C0.000 300.000 900.000 2.700.000 Outras Despesas
o 1.100.000 1.100.00C Capital de Giro
Ate o 7%ano -
313.000 1 313.000 2.504 ,000 Reflorestamento
14,804,000 TOTAL

Fontes: Capital Proprio - .
Os equipamentos sao todos nacionais

§

No Reflorestamento, inclui aquisigéo de terras,
Autosuficiéncia a pertir do 8¢ ano

sem incentivos -




CCNSIDERACOES

- Toda a producao sera destinada a exportagéd.— 400 US$

- De accrdc ¢/ a legislagao vigente, as vendas externas estao
isentas de Imposto de Renda. ,

A depréciagéo foi calculada pelo método linear as seguintes

taxas: »
Ed1f1c10 € Benfeltorlas 5% ao ano

Equipamentos e Instalagoes 10% ao ano

3

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

- O projeto ja se inicia ¢/ 100% da sua capacidade.

- O‘periodo de vida util dc projeto e dé 15 anos.

- Os custos para prodiucao de carvao vegetal:‘Cz$ 460/M3
- Os custos de aquisigao no mercado : Cz$ 500/M°

- .0 projeto preve investimentos em reflorestamento gque se ini-
ciam Junto com a implantacao da fabrica.

*

- Pﬁra o suprlmento de carvao, a implantagao devera ser feita
nos primeiros 7 anos pzra atingir a autosufuciéncia a pertir

do 8¢ ano de operacgao.

- Pafa aquisicao de terras psra reflorestamento serao gastos
US$ 6G0.000 - 4.500 HA; 'o custo de reflorestamenpo sera de

US$ 1.904. ooo _ BN

- Serao gerados 550 empregos.

Av. Pedroso de Morals. 2214 . CEP 05420 . Sao Paulo - SP
Fones: (O11) 815-4763 - 814-1522 - Telex (O1) 25268 - FELI BR



CBCC \
1 ferno de 30 MVA
FeSi 75% e 80%
20.000 t/ano . .
*Tarifa A2=Cz$ 1.162,99/MWH
Consumo Especifico -8.100 KWH/t
Fator de Carga 0,95

FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS

ANO TIPICO em US$

1.1- CUSTOS FIXO0S _ ©1.936.592,00
. Depreciacao - | g 1.288.426,00

. Manutencao ' K —m
. Mao-de-Obra S 353.032,00
. Diversos T . 295.134,00

. Despesas Financeiras =~ ' -o-
'1.2- CUSTOS VARIAVEIS . 8.096.202,00
-~ . Matéria Prima  2.280.654,00
' - Nacional - ~ 2.280.654,00
- Importada ’ Y

. Energiz 4.344.117,00
. -Mao-de-Obra Variavel 225.709,00
. Manutencao ' o 248.826,00
.. Materiais Secundarios . 78.871,00
. Impostos scbre a Produgao . 72.447,00
. “Outros Custos Variaveis . . "~ B45.478,00
1.3- CUSTOS TQTAIS ' 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 LiqQuipo . 2.867.206,00

< , . . _ -~
¥ Foil considerado o preco da Energia sem modulacgao.

Av. Pedroso de Morais, 2214 . CEP 05420 - Sao Paulo - SP .
Fones: (O11) 815-4763 - 8141522 - Telex (O1) 25288 - FELI BR


IMPOSTO.DE

QUADRQ DE INVESTIMENTO GLOBAL Us$

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

—2 -1 o TOTAL
: _54l.550‘ A 54i.SSO o Terrenos
1.363.085 1.363.,085 1 2.726.170 Obras Civis
2.776.574 , 6.479.133‘ - 9.255.707 Equipamento Nacional
. 761.425 ¢ '1.776;643 R R 2.538.068 Outras Despesas
: : 1.435:186 1.435.186 ~Capital de Giro
% - Do 3¢ ao 82 ano
1.131.935 ©1.284.874 8.397.417 10.814.226 Reflorestamento
o ’ A | _
27.310.907 TOTAL

*x

Os equipamentos sao tode§ nacionais

* (O Reflorestamento inclui a aquisigao de terra, sem incentivos cocm autosuficiencia a partir do

8% ano




CCRSIDERACOES

- Toda a producgao sera destinada a exportacao.- 645 US$
De acordo ¢/ a legislacao vigente, as vendas externas estao
isentas de Imposto de Renda. -

- O imposto scbre a produgao refere-se scmente ac PIS scbre
o valor exportado. '

- Adepreciacgao foi calculada pelo mé?odo linear as seguintes

taxas:

. Edificio e Benfeitorias 4% ao ano
. Equipamentos e Instalacoes 10% ao ano
. Demais 10% ac anro

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

- O projeto ja se inicia ¢/ 100% da sua capacidade.

- A{vidé?ﬁtil‘do projeto € de 15 anos.

- Os custos para produgao de carvao vegetal: Cz$ 660/M° :

- Os custos de aguisigao nc mercado em junho de 1987: Cz$ 563 M°

~ O projeto preve investimentos em reflorestamento gue se iniciam
junto com a implantacgac da fabrica.

- Novos investimentos apos o inicio de operacao nao foram consi-
derados por nao serem necessarios.

- Para aquisicao de terras para reflorestamento foi estimado o va
lor de 666.000 OTN's, distribuido em 8 arios para uma area bruta
total de. 10.30C hectares. : ' ’

- Serac gerados 30C empregos diretos, ou seja, 10 homéns/MVA.

Av. Pedroso de Morals. 2214 - CEP 05420 - Sac Paulo - SP
Fones: (O11) 815-4763 - 8141522 - Telex (Oll) 25288 - FELI BR -



ASSOCIACAO BRASILEIRA

DOS PRODUTORES ~ FERBASA
) DEFﬂ“m“GéS 5 fornos = 70 NMVA total
FeCrAC i

112.000 t/ano |
* Tarifa Al=Cz$ 1.062,95
Consumo Especifico 4.255 KWH/t

FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS
= Fator de Carga 0,85

ANO TIPICO em US$S

1.1- CUSTOS FIX0S ©7.292.342,00
" Depreciacio - .., 4.328.794,00
. "Manutencao , ‘ -0 n
~” . Mao-de-Obra- - 1.825.3926,00
. Diversos .. 1.138.152,00
.. Despesas Financeiras =~ - S =0-
1.2- CUSTOS VARIAVEIS ?'[I~, | 46.462.048,00
Matériz Prima S .29.188.270,00
- Nacional . 29.188.270,0C
-~ Importada ‘ . =0=
. Energia , 11.756.868,00
..+ Mao-de-Obra Variavel 3.251,837,00
¢ .-Manutengao ‘ o 854.285,00
. Materiais Secundarios 982.454,00
. ., Impostos scbre a Produgao . —o- ,
©..Outros Custos Variaveis. ~ ... 428.334,00
1.3- CUSTOS TOTAIS - "= ' '63.754.390,00
1.4- RECEITAS TOTAIS - 65.520.000, 00

.o

1.5- LUCKO ANTES DO I.R..  11.765.610,00
'1.6- IMPOSTO DE RENDA S ISENTO
1.7- LUCRO LiQUIDO . .11.765.610,00

12

**’Foixconsidefado 0 prego da Energia sem modulacao.

Av. Pedrosa de Morals, 2214 - CEP 05420 . Sao Paulo - SP ' : P
Fones: (ON) B15-4763 . B14-1522 - Telex (011} 25288 . FEL| BR .



QUADRO DE INVESTINENTO GLOBAL US$

FERBASA -~ § férnos = 70

MVA total - FeCrAC - 112.000 t/ano

i
j 3 " -1 0 TOTAL
21;414 T ‘_21.414 “Teppenosb
_ 1.000.000 1.000.000'%| 1.952.312 3.952.312 . Obras Civis
18.231.130 18:231.130: | 18.231.130 L 54.693.392 Equipamento Macional
‘ S I 6.703.320 | 6,703.320 ‘Capital de Girvo

r | ,J . Tt i

i} Do ano -8 ‘ —
{ Do ano -4 4 o : ! A
| 3.730.000 3.730.000 ~3.730.000 3.730.000 29.840.000 Reflorestamento

‘ 95.210.438 TOTAL

*,Fonteé: Capital Proprio

* 0s equipamentos sao todos nacionais .




CONSIDERACOES

- Toda a producao sera destinada a exporﬁagéo - 585 US$

De acordo c/ a legislacao vigente as vendas externas estEO'

isentas de Imposto de Renda.

- Depreciacao: . 10 anos para'os-equipamentos e 25 aros para as
censtrugoes. ‘ _

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

- O projeto ja inicia ccm 100% da sua cépacidade.

- A vida Util do projezo e de_}Siénos. --” :_W

Novos investimentos nao foram ccnsiderados pcr nao serem neces-

sarios.

Os custos pars carvao produzidos pela Companhia foram de Cz$

680,000/m’

A autosuficiencia em carvao vegetal foi ccnsiderada atingida
‘no primeiro anc de produgao, ccm o plantio iniciade 8 arnos antes
do inicio da produgao. ' '

- Serao gefados 700 empregos: 10 pessoas/MVA

Av. Pedrosc de Morais, 2214 - CEP 05420 - Sa&ao Paulo - SP
Fones: (O1) B153-4763 - B14.1522 - Telox (ON) 25288 . FELI BR



.

e
‘DEFERROUGASES LIASA
. ' 2 fornos de 21 MVA
Silicio Metalico
20.000 t/ano
* Tarifa A2=Cz$ 1.162,99/MWH
Consumoc Especifico 13.240 KWH/t

FLUXO DE CUSTOS E RECEITAS ... 7. - -
Fator de Carga 0,85

ANO TIPICO em US$

1.1- CUSTOS FIXO0OS 5.213.663,13
R Depreciagao v-‘ 2.016.798,94

-~ . Manutengao , S -o- ‘

. -Mao-de-Obra S . 7 . 1.183.594,65

. Diversos = o 2.063.269,54

. Despesas Financeiras : - =o=

1.2-  CUSTOS VARIAVEIS .v_ "17.7387897,80

. Materia Prima ~ 8.683.976,00

- Nacional 3.054.474,41

- Importada 5.629.501,73

. Energia 7.100.755,18

M3o-de-Obra Variavel . 529.679,50
Manutencgao : ’ 30.574,13
- . Materiais Secundarios -366.271,62
' . Impostos scbre a Produgzo : 1179.128,43
<3 Outros Custos Variaveis = ' -~ 848.512,80
1.3- CUSTOS TOTAIS . . 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 LIQUIDO 4.647.440,00

S , _
* Foi considerado o preg¢o da Energia sem modulagao.

Av. Pedroso de Morais. 2214 . CEP 05420 - Sa&ao Faulo - SP
Fones: (O1) 815-4763 . 814.1522 - Telex (O11) 25288 . FELI B8R



QUADRO DE INVESTIMENTO GLOBAL US$

LIASA - 2 fornos de 21 MVA - Silicio Metalico - 20.000 t/ano

A}

ASSOCIACAO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

-2 0 TOTAL :

593.037 583.037 Terrenos
2.225.349 2,225,349 4,450.698 Obras Civis v
6.250.011 9.375.005 15.625.017 Equipamento Nacicnal

826.147 1.936.546 Eh 2.762.693 Outras Despesas

1 4.148.674 4.148.674 Capital de Giro
_ Do 32 a0 .82 ano
1.874.706 2.128.014 13.907.793 17.910.514 Reflorestamento
45,490.634

TOTAL

Fontes: Capital Préprio

Os equipamentos sao todos nacionais

'No Reflorestamento, inclui aquisigao de terras, sem incentivos -
Autosuficiencia v

a partir do 8¢

ano

sSP
FEL! BR

Sao Paulo -

- CEP 03420 -

- 8141522 - Telex (OH) 25288 -

Av. Pedroso de Morals, 2214

Fones: (O11) 815.4763



ASSOCIACAO BRASILEIRA
~ DOS PRODUTORES ~
DE FERROLIGAS  CCHSIDERACOES.

Toda a producao sera destinada a exportacao - 1.380 US$
De acordo ¢/ a legislacao vigente, ac vendas externas estao
isentas de Imposto de Renda. '

- O imposto scbre a producac refere-se scmente ao PIS' sobre
o valor exportado.

A depreciagao fci calculada pelo método linear as seguintes

taxas: .
Edificio e Benfeitorias 4% ao ano
Equipamentos e Instalagoes 10% ao ano’
Demais . : 10% ao ano

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

- A vida util dO“projéto é de 15 anos. "

- Oprojeto ja se inicia ¢/ 100% da sua capacidade.

- 0Os custos para producao de carvao vegetal: Cz$ 494/M°

0Os custos de aquisicao no mercado em junho de 1987: Cz$ 435/M°

0 projeto preve investimentos em reflorestamento que se iniciam
junto com a implantacaoc Ga fabrica.

.~ 0 suprimento de carvao esta previsto da seguinte forma:
do primeirc ao sexto ano de operacao: 100% adquirido no merca

do; do setimo ano em diante: autosuficiencia.

- Para aquisicac de terras para reflorestamento serao = gastos
US$ 4.611.482

- Serao gerados 850 empregos.

Av. Pedroso de Mcrais, 22i4. .. CEP 05420 - Sac Paulo - SP
Fones: (O11) 815-4763 - 814.1522 . Telex (011 25288 - FEULI BR



ASSOCIACAQ BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

ANEXO. 11

. Av. Pedroso de Morais. 2214 . CEP 05420 . S&o Paulo - SP
Fones: (O11) 815-4783 - 8141522 - Telex (011) 25268 - FELI BR



ASSOCIACAO BRASILEIRA
DCS PRODUTORES

DE FERROLIGAS
\

pata 07/10/87
Ret. Of.n?% 181/87

Ilmo. Sr.

Dr. Jose Cechin

. Coordenador do

Projeto II/ CNE

SBS - Ed4d. BNDES - 892 andar
70070 - Brasilia - DF

Prezado Senhor,

.Atendendo a vossa solicitacao de dados complementares aos projetos
de ferroligas apresentados, fornecemos abaixo os devidos esclareci
"mentos dos itens em questao: ‘ :

I - PRECOS

Os pregos de ferroligas apresentados no primeiro projeto -
.(1.380 US$ Silicio Metalico, 585 US$ FeCrAC, 400 US$ FeSiMn e 645
US$ FeSi 75% / 80%) nao sao os pregos medios internacionais, embo
ra esses niveis de pregoes jéktenham sido atlngldos e ate ultrapas—
sados em passado recente por um curto periodo de tempo

Os niveis de pregos atingidos nos projetos foram decorren
tes de premissas pré—fixadas para a elaboragao dos mesmos, onde des
tacamos a tarifa de energia média real paga pelo setor em junho/87,
que foi de aproximadamente 26 Mills. 1Isso siginifica que, dado es
se hivel de preco de tarifa de energia para atingirmos uma rentabl
lidade media de 7% normal para projetos do setor metalurglco 0Ss
pregos internacionais teriam gue se encontrar em um patamar de picg,
caracteritico de epocas de excecao.

No reconhecimento da inconsistencia da situagao 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 pregos para exportagéo:

~NOVO ENDERECO

* Alameda dos Anapurus, 942 Teletone (01 1) 543-0799 ] AV. PEDROSO DE MCRAIS, 2214
Telex (011) 25288 FELI} BR CEFR 04087 Sao Paulo - SP ‘ CEP G3420 )

FQNE: 8i 5—4763-



ASSOCIACAO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

- 1.235 US$ Silicio Metalicc, 540 US$ FeCraC, 345 US$ FeSiMn e

555 US$ FeSi 75% /80%.

Esses precos obtidos se encontram na média ‘do mercado in-
ternacional dos ultimos anos, demonstrando assim, gque somente com
a tarifa de energia para exportagéo em 16 Mills, nao se tornara in
viavel novos investimentos, como também, que o setor nao.pode su-

portar taxas superiores a 16 Mills sob a pena de inviabilizar to-

do o setor.

II - VALOR DAS AREAS PARA REFLORESTAMENTO

LIASA - Silicio Metadlico -  US$ 4.611.482
- FERBASA - .FeCrAC - US$ 9.680.000
PAULISTA - FeSiMn - - US$  600.000

CBCC - FeSi 75% /80% - US$ 4.768.572

III - LOCALIZACAO DOS PROJETOS

LIASA - Silicio Metdlico - Regido de Pirapora - MG

FERBASA - FeCrAC - Em um raio de 100 Km de Sal
o | S _ vador - BA
PAULISTA - FeSiMn - Litoral Norte/Regiao de Ca-
' o v rajas
CBCC ‘- FeSi 75% /80% ' - Sudeste de Minas Gerais

Hly';prRiODo DE CORTE

mento ‘entre as faixas de (2x2), (3x1,5) e (3x2), possibilita  que
so se efetue o prlmelro corte apés o 7¢ ano, quando, conforme. estu
dos realizados, e atlnglda a maxima produt1v1dade marginal da flo—

resta.

Aten01osamente.
Hféﬁ?ZZ/»’/’-

. =
Adelmold Melgago
Secretario Geral

anexo: os c¢itados

*&‘J,Mggs% de Morals, 2214 . CEP 05420 - Sso Paulo - SP
Fongs: (O1) B15-4763 - 8141522 . Telex {O1) 25288 - FELI BR

A medla pratlca do setor que recomenda a adogao do espaga .



ASSOCIACAO BRASILEIRA < F ©770f = 30 Mvs et
DOS PRODUTORES FeSiMn
*Tarifa A2= 16 Mills/Mwh
Consumo Especifico 5.250 KWH/t
Fator de Carga 0,95
DE CUETO: =z RECZITAS

. Depreciacac

.. Manutencgao

. Mao-de-Obrea
. Diversos
Despesas Financelras

CUSTOS VARIAVEIS

1.420.000,00

600.000, 00
130.000, 00
450.000, 00

180.000,00

-0~

10.127.000, 00

1.2~
Matériz Prima - 6.650.000,00
- Nacionszal £.127.500,0C
- Importads 522.500,00
Energiz 3.1$2.000,00
Mao-de-Obrs Variavel ~0-
. Manutiencao -0~
. Materiais Secundarics 285,000, OC
. Impostos scbre = Froducac —G-
. “Outros Custos Variaveis -o-
1.3~ CUSTOS TOTAIES 11.547.000, 00
.- RECZITAS TOTAIC 13.130.000,0C
1.5- - LUCRO ANTES DO 1.FE. 1.563.000, 00
1.6- IMPOSTC DL RENDA ISENTO
1.7- LUCRC LIQUIDC : 1 1.2863 000, 00

* Foi considerado o pre¢oc da Energia sem modificagao.

’

S&0 Paulo - SP
FELI BR.

CEP 05420 -
Telex (O1) 25288 -

Av. Pedrcso de Morals. 2214 .
Fones: (O11) 815-4763 . B814-.1522 -
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ASSOCIACAO BRASILEIRA

DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS | :
| . QUADRO DE INVESTIMENTO GLOBAL US$
PAULISTA ‘- 2 fornos = 70.MVA'total{;¥?eSian - 38.000 t/ano
-3 -2 -1 0 1 TOTAL
200.0CO 200.000 100.000 n 500.000 Terrenos
400,000 500.000 500.000 | | 1.400.000 Obras Civis - ,
700.000 4.600.000 1.300.000 PR 6.600.000 Equipamento Necional .
700.000 8C0.000 300.000 900,000 2.700.000 Outras Despesas |
' 1.100.000 B 1.100.00C Capital de Giro !
Até. o 72ano ?
313.000 '313.000 2.504 ,000 Reflorestamento .
A _',' *
! 14.804:,000 . - | TOTAL %
! i
t

S i ” .

‘Fontes: Capital Proprio

Os equipamentos sao todos nacionais v

No Reflorestamento, inclui aquisigao de terras, sem incentivos

Autosuficiéncia a partir do 82 ano




ASSOCIACAO BRASILEIRA

DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS -
COHSIDERACOES

- fTodz & producac sere destinade a exporiacaoc.- 345 US$

- De accrdc ¢/ & legisiacac vigente, ac vendas externas £s stac
isentas de Impcsto de Kenda.

-~ A depreciacao foi calculada pelo metodo linear as seguintes
taxes:

Edificio e Benfeitorias 5% ao ano
. Equipamentos e Instalacgoes 10% ao ano

~ A taxz de cambio utilizada~USS 1,00 = 43,37

- projeto ja se inicia ¢/ 100% ‘de suz capacidade.

- 0 periooc de vida uitil do.projeto e ge 15 anos.

-~ Os custos pare produg de carvac vegetal: Cz§ 460/M°

— Qs custos de aguisigao .no mercadc Cz$ 500/M°

- 0 projetO'prevé investimentos em reflorestiamento que se ini-
ciam JUPtO ccim & implantacao ce Tabrica

~ Para o suprimento de ca&rvao, a2 implartauao devera ser fEIta
nos primeiros 7 anos pera .atingir z avtosufuciencia a pe
dc 8% ano de op racao.

- Parz aguisicao de terras pera refioresiamenitc Serao gastos.
Uss 60C.000 — 4.500 HA; o custc de refilorestan enbo sera Ge
US$ 1.804.000 — ’

- 'Serac geradcs 550 empregos.

Av. Pedroso da Morais. 2214 - CEP 05420 . Sao Paulo - SP
Fones: (O1)) B15-4763 - 8141522 - Telex (OH) 25288 - FELI| BR

rtir
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ASSOCIACAQ BRASILEIRA 500
DOS PRODUTORES i fornc de 30 MVA
DE FERROLIGAS Fe Si 7%% e 80%

20.000 t/ano :

Tarifa A2= 16 Mills/MwWh
Consumo ESpecifico B8.100 KWH/t
Fator de Carga 0,9%

FLUXC DI CUSTOS E RECEITAS

ANG TiPICO em USS

1.1- CUSTOS FIXGS - - ~ —= - — 1.936.592,00
Depreciacio . 1.288.426,00
- Manutencao L ' : -0~
Mao-de-Obra . - . .353.032,00
Diversos * 7295.134,00
. Despesas Financeiras =0~

1.2- CUSTOS VARIAVEIS ' 6.344.084,00
Materiz Prima , . 2.280.654,0C
- Nacional 2.280.65%4,00
- Impcrtiada —-0- ‘
. Energia 2.591.999,00
. Mao-de-Obrz Variavel ~..225.708,00
-~ Manutencao - . ‘ .248.826,00
.- Materiais Secundarios ' 78.871,00
.- Impostos scbre a Produgczo . 772.447,00
. ‘Outros Custos Variaveis - 845.478,00
1.3- CUSTCS TOTAIS o . 8.280.876,00
1.4- RECEITAS TOTAIS | 11.100.000,0C
1.5- LUCKO ANTES DO I.R. . 2.819.324,00

1.6- IMPOSTO DE RENDA ' . ISENTO
i “1.7- LUCRO LIQUIDG o 2.818.324,00°

* Foi considerado o preco da Energia sem modulagéc.

N
)

Av. Paedroso de Morals, 2214 - CEP 05420 . S&o Paulo - SP
‘Fones: (O11) 815.4763 - 8141522 . Telex (O11) 25288 . FEL! BR



ASSOCIAGAO BRASILEIRA

DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS S
QUADRO DE INVESTIMENTD GLOBAL US$
CBCC - 1 forno de 30 MVA - FeSi 75% e 80% - - 20.000 t/ano
-2 -1 Q ~ TOTAL
541,550 541,550 Terrenos
1.363.085 1.363.085 1 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
o 1.435.186 ©1.435.186° Capital de Giro
Do 32 ap 8¢ ano
1.131.935 1.284.874 8.397.417 10.814,226 Reflorestamento
-
27.310.907 TOTAL

Os equipamentos sao todos nacionais

O Reflorestamento inclui a aquisigado de terra, sem incentivos ccm autosuficiéncia a partir do

82 ano




ASSOCIACAO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

CORSTIDERACOES

- Tode a produgadc sera destinada a exportagao - 645 USS

- De acordo ¢/ a legislacao vigente, as vendas externas estao
isentas de Imposto de Renda.

- O imposto scbre a produgéo4refe:e;se'somente ac PIS scbre
o) valor exportado. '

- ‘Adepr801aga0107 ‘czlculada D°10 metodo llnea; as seguintes

taxeas .
. EdlflClO e Benfeitoria .. 4% ao ano
. Equipamentecs e Instal gSes 10% ac ano
. Demais 10% ao anc

()
=

i

- A taxa de cambio utilizada US$ 1,00 43,3

. O progeto Ja se inicia c/ 100% da suez capacidade.

- A‘v1da utll do prodeto e de 15 ‘anos.

- Os custos para produgao oe carvao vegetal Cz$ 660/M°
- .0s custos de aqulslgao ne m=rcaoo em Junho de 1987: Cz$“563__.M3

- 0 projeto preve investimentos em refleorestamento gue se iniciam
junto com & implantacao ca fabrica. ‘
- Novos investimentos .apos ¢ inicio de operagac nao foram consi-
derados por nao serem nEﬂessa;los. -
- Para aquisicao de terraq para reflorestamento foi ectlmado o va.

lor de 666.000 OTN's, distribuido em & arios para uma,area bruta
total de 10.30C hectares. '

- Serac gerados 30C "empregos diretbs,'OL seja, 10 homens/MVA.

Av. Pedroso de Morais, 2214 - CEP 05420 - Sao Paulo - SP
Fones: (O11) B15.-4763 - 8i4.1522 - Telex (Oif) 25288 . FELI BR



FEREASEA
ASSOCIACAO BRASILEIRA © fornos = 70 MVA todval
"~ DOS PRODUTORES FeCrAC _ '
DE FERROLIGAS "112.000 t/ano
Tarifa Al= 14,72 Mills/MwWh
Consumo ESpecifico 4.255 KWH/t
Fator de Carga 0,95

TLUXC TE CUSTOS E RECEZIITAS

ANC TIPICO em USS

- CUSTOS FTIXCS 7.292.342,00

[y ]

Depreciacao
Manutencao -
Mao-de-Obra

. Diversos: _
. Despesas Financteiras

4.328.794,00

o
1.825.396,00°
1.138.152,00
. —O- _

41.7206.134,00

1.2- CUSTOS VARIAVEIS
Materiz Frime 22.188.270C.0C
- Nacionsa! 29.188.270,00
- Importada —O=
Energisz ‘ , 7.014.954,0¢C
. Mao-de-Obra Variavel - '3.251.837,00
. Manutencao o - 854.285,00
. Materiais Secundarios 982.454,00
. Impostos scbre a Producao ' ~o- '
. Outros Custos Variaveis 428.334,00
1.3- CUSTOS TCTAIS 49.012.476,00
1.4- ERECEITAZ TOTAEIS 60.480.00¢, 00
1.5- LUCRO ANTES DC 1I.R. 11.467.524,00
1.6- IWPQOSTC DE RENDA ISENTO
1.7- LUCRO LIQUIDO 11.467.524,00

* Foi considerado o prego da Energia sem modulagac.

¢

Sac Paulo - SP
FELI BR

CEP 05420 .
- Telex (O1) 25288 -

Av. Pedrosc de Morals, 2214 -
Fones: (O11) 815-4763 - 814-1522



QUADRO DE INVESTIMENTO GLOBAL US$

SvaII04Y343a0
S380.1N00Yd SOQ
vyI3isvug oyOvId0ossY

FERBASA - & féfﬁps~= 70 MVA total - FeCrAC - '112.000 t/ano

z -3 -2 -1 0 © TOTAL
51 .414 o , - 721.414 'Terrenos
. 1.000.000 *1.000.000 ° 1.952.312 3.952.312 :Obras Civis
18.231.130 18,231.130 18.231.130 . . 54,683.392 'Equipamento Nacional
L ' - 6.703.320 6.703.320 ,Capital de Givo-

Do ano -8
Do ano -4 . o
3.730.000 3.730.000

.730.000

W

'3.730.000

29.84G.000

|
|
I
|

"Reflorestamento

95.210.438"

TOTAL -

*Fontes: Capi%almpfépfioluwwnw

* Os equipamentos sao todos nacionails . °




ASSOCIACAO BRASILEIRA

DOS PRODUTORES
\ DE FERROLIGAS \
CONSIDERACTOES
Todz & producao sera destinada a exportacao - 585 USS$

De acordo ¢/ a legislacao vigente as vendas externas est&o
isentas de Imposto de Renda. :
Depreciagéo:u;lo'anos'para os equipamentos e 25 aros para as
censtrugoes. - - ’

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

O projeto ja inicia com 100% da ‘sua capacidade.

A vida util do projetc e de 15 anos. ) _

Novos investimentos nao foram ccnsiderados pcr nac serem neces-

sarios. :

Os custos pare carvao produzidos pela Companhia feram de Cz%

680,000/m’

A autosuficiencia em carvao vegetal foi ccnsiderada atingida

no primeiro ano de producao, ccm o plantio iniciado 8 anos antes
©'do inicio da& producao. ‘

Serao -gerados 70C empregos:. 10 pessoas/MVA

Av. Pedroso de Morais, 2214 - CEP 05420 . S&o Paulo - SP
Fones: (O11) 815-4763 - B814.1522 - Telex (O11) 25288 . FELI BR
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LIRSE

ASSOCIAGAO BRASILEIRA & © S7P0s o€ 21 MVA
DOS PRODUTORES Silicio Metalico
DE FERROLIGAS 20.000 t/ano

Tarifa A2= 16 Mills/MWh
Consumo Especifico 13.240 KWH/t
Fator de Carga 0,95

FLUXG DE CUSTOS E RECEITAS
ANC TIPICO em LSS
1.1~ CUSTRS FIXOS 5.213.663,13"
. Depreciaczo 1 2.016.798,94
. .Manutencao . -o-
. Mao-de-Obra 1.133.594,65
. ‘Diversos 2.063.269,54 -

. .. Despesas Financeiras -o-

1.2- CUSTOS VARIAVEIS 14.874.942,62

Materiz Prima 8.683.97&,00

- Nazciona:l 3.054.474.4:

- lmportace 5.628.501.75%

Ernergie . 4.236.800,25

Mao-de-Opra Variavel 529.679,50

Manutencac _ 30.574,13

. Nateriais Secundarios © 366.271,62

. Impostos scbre a Producac 1179.128,43

:. 'Outros Custos Variaveis 848.512,80

1.3- CUSTOS TOTAIS _,520-088-606,00

1.4~ RECEITAS TCTAIS 24.700.000,00

1.5- LUCRO ANTES DO I.K. - . 4.611.394,00

1.6~ IMPOSTO DE REND2 ISENTO

1.7- LUCRO LIQUIDOC 4.611.394,00

* -Foi consideradc ¢ preco da Energia sem modulacao.

" Av. Pedroso de Morals. 2214 -
Fones: (0O11) 815-4763 - 8141522

CEf 05420 -
- Telex (ON) 25288 -

Sao Faulo -
FELI BR

SP



QUADRO DE INWESTKMEMT@>GLOBAL Uss

\

, 'LIASA - 2 fornos de 21 MVA - Silicio Meiadlico - 20.000 t/ano
-2 ) 0 TOTAL
593,037 - o 593.037 Terrenos
2.225.349 | 2.e2s,349 | o 4.450.698 Obras Civis
6.250.011 : 8.375.005% 1 15.625,017 Equipamento Nacicnal .
826,147 1,936.546 : . 2,762,683 | Outras Despesas

/ 4,148,674 4.148.674 Capital de Giro

Do 3¢ ao B892 ano

;

1,874,708 2,128.014 13.807.793 ' 17.910{514 Reflorestamento

ASSOCIACAO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

45.490.634 - | TOTAL

FonLtes: Capital Ploprlo

Os equipanentos. sao todos nacionais

No Reflorestamento, inclui aquisigao de Lerras sem incentivos -
Autosuticiéncia a partir do 8¢ ano

- P

Sao Paule
- Telex (O11) 25288 . FELI BR

. CEP 05420 .

814.1522

Av. Pedroso de Morals, 2214

Fones: (Oi1) 813-4763 -



ASSOCIACAO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS,  CORSIDERACHTS

- Toda & procucac sera destinads a exportacao - 1.380 US$

"2 "De acordo c/ a legislacao vigente, ac vendas externas estao

isentas de Impcesto de Renda.

O imposto scbre a producao refere-se scmente ao PIS sobre

o valor exportade.-

A depreciacao fei calculada pelo mﬂtodo llnear as seguintes

taxas: :
. Edificio e Benfeitorias 4% ao ano
. Equipamentos e Instalagaes 10% ao ano
. Demais ‘ ‘ 10% ac anoc

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

" - A& vida util do pIOJDto e de- 15 aros.’
- - C projetio ja se inicia c/ 100% de- sua capacidade.

- ©Os custos para produgao de carvao vegetal: Cz$ 494/M

Os custos de aguisicao no mercado em junho de 1987: Cz$ 435 /M3
- 0 prbjeto preve investimentos em reflorestamento gue se iniciam
junto com a implantacao da fabrica. :

O suprimento de carvac esta previsto dz seguinte forma:

do primeiro ao sexto ano de operacgao: 100% adguirido no merca
do; do setimo ano em diante: autosuficiencia.

Para aquisigéo de terras para reflorestamentc serao gastces
USE 4.611.482

~ Serao gerados 850 empregos.

Av. Pedroso de Morais, 2214 - CEP 05420 - Sao Paulo - SP
Fones: (O11) 815-4763 - B14.1522 - Telex (O11) 25288 - FELI BR



ASSOCIACAO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES .
DE FERROLIGAS

ANEZXO I1T

Av. Pedroso de Morals, 2214 . CEP 05420 . Sao Paulo - SP
Fones: (ON) BI5.4763 - 8141522 - Telex (Olf) 25288 . FELI BR



ASSOCIACAO BRASILEIRA

DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

DE CUSTOS E RECEITAS

FLLUX0

S%

TIPICO EM

CAND

L. - CUSTOS FIX0S
-~ Depreciacac

- Manubencao

Mao-de-ohra

Diversos

~ Gespesas Financeil

1.2 CUSTDS VARIAVETIG

-
."_’ T
LY

S 2% I

Tar ifa A2 =
Consumo

Fat

S~

mas

a Producao -

- ANy ]
-~ Materia Prina
- Nacional
- Inportada
- Energia
~ Mao-de-obra Variavel
-~ Manut2ncao .
-~ Materiails Secundarios
- Iapostos Sobre
—- Jutros Custozs Variaveis
1.3 - CUsSTOS TOTHRIG -
1.4 = RECEITAS TOTAILIS

i.9 - LUCRUO &NTES DO I.R.
IMPOSTO DE RENDA

LUCRO LIQUIDGD

CEP 05420 -
- Telex (ON) 25288 -

Av. Pedroso de Morais, 2214 .
Fones: (011) B815-4763 . 814-1522

S8o Paulo -

sSP
FELI BR

PAVILLISTA
3¢ MVA Total

OrFnos =
200 t/ano de FeSiMn
Ca% 829,53
TapeciTicn 3.2560
0,99

or de Carga

-~

1.420.000,00

60 . 00G, G0
120.999,00
450 .060,00
18¢.¢00, 009
—C

$0.310. 092
4.160.000
5. 474 . 000

404 . 000
3. 806,192
: li-o--.

2E4.099

(-

12.732.492

13.374.400

1.643.608

1.643.808

MWH

KWH /%



ASSOCIAGAO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES . .. . .
DE FERROLIGAS CONSIDERACOES

Toda a producan sera destinada a exportacao - 380 USY

& .

De acordo com a legislacas vigents, as vendas externas  estao

isentas de Imposto de Renda.

A depreciacano foi calculada pelo metodo linear as sesguintes

taas:

- Editicio & Benfeitorias causns e 54 &0 ano

— Eguipamentos & Instalacors cesanews 1Q4 20 aAN0

-~

& taxa de cambio ubilizada USY 1,00 = 43, 3)

0 progeto Ja se inicia com 1€07 da sua capacidade.
_ "/ .

0 periodo de vida autil do projete & de 139 anos

v

O custos para prodocao de carvao vegetal! Lzl S40/M73 {ja.

considerada remuneracao do projeto de reflorestamento)
Serao gerados S0¢ gmpregos.

Eneraia considerada em 100% de wmodulaczo no horario de ponta.

o
&

Av. F_’edroso de Morals, 2214 . CEP 05420 - Sao Paulo - SP
Fones: (011) B15-4763 . 814.1522 . Telex (O1) 25288 . FELI BR



ASSOCIACAO BRASILEIRA
DOS PRODUTORES
DE FERROLIGAS

QUADRO DE INVESTIMENTO GLOBAL - USS

[EREAS

-
~
1

FAULTETA — 2 fornos = 30 MVUA total - FeSiMn -~ 3S2.00¢

! ! - 3 ! -2 f -4 ! & i oo TOTHL
1 s e [ oom e s e oo s e 2 e 0 009 A0y e e

200,060 200.046 ! 16¢.000 ! - 500.%09

4Q0.000 GGG, 000 500 .000 1.4¢¢. 000

709.6e0 4.4600.000 1.30¢.00¢ ’é.6®®,&@@'

Jo¢ .00 8O0 .00 30¢.049 2.700.004

1.100.900 1.100.90¢

1
!

I

1

]

! .
B

!

!

!
- ! :

S TOTAL - GERAL b 12.300%..00¢

!

- Terrenos , S = Capital de Giro
-~ Dbras Civis » '
"=~ Euipamento Nacional

-~ Outras Despesas

x  Fontes: Capital Proprio

# Oz squipamentous sao todos pacionais

~——fv: -Podroso-de-Moraier 22— CER-06420 « - -S80-Raulo~ +--8P~ =~ « e e e oL e e e
Fones: (ON1) B15-4763 - B14-1522 - Telex (O1f) 25288 - FELI BR



ANEXO 8

PROJETOS DO SETOR SODA/CLORO

ABICLOR - ASSOCIAGAO BRASILEIRA DA INDUSTRIA

DE ALCALIS E CLORO DERIVADOS




awviclor

ASSQCIACAO BAASILEIRA DA INDUSTRIA
DE ALCALIS E CLOROD DERIVADOS

Séo Paulo,_30 de agosto de 1988

Ilmo Sr.

Dr.José Cechin

SEPLAN

Brasilia - DF

Em maos )

Prezado Senhor, E o

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

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

Atenciosamente,

A

Wagner Rodrigues
Representante da ABICLOR
Grupo de Trabalho - Projeto II

RUA DA ASSEMBLELA, 10 - SALA 1224 - CENTRO - CEP 20011 - RIO DE JANEIRO - RJ - TEL.: (021) 2216788 - TELEX: (021) 39068



awiclor

ASSOCIACAO BRASILEIRA DA INDUSTRIA
DE ALCALIS E CLORO DERIVADOS

PROJETO TIiPICO DE UM PRODUTOR DE CLORO/SODA

- (capacidade : 100 MTPA)

ESCOPO

0 estudo baseia-se em estruturas dé custo médias do setor.

Os valores de custos fixos bem como os de custos variaveis para
os diversos itens representam a média jd que seus pesos relati-
vos nesta estrutura podem sofrer algumas variagdes dependendo da
economia de escala, de se comprar o sal necessdrio para a eletrd
lise ou extrai-lo de minas prdprias, da distribui¢do dos produtos

finais, etc. .

O capital estimado no projeto refere-se ao montante}necessérfotem
bases atuais, capital de reposigdo portanto, e hoje estaria na fai
xa de US$ 90 a US$ 110 milhdes, para uma fdbrica de 100 mil tonela

» das/ano.

A longo prazd, os valores de Soda e Cloro foram estimados em
UsS$ 270/t e US$ 215/t, respectivamente, contra os valores atuais
de US$ 200/t e USS 160/t.

BASES

Capital: , .
- equipamentos (capital de reposigao) ¢ US$90 - 110 milhdes
- terrenos : US$S 3 - 5 milhdes

Capital de reposigdo anual : US$ 0,8 - 1,1 milh&es

Capital de giro : US$ 5 - 7 milhdes
- contas a pagar ¢ 30 ddl
- coﬁtas a receber : 30 ddl
- estoques : 30 dias

S

RUA DA AS.SEMBLEIA 10- SALA 1224 - CENTAQ - CEP 20011 - KIO OE JANEIRC - Ad - TEL 1 10213 221-6788 - TELEX {021 3905¢



awviclor

ASSOCIACAO BRASILEIRA DA INDUSTRIA '
OE ALCALIS € CLORO DERIVADOS

- US$ (MILHARES)

- CUSTOS PORCENTAGEM ~ (1003 DA CAPACIDADE)
Mio de obra . 5,1 - 6,0 1100 - 1400
Bnergia : 40,0 - 35,7 _ -8100 - 8300
Matérias Primas 43,6 - 46,5 8800 - 10800

Servigos diretos de 3¢s
e gastos gerais de manu

tencdo 10,9 - 11,6 2200 2700

|

Total: 100 - 100 ' 20200 23200

)

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

- Gastos pré-operacionais: US$ 100 mil
- Depreciagdo: 17 (acelerada, i.e. DDB)

Anexo: .Fluxo de Caixa do projeto tipico de um produtor de cloro/soda,
com custos médios de produgdo. Caso I: pregos de cloro/soda a-
“tualmente aprovados pelo CIP. Caso II: pregos desejaveis no
futuro.

RUA DA ASSEMBLEIA, 10 - SALA 1224 - CENTRQ - CEP 20011 - RIO DE JANEIRQ - RJ - TEL. 1021 221-5788 - TELEX: (021 39058


Despesas.de

RGOGE (1701 X313 1 - BRLG1ZZ 120V 7131 - FH - OHIINYE 30 OlH. 11002 43D - OHLINZD - 221 VIVS - O 'VI3TBWISSY va VY

PROJETO HEDIO REPRESENTATIVO DO SETOR CLORO/SODA - CAPACIDADE = 100M TON/ANO ~09/"5/87-118"0

CASO ENERGIA

=25 MILLS/KWIH;CLORO E SODA A PRECOS ATUALS

] 1 2 3 4 5 4 7 8 ? 10 114 12
esumaons 0 @ '] 7? 90 i01 112 112 112 112 112 112 112
QTD0 CLCRO ° 0 0 70 80 50 100 100 100 160 100 ioe 109
PRECO_CL2/SO0DA ° @ ° 184 181 181 181 181 181 181 104 184 181
RECEITA ] ] @ 26986 3075@ 34593 ‘38437 38437 38437 38437 38437 38437 38437
ESTRUTURA DE CUSTOS *
cu”r
MAQ os FIXOS 0 0 ° 1300 1300 1300 1200 1300 1300 1300 1300 1300 1300
Han UTENCAO "] Q [} T 2000 <00 2000 2000 <000 2000 2000 2000 <000 2000
DLPRECIACAO ° o 0 11412 18069 8943 8127 7229 6379 £922 2226 4570 4587
33""350‘“”“ g 8 8 ;gg 459 458 458 458 458 4:;8 458 45 458

op

CUSTOS FIX0S TOTAL @ ) @ 15262 13819 12693 11877 10979 10129 9672 8975 2420 8337
CUSTOS VARIAVEIS
m\rznms PR LMAS X
MAT PRIMAS ° Q e '3 6895 7880 8865 92850 9850 9850 9850 9850 9850 9850
ENERGIA o 0 '3 5705 6520 7335 giso 8150 8150 8150 8150 8150 815
CUTROS VAR ° e 0 2 Q 0 9 0 3 Q e
CUSTOS VAR TOTAL ) ] 9 12500 14400 16200 18000 18000 18000 (Boed 18000 18000 18000
CUSTOS TOTAILS ") ] @ 27862 28219 28893 29877 2WF7P  2BI29  27L72 26974 26420 26337
DESPESAS
VENDAS @ e o 1883 2152 2422 2694 2491 2691 2491 2691 2691 2694
AOH(N[STRA!’IUAS ? ° 9 807 922 1038 1153 1153 1153 1153 1153 1153 1153
PESQUISA o ] o 530 815 692 . 789 769 769 769 769 769 749
reTaL 0DAS DESPESAS ] ) [} 3229 3490 4154 4612 4412 4542 4612 4612 4612 412
u;rpo ANTES 1.R. ? ° @ -4185 ~-{140 1549 3948 4845 696 ° 6152 4819 7425 74488
IMPOSTO DE REMDA Q 0 ? o £97 1777 2180 2553 27:a 2082 3332 3359
LU"RO OEPOIS [.R. ° e @ -4185  -1149 8s2 2174 2665 3133 3384 3747 4073 4118
CAPITAL .
EGUIPAMENTOS 27000 40000 30000 e $00  2eeo S00 2500 ° 500 2e0@ S0
VCRRELG . 3000 e 2 ? o '] ° Q ° 2 2
capnm. DIRETO 30000 40000 30000 0 00 2000 500 ES 2500 500 2000 500
CATITAL DE GIR . - L
CONTAS A RECEBER ° ? 4 2242 320 320 320 ° 0 o ° ° @
CCNTAS A PAGAR Q Q ? 10s0 150 150 1590 ° o ] 0 . Q °
INV MAT PRIMAS ] e 0 1050 150 150 150 Q o e o ° '3
INV PROD FINAIS ? o 'S 1353 150 150 150 ] ? 0 ? ] °
CAP GIRO TOTAL 0 @ 9 3405 470 479 470 3 [ 0 @ @ °
REC CAP GIRO ° Q ? ? ? ¢ 0 ® 3 e '3 ° o
FLUXO DE CAIXA _
FLUXO. ANUAL ~30000 -40000 -30000 3623 7939 7325 9328 9874 7012 9306 8493 4742 8205
?LUXO Acz:unumoo -30092 -70000 ~100000 -94377 -B8438 -B1113 -71785 -464871 -548380 -45574 -37281 -30438 -22133
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PROJETO MEDIO REPRESENTATIVO 00 SETGR CLORO/SODA - CAPACIDADE = 13eM TON/ANG -09/25)57*11316
CASO ENERGIA = 25 MILLS/KWH; CLORO £ SODA A PRECOS ESPERADOS NO FUTURO

13 14 is 14 17 ig 19

ENTRADAS )

QTD 004 | 112 142 142 112 142 112 112
Q7D CL ) 100 iee 100 1060 100 ide 120
PRECO CL;/SODA 245 245 245 245 245 245 245
RECEITA 2028 S2028 52028 S2028 52028 2 52028 52228
ESTRUTURA DT CUSTOS .

CUSTOS FIXOS

A0 DE OBRA : 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300
n;nurcncao 2000 2000 2000 Jeoe 2000 2000 2009
DEPRECIACAO 4548 4397 3730 2519 4437 4810 £754
OUTROS oxnsros ase 452 as¢ as a5p 450 5o
PRE OPER ) 0 ] 2 ° 0
CUSTOS FIXOS TOTAL 8318 8245 8480 8399 eas’? 8540 $506
CUSTOS VARIAVEIS

HMATERIAS PRIHAS : o )
MAT PRIMAS o850 9850 50 92058 9850 ?°850 2850
ENERGIA 8159 8159 8150 8150 BiSe B159 s8iSe
OUTRO 0 Q ° 0 2 @ °
cusros unR TOTAL 18000 19000 18000 1BeGe 1Be0® iD0e® 1000
CUSTOS TOTAIS . 26318 26245 26480 24399 26387 2454 27506
DESPESAS '

VENDAS 3442 3642 3642 3442 3442 3442 3642
ADMIHISTRATIVAS 1561 1564 1564 15414 1541 1556% 15461
PESGUIEA 1041 104} 104y {841 1241 1041 1041
TOTAL DAS DESPESAS 4243 4243 6243 6243 6243 4243 6243
LUCRO ANTES T.R. 19466 19540 19305 - 19386 19397 19225 . 18278
IMPOSTO DE RENDA 8760 8793 8487 4 azae 8651 8225
LUCRO DEPOIS I.R. 10704 10747  1@41B 10662 10447 . 16574 16053
CAPITAL )
EGUIPAMENTOS 0 2500 @ 500 2000 500 0
TERRENOS o o ° Q
CAPITAL DIRETO 2500 Q 500 2000 500 9
CAPITAL DE GIRO
CONTAS A RECEBER 0 e Q @ 0 e o .
CONTAS A PAGAR o o @ o 3 Q e
INV HAT PRIMAS "} "3 "] ¢ ("] "] ]
INV PROD FINAIS %] "4 ] 8 [} ] ]
CAP GIRO TOTAL 0 2 @ ° ? ® e
REC CAP GIRQ 0 3 ° ° ° e 7148
FLUXO DE CAIXA
FLUXO ANUAL 152785 12742 £347  {4C14{ 13306 14883 24958
FLUXO ACUMULADO 54247 &8989 84337 99148 (12353 127337 152255
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ANEXO 9

PERFIS REGIONALIZADOS DO INVESTIMENTO

UNITARIO DO SETOR ELETRICO =~ CUSTOS MARGINAIS

ELETROBRAS - CENTRAIS ELETRICAS BRASILEIRAS S/A



CUSTDS DE GERAGED DE ENERGIA ELETRICA

1. Consideragties Gerais

A expansiic da capacidade de geracido de energia elétrica e
feita & custos crescentes, uma vez que se baseia no aproveitamento de
recurse natural existente, sendo a cada momento tomada & decisdo eco-
namicamente mais atraente.

A consequéncia imediata & que os custos marginais de expan—
sao, custo de atender a um acreéscimo de consumo em um determinado mo-~
mento, sho crescentes ao longo do tempo. . No momento. deve-se distin-
guir entre 0S5 ACréscimes d9e CONSUMO - MOmentidneo & o que permanece  no
sistema por determinado periodo. © - 77 S :

0s custos marginais si&o obtidos das alternativas de expansdo
do sistema elétrico & longo praco, utilizando o modelo de decisio de
investimento DESELF. A Tabela 1 mostra os resuliados elaborados no
ambite do Plano 2016, onde se considera a evolugio do sistema atraveés
de cortes a cada cinco anes.- A coluna PERIODOD apresenta os valores
correspondentes a acrescimos de CONSUMO APENnas ho quinguenio conside-
rado, enquanto a coluna DIMENSIONAMENTO corresponde a acréscimos de
consumo que persistam ate o final do horizonte.

No caso especifico do Projeto II, os empreendimentos ele-~
trointensivos estio previstos para uma vida Util economica de 135 a 29
anocs. Assim sendo. 05 resultados correspondentes aos custos marginais
de energia estéo resumidos na Tabela 2. Us emprendimentos de aluminio
consideranm uma vida util de 25 anos. enquanto para os demais o valor
adotado corresponde a 15 anos. Em termos regionais foram consideradas
trés situacbes: & primeira representativa das regibes Nordeste e Su-
deste. ate 15@¢ km distante do coletor regional; a segunda sendo a Re-
giao Norte na faixa de 560 km de distincia do coletor; e a terceira no
coletor da Regiao Norte.

2. Investimentos no Setor Elétrico

A adaptagédo dos resultados do setor elétrico & wmetodologia
do Projeto II foi feita adotando uma série de hipoteses.



0 investimento unitario na usina foi calculado a partir dos
custos marginais de expansao de acordo com & seguinte farmulasl

INV = (CMP+CME.FC.87606)/FRC, onde

INV " investimento na usina (USS/kW);

cnp custo marginal de referéncia para
ponta (US¢/klW.anods’ '

CME custo marginal de referéncia para energia
(US$/klWh);

FC fator de capacidade da usina, adotado
igual a @.67 ‘

FRC fator de recuperaciao de capital para vida
util de S8 anos e taxa de desconto de
184 aaae.

6 parcela de custos devidos & transmissdo de integracao da
Usina ao sistema € destacada do custo de geragao com base em valores
de referéncia regionais.

0z juros durante a construgédo sio calculados, no caso da
usrna; a partir da curva de desembolsos anuvais, considerando a taxa de
187 &a.a. No caso da transmissio, os valores sio estimados em 127X do
custo total de transmissio.

0 perfil temporal dos investimentos em geragdo e transmissio
de energia eletrica. considerado uniforme para todo o Pais, esia des-
crito na Tabela 3.

O0s valores anuais do investimento unitario em geragdo e
transmissio de energia elétrica, para as trés regides acima definidas.,
e para as duas alternativas de vida util dos projetos industriais, de
iS5 anos e 25 anos, estido transcritas nas Tabelas 4 a 9.



TABELA 1
ALTERNATIVA ECONGRICA DE REFERENCIA
CUSTOS DE REFERENCIA - ENERGIA E PONTA

REGIAD NORTE - MaRABA

= el P ey

I DIMENSIONAPENTO I PERE0DO
AND I
I I USS/ki/ano 1 USS/MWh T USS/kW/ano I USS/Muh
120661 6 1 25 1 6 1 2 1
126651 6 1 28 1 & 1 2 1
120061 6 1 32 1 501 25 1
126051 6 1 37 1 § 1 3 I
120261 6 1 41 1 6 1 4 1
REGIAD NOKTE - CUIABA
i I DIAENSIONARENTO I PERIODO
1aND 1
I 1 USS/kW/ano T USS/fWk 1 USS/KW/ano 1 USS/MUh
120061 - & 12 1 6 1 4 1
120051 & I 28 1 6 1 4 I
128161 & 1 31 1 ¢ 1 B 1
126151 @ I 3% 1 § 1 33 1
126261 % 1 35 1 6 1 31
REGI40 NORDESTE
I DIFENSIONAMENTO I PERIODO
AND 1
1 USS/ki/ano T USS/RWh 1 USS/kW/ano I USS/Mh 1
W06 1 2 1 37 1 ' !
6051 4 I 42 1 6 I 3 I
2616 1 7 1 47 1 6 1 42 1
6151 12 1 56 1 6 1 56 1
26261 26 1 56 1 26 1 56 1




REGIAQ SUDESTE - C. OESTE

el bt B Be] et

I I DIMENSIONAMENTO I PER1ODO 1

1 AND I---

1 1 USS/kW/ano 1 USS/MWh 1 USS/kW/ano I USS/MWh 1

1 2060 1 ) 1 37 1 51 3 1

1 2005 1 ] I 4l I § 1 3}’ I

I 2616 1 ] 1 4 I 5 1 ¥ 1

I 2615 1 ¢ I 56 I § I 56 I

I 2626 1 8 1 S8 I 6 I 56 I

REGIAD SUL

I I GIMENSIONARENTO I FER10DO 1

I ANO I

i 1 USS/kl/ano 1 USS/MWh 1 USS/kW/ano 1 USS/muh 1

1 2000 1 §. 1 35 I 8 I 27 1

1 2095 1 6 I 49 I & 1 32 1

12616 1 6 I 45 I 6 I 46 1

12615 1 g I 48 I 6 1 48 1

12626 1 9 I 48 I 8 I 4 1

SISTEMAS ISOLADOS

1 1 DIMENSIONARENTO 1 PER1ODO

I AND I--- :

I 1 USS/ki/ano I USS/mWh 1 USS/kW/amo I USS/Méh I
2606 1 § 1 25 1 ¢ 1 1 I
2005 1 o 1 2 i 8 1 235 1
2616 1 6 1 36 1 ¢ 1 26 1
2615 1 g 1 32 1 ¢ 1 32 1
2026 1 ) I 32 I 6 1 32 I

BRASIL INTEGRADD

I I DIMENSIONAMENTO I PERZ0DO I

1ANG I

1 1 USS/kW/ano 1 USS/tMh 1 USS/kW/ano 1 USS/MWh I

1 2666 1 2 1 3% 1 & 1 2% 1

120651 4 I 4 1 g I 2 1

12016 1 7 I 45 1 ¢ I 3 1

120151 12 I 48 1 g 1 48 1

120261 26 I 4 1 2 1 4 1

{1} Os custos se referem ao bavf-r‘amehto de 238 kV
(2) Precos de junho de 1986 (US$ 1.06 = Cz¢ 13.04



TABELA 2
CUSTOS MARGINAIS DE ENERGIA

PROJETO IICUS$/MWN)

-  m 4 m s A AN S A G mar e S et N e AR U W R fmb T s M e e e s M G G e e e W S S S e e e e Ge S sk e

Regibes 15 anos 25 anos
Norte-Maraba 21 24

Sudeste/Nordeste 34 | 36



TABELA - 3

CONSTRUCAG DOS QUADROS DE INVESTIAENTO GLOBAL - PERFIL TEAPORAL GO INVESTIMENTO WA WIDRELETRICA E SISTEMA DE TRANSAISSAQ

USINA RARGINAL MEOIA

: {TENCADA AND) PERIODD DE INPLANTACAD s 100 T0TAL
DISCRIAINACAD : : 00
S AND -6 AND -5 AND -4 AMD -3 AND -2 ANO -1 ANG S AHO 1 AND 2 ;  INVESTIAENTO
USINA i,
TERRENOS 6,4 . N4 WY 173 5 - - - 18,4
OBRAS CIVIS - 2,7 l4,l‘ 2,5 54 14,8 ‘vl,l 3 - .4
EQUIPARENTOS - - ey 28 B4 W ¥ ) - 2,0
RACIOHAL(BSN) - - 118 JENNED VS B! Y BTN B N | ¥ ) - 15,4
IAPORTADB(BSI) - . 2% B! N B - ! N R VN | 9.0 - &1
QUTRAS DESPESAS P7% BN + Y Bt 15 B ¥ Y B ¥ ) 9.4 48 L4 | 2,4 a4
LINHA DE TRANSAISSAD - - - 20 TS X BN N | - - 185,4
(fcina de 234 kD)
{ustos: Norsal  Corrigido
Ponta § i
Enersia 3 31,565

Transaissao
Geratao
Geracao - JOL
Joc

TOTAL

18 17,2285
1431,519 1456,628
1188,939 1128,397
322,512 328,313

1815,31F 1843,857



TABELA - 4

QUADRD DE INVESTIAENTO GLOBAL

USINA MARGINAL REDIA NA REGIAD .... NORTE - MARABA - COLETOR (%)

UNIDADE: USS/RV (junho 1987)

‘ : PERJODO DE IAPLANTACAL : T0TAL :
DISCRININRACAD : : 00 :
TANB -6 AND -5 ANO -4 ANO -3 we3 -2 ARD -1 AND O ANO L ANO 2 ¢ INVESTINENT® ¢
TOTAL DA USfNﬁ 2,4 4% 14,3 WL 1988 1,1 81 24 3¢ 83,3
TERRENOS 9.4 135 88,3 64 N3 1,3 - - - 156,8
QBRAS CIVIS - 3 4L B4 WY 553 2,3 1,9 - 38,4
EQUIPANENTOS - - 18,3 W4 WIS 68 B . 1y - 183,4 |
RACIORAL(BSN) - - 13 7 %) W4 XF 1 - 133,4
IAPORTADO(RST) - - 4,3 | U1 B VS [ X | 8,3 4, - TN
QUTRAS DESPESAS L4 2,0 83 B w113 11 R Lt 191,71
J.0.C. (Beracan) &5 125 57 82 S 3,7 13,5 6,4 1,1 22,4
Subtotal Geracas 2,9 8,4 n58 W42 e, 182,88 55,7 B4 4,9 1475,9
LINHA DE TRARSAISSAD - - - 4,3 L 26 116 - - t] B
(Acina de 23IV) :
J0.C. (Transwissac) - - - i3 14 31 2,4 - - 6,8
Subtotai Transsissao §.6 §.§ 4 2,8 Ly 8,8 10,9 .5 44 .
TOTAL DO INVESTINENTD 2,9 54 26,8 L1 45,2 18,4 ThE - 4 4,9 1132,9

Custos de referencia considerados (periodo de 1993 a 2086):

Energia: 21 USS$/MUb (jun 86)

Ponta: § USH/M.Ano (jun B4)
Transs: 37 USS/RN (jun B6) coletor
Custos: - Norsal  Corrigide
Ponta o | )
Energia 2 21,36847

¥ ATUALIZADD PARA UM PERIOD0 DE 15 AMOS .

19 US$/kd adicioml



TABELA - §

QUADRD DE INVESTINENTO GLOBAL

USINA MARGINAL MEDIA NA REGIAD .... NORTE - MARABA - COLETOR (%)

UNIDADES US$/kN (junha 1987)

DISCRIMNACAQ

PERIODO DE

IRPLANTACAD

AND -2 AND -1

CLHN )

#R0 2

]
INVESTIAENTD

TOTAL DA USINA
TERRENOS
BBRAS LIVIS
EQUIPARENTES
NACIONAL (BSK)
IAPORTADO(BST)
OUTRAS DESPESAS_
J.0.C. {Geracas)

Subtotal Geracao

LIHHA DE TRANSAISSAD

{hcina de 238 LV)
J.0.8. (Transuissao)

Subtotal Transmissao

49,5
2,8
.9
27,6
f,8
4

14,4

83,7 .

17,8

2,4

19,9

4,4

"4
113

37

id

95,7
12,2
354,
18,5
153,1

57,4
pri N
78,3
1235,

] B

68

3.4

T0TAL DO IRVESTIAENTO

DAND -6 ANB D
4,1 49,1
i3 153

- §.4
15,4 4,2
L, 143
B,z 8,0
X ] i3
3,2 8,4

4,9

37

12921"

Custos de referencia considerados (periodo de 1995 a 2880):

Energia: 24 USSH/Mh (jun 86)

Penta: § USS/R.Ano (jun 86)

Transa: 37 USS/k¥ (jun 86) coletor

Custos: Rorsal

Ponta .

Energia

¥ ATUALIZADO PARA UM PERTODD DE 25 AMOS .

Corrigide

24 24,411

19 USS/kW adiciomal



TABELA - 6

QUADRO DE INVESTIAENTO 6LOBAL

USINA MARGINAL MEDIA MA REGIAD .... NORTE - MARABA - COM LINKA DE TRANSAISSAD (1) ,

UNIDADE: US$/k¥ (junho 1987)

: PERIODO DE IMRPLANTACAD : TOTAL H
DISCRIAINACAD : : i) :
S AND -6 AND -5 AND -4 AND -3 ANQ -2 AND -1 AND S AND D ANO 2 ¥ INVESTINENTD
TOTAL DA USINA 2,4 4,9 14,3 uL 1988 1,1 45,1 2.8 3,8 833,3
TERRENOS .0 13,3 5 6 B3 1,8 - - - 15,4
0BRAS CIVIS - 83 8,2 M4 WL NS 2, 1,5 - 3,4
EQUIPARENTOS - - 3 BAOWS S WE W - 183,4
NACIONAL(BSH) - - 3,3 7 U7 W Wi i - 133,4
IRPORTADO(BST) - - | U T U N SRS VS B § N 83 4,3 - T 4 )
QUTRAS DESPESAS a1 830 4 2,8 11,3 1,7 5,8 3,8 10,7
4.0.C. (Beracao) 63 1,5 W7 8,2 b W7 12,3 b4 1,1 U4
Subtotal Geracac 2,9 54 25,4 L2 Bk M2 557 B4 5,9 1975,%
* LIRHA DE TRANSAISSAD - . - 33 Bt o193 ns - - ; 265,1.
{Acisa de 238 LV)
JD.C. {Transaissao) - - = L B 1863 12,7 - - 3,1
Subtotal Transaissao i .9 §1 15,1 45,2 1353 1454 .4 i1 i,
TOTAL DG TNVESTIAERTO 2,8 B4 W6 U330 IME M8, LY 24 4,9 1377,1

Custos de referencia considerados (periodo de {99§ a 2068):

Energia:
Ponta:

Transs:

Custos:
Ponta

Enersia

‘& ATUALIZADO PARA PERIODO DE 15 ANDS ,

Norsal

Lorrigido

21 USH/Mih {jun 36)

§ USH/M.An0 (jun 86)

A 21,36847

37 USS/k¥ {jun 36} coletor

P

US$/k¥ adicional



TABELA -7

QUADRO DE INVESTIAEATO GLOBAL

USINA MARGINAL MEDIA HA REGIAD .... HORTE - MARABA - COM LINHA DE TRANSAISSAD () ,

UKIDADE: USS/RN {junho 1987)

as %= ea

. : PERIODO DE TAPLANTACAD : TOTAL
DISCRINIHACAD : : 0o
DANO -6 AMOD -5 AKD -4 AKD -3 AMD -2 AND - ANO @ ANO D AND 2 : INVESTIAENTO
TOTAL DA USINA 5,7 49,3 W1 w6 2 weLE 43 B 44 §34,7
TERRENOS i 45,5 ¥s 7 B3 4é - - - - 172,2
QBRaS CIVIS - 9.6 40,6 12,7 13,8 &3, R 1,8 - 354,48
EQUIPARENTOS - - UG 7Y 2 e 1Y 148 - ut,5
RACTONAL (B5H) - 15,3 44 3,6 4,3 0,40 122 - 153,1
IRPORTADOSBSI) - - IR S P I X N § 1 9,8 3,2 - 37,4
QUTRAS DESPESAS 15¢ 242 1,4 WA W 198 3,8 8,6 4,4 24,4
J.0.C. (Beratan) - L3 W2 deb b4 42;1 14,4 7,37 1,3 278,3
Subtot?l Geracao 33,2 63,6 2.2 29‘,4 24,6 16,9 63,9 - 3,5 3,7 1235,!
LINGA OF TRANSAISSRD - - - - 13,3 B8 1,3 8 - - 23,1
{hrisa de 230 kW) :
J.0.0. (Transsissan) - - - 1, o 18,3 12,7 - - 36,1
Subtotal Transwissa | R §.0 .4 15,1 85,2 16,3 184 §.6 [P 3,2
TOTAL DO INVESTINENTD 13,2 63,6 W2 HMLY A9, L4 168,30 323 3,7 1336,2

fustos de referencia considerados (periodo de 1995 a 2680):
Energial 24 USS/RED (jun 34)
Poata: § US$/Ki.Ano (jun 86)

Transa: 37 USS/KW (jun 86) coletor 259 - UB4/kN adicional

Custos: Rorsal Corrigide
Ponta § ]
Eneryiz 4 24,42111

¥ ATUALIZADO PARA PERIODG DE 25 ANOS .



TABELA - &

QUADRO DE INVESTIAENTD GLOBAL

USINA BARGINAL MEDIA NA REGIAD .... SE/NE - COM 15§ KR DE LINHA DE TRANSAISSAD (),

UNIDADE: US$/k¥ (jurho 1937}

H PERIOCD DE IAPLANTACAGD : TOTAL :

DISCRIRINACAD : LRSI :

; CAND -6 AND -5 ANO -4 AKO -3 AND -2 AKO -1 AND @ AND 1 AND 2 :  INVESTIAENTO @
TOTAL DA USINA 30 L6 22,40 LY B934 33 5:8 .1256,&
| TERRERQS 13,6 4,3 W5 &3 W4 13 - - - 25,9
gBRAS CIVIS - 12,% 65;! 134,6  162,5  83,4 3,7 2,3 - 484,3
EQUIPARENTOS - - 2,46 8,7 W4 84 87 2,1 - 76,1
NACTONAL(BSK) - - 2l,f TR R SR T B TR B TR | - 2,8
[RPORTADO(BSI) - - 68 150 1B 151 12,8 5,8 - 75,3
OUTRAS DESPESAS %2 M7 95,2 @1 44 WS 11,3 8,7 3,8 8,4
J.0.C. (beracao) | 9,8 18,3 7,3 &b M1 02 18,5 9.6 1,7 365,4
Subtotal Geracao 3,6 83,4 33,7 38@,7 386,3‘ u45,1 88 22 1,9 1619,8
LINHA DE TRANSAISSAD - - ek W R W - - .3

{Acina de 236 KV)

Ju0.C. (Transaissan) - - - AR TN A - 31,1
Subtotal Transmissao R [ 7% NN 1% NS 5 R FU R ST . | ¥ 1 .8 R 299,9
T0TaL B0 IHVESTiﬁENIQ 43,6 83,4 33,7 MY a2 WL I 4?,? 71,9 1,3

Lustos de referencia considerados (periodo de 1995 a 24M):

Energiaz 34 USH/MVR (jun 34)

Ponta: § US$/Bi.Ano {jun 85)
Transa: 189 USS/KW (jun 86) coletor
Custos: Horsal Corrigido
tonta §
Energia 34 34,37638

¥ ATUALIZADD PARA PERIODD DE 15 ANOS .

75 USS$/KN adiciomal



TABELA - ¢

SUADRD DE INVESTIhENTﬂ 5LOBAL

USINA MARGIMAL REDIA A REGIAD .... SE/HE - COR 159 KN DE LINHA DE TRANSAISSAC (3) .

UNIDADES USS/KN (junho 1987)

) ee oo g4

: PERIQDOD DE IMNPLANTACAD : TOTAL
DISCRIAINACAD : , R
CAND -6 AND -5 AND -4 AND -3 AWD -2 AND -1 AND B ANO 1 AND 2 ¢ INVESTIRENTO
- TOTAL DA USINA 4 68,0 UG WS MY uLY 2 552 6! 1336,9
TERRENDS e 2,7 14 1,2 LY 104 - - - U,
0BRAS CIVIS - 13,4 8,3 43 15,1 W 44 2,3 - 494,7
EQUIPANENTOS - - ¥4 82,9 4 735 29 A3 . 29,1
KACIONAL(BSN) - - P (R % S N N 5 B 18 - 13,9
IAPORTADO(BSI) - - LT 4 WL 64 136 ‘7.2 - N
OUTRAS DESPESAS 24,5 B8 W, 823 &84 ) 123 9,2 6,1 307;5
Jb.C. {Beracac) .10,5 ¥4 8,3 933 we WE WL W2 18 38,9
Subtotal Geracaw 46,4 | 8,9 308 ae2 46 101 B3 4,5 1,9 1725,8
l;NHA DE TRANSAISSAD - - - 4 W3 wLe M9 - - 28,3
{Aina de 239 KO
0L (Transeissae) - - - 1,6 7 14,8 189 - - i1
Subtotal Transmissao 5§ N i 13,8 35 UeE T §4 i 259,35
TOTAL DO INVESTIRENTD d,4 88,9 MY 42,2 &S WY BB 63 1A 1933,3

{ustos de referencia considerados (periodo de 1995 a 2868):

fnergia;
Fontal

Transe:

Custos:
tonta

Emrua'

Norml

36 USH/8iN (jun &8)

B USS/BN.Ano (jun B4}

forrigido

1 36,83107

188 USS/KE (jun 88) coletor

£ ATUALIZADO PARA PERIODD DE 25 ANDS.

75 US$/kM adiciemal



ANEXO 10

TARIFAS REGIONALIZADAS DE ENERGIA ELETRICA

DNAEE ~ DEPARTAMENTO NACIONAL DE AGUAS E ENERGIA ELETRICA




POLITICA DE PRECOS DE ENERGIA ELETRICA

“No presente momento encontra-se em andamento um processo de transi
gao do sistema tarifario baseado em custo meédio contabil para o}

construido a partir do custo marginal de atendimento.

A metodologia de construgao das tafifas baseadas em custo marginal
~‘consiste em: | |
- do lado da oferta, estihar os:custos marginais ao loﬁgo ‘da
cadeia de fornecimento;
- do lado da procura, explicitar a forma, o volume e a situa
950 na cadeia de fornecimento, na qual se da a deménda pelo
servigo; | |
«‘nepahtir os custos. do sistema entre todos os segmentos do
mercado. -_ : : ‘ . | o
Nesse sentido, a tarifa de referéncia construida a pabtir do custo

‘marginal, resulta do encontro das caracteristicas dos sistemas de

oferta e procura.

Determinadas as tarifas de referéncia, estas constituem a  fungio
_ : .
objetivo e as questoes de ordem financeira, economicas e sociais
sao consideradas como restrigoes para se otimizar o sistema de prg
‘cos de energia elétrica.
No ambito do Projéto I havia necessidade de se estimar os pregos
futuros"da.energié elétrica a ser fornecida aos projetos de eletro
intensivo a serem implantadas nas diversas regides do Pais. |
Como naturalmente, nao se conhece ésses precos, considerou—se‘ que
0os respectivos custos de fornecimento seria uma boa indicagao dos
mesmos.

Em funcdo da distribuicdo dos custos dec sistema e da expectativa



2,

de implantacao dos futuros projetos de eletrointensivos, conside
rou-se a seguinte distribuicao espacial para os custos de refe

rencia:

- Regiao Norte, tomado como referencia a,éreavconhecida no Se
tor Elétrico como Norte de Maraba e custo no "Coletor" mais
uma transmissdo de 500 km de distincia a partir do "Coletor".

- Regioes Nordeste e Sudeste,. referido ao "Coletor" e custo
no "Coletor" mais uma transmissao de 150 km de distancia.
- Brasil, tomado os parametros de cada regiao, ponderados pelo
respectivos mercados. ' 5
Em relagao aos projetos de eletrointensivoé, considerou-~se 0os
projetos de aluminio com uma vida economica de 25 anos e os de

ferro-liga e soda-cloro com 15 anos.

No calculo dos custos de referéncié para o Brasil, partiu-se dos
custos de produgéo resultantes do modelo DESELP,que jé incorpo
ram parcialmente a rede de extra-alta tensao. Como houve dificul.
dades operacionais para segregar das saidas do DESELP a parcela’
correspondente aos custos de transmissao, na‘alternativa Brasil
considerou-se os custos de referéncié com e sem oS Custosdetxaq5
missao correspondentes a rede-Ao,'abrindo portanto duas sub-al

ternativas na média Brasil. _ .

Do lado da procura, isto €,as caracteristicas do consumidor, fo
ramvadotadas as curvas de carga correspondentes a cada tipo de
projeto exceto nas estimativas dos custos de referéncia para as
medias Brasil, quando se considerou a curva de carga tipock)Al.
Esta d&tima consideragado se justifica em razao de, se for man
tida a tarifa equalizada a nivel de consumidor final, o custo de
referencia sera estimado com base nas caracteristicas medias da
classe e nao de um tipo de consumidor, como 0s eletrointensiyps,

por excmplo.



Levadas em conta todas as consideragoes anteriormente apresehta
das, adotou-se os seguintes custos do sistema, para o calculo

dos custos referéncia:

CUSTO DE PRODUCGCAO
4 PARAMETRO | ENERGIA (US$/Mwh) POTENCIA (US$/kW-ano)
REGIAQ 15a | 25 a 15 a 25 a
NORTE MARABA | 21,24 24,24 o o
SE - NE 34,00 | 36,00 0 10,00
BRASIL 33,14 35,53 04,40 06 , 40

‘CUSTO DE TRANSHMISSAO
PARAMETRO ENERGIA (US$/Mwh) POTENCIA
REGIAOQ PONTA ~ | F. PONTA US$/KW - ano
Ao 21,51 | 6,02 16,52
BRASIL
: - _ 48,22
A
NORTE  MARABA 30
NE - SE .9

Com base nos custos acima apresentados e nas curvas de car
ga antes mencionadas, foram entao estimados os custos de

referencia a seguir relacionados:



i} NORTE BRASIL
Us$/Mwh SE-NE T ‘
MARABA | c/p0 S/Ao

ALUMINIO 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,

DNAEE, BSB - 31/08/88
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