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ROTAS TECNOLOGICAS PARA A PRODUCAO DE FERROCROMO
NO BRASIL: UM ESTUDO DE VIABILIDADE TECNICA,
ECONOMICA E FINANCEIRA
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Resumo

AindUstria brasileira de ferroligas supre 94% da demanda interna de ferro cromo, no entanto, a intensa competicao
existente obriga a industria a buscar melhoria de eficiéncia operacional na producao do FeCrAC. A principal barreira
para a implantacao de inovagbes é a caréncia de informacdes sobre as melhores tecnologias e os custos-beneficios a elas
associadas para as empresas. Na primeira etapa deste trabalho foram identificadas quatro rotas tecnoldgicas que produzem
industrialmente o FeCrAC. Essas rotas foram submetidas a dois filtros para a definicao da rota mais adequada. O presente
estudo visa avaliar estas rotas de acordo com critérios técnicos e econémicos. No primeiro filtro, de avaliacdo técnica,
duas rotas foram selecionadas. No segundo filtro, de avaliacdo econémico-financeira, a rota de operagao em forno elétrico
fechado apresentou o melhor resultado em todos os indicadores econémicos.

Palavras-chave: Eficiéncia energética; Ferrocromo; Forno elétrico de reducao; Industria eletrointensiva.

TECHNOLOGICAL ROUTES FOR THE PRODUCTION OF FERROCHROME IN
BRAZIL: A STUDY OF TECHNICAL, ECONOMICAL AND
FINANCIAL VIABILITY

Abstract

The Brazilian ferroalloy industry supplies 94% of the domestic demand for ferrochrome. However, the intense
competition existing forces the industry to seek improvement of operational efficiency in the production of FeCrAC.
The major barrier to the deployment of innovations is the lack of information on the best technologies and the cost
benefit related to them for the companies. In the first step of this study, four technological routes to produce FeCrAC
on an industrial scale have been identified. These routes were submitted to two filters to define the most suitable route.
This study aims to evaluate these routes according to technical and economic criteria. In the first filter, technical evaluation,
two routes were pre-selected. In the second filter, economic and financial valuation, the closed electric furnace operation
route showed the best results in all economic indicators.

Keywords: Energy efficiency; Ferrochrome; Submerged arc furnace; Electrointensive industry.

I INTRODUCAO

O setor de ferroligas é considerado uma atividade
industrial eletrointensiva. As ferroligas podem ser obtidas
por diversos processos. O processo de producio de
ferroligas mais empregado envolve a redugao carbotérmica
em fornos elétricos de arco submerso. Este processo
envolve, basicamente, as seguintes etapas: preparagao das
matérias-primas, fusdo e redugao das cargas, preparacao do
produto. Dentre as etapas mencionadas, a fusao redutora é a
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mais importante, tanto do ponto de vista de produgao fisica
quanto sob o aspecto do consumo de energia [1]. De acordo
com Leite et al. [2], o maior potencial esta associado a etapa
de fusio e reducdo da carga — 80% do total — em fornos
elétricos. Este potencial é relativo ao consumo energético.

A eficiencia de alguns processos podem ser melhorados
pelo adequado processamento parcial da matéria prima antes
da mesma entrar no forno elétrico de reducao. Isso pode
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ser alcancado a partir de trés processos: aglomeracao dos
finos, pré-reducao do minério e pré-aquecimento das
matérias primas.

Embora haja uma certa variedade de rotas tecnoldgicas,
existem provavelmente quatro grupos que cobrem praticamente
todos os processos para a producio do FeCrAC. De acordo
com Gasik [3], os grupos sdo os seguintes:

|. Forno elétrico a arco submerso aberto e semi fechado.

2. Forno elétrico a arco submerso fechado, com ou
sem pré-aquecimento.

3. Pré reducgao seguida por forno elétrico a arco
submerso fechado.

4. Forno aarco DC (corrente continua) aberto.

A selegao da rota tecnolégica é determinada por um
conjunto de fatores, tais como: acesso a uma determinada
tecnologia, caracteristica e disponibilidade de matérias primas
(principalmente minério de cromo), custo da eletricidade,
eficiéncia metallrgica, eficiéncia elétrica, economia de
escala, investimento de capital e legislacao ambiental e
satde ocupacional.

A tecnologia adotada atualmente na indUstria brasileira
de ferro cromo (FeCr) é o forno elétrico aberto convencional,
sendo que consumo especifico de energia esta numa faixa
de 4.000 a 4.200 kWh/t. A contribuicao tipica da energia
no custo total de produgdo nas plantas de ferro cromo é
de 22% e sua contribuicao no custo variavel é de cerca de
33%, sendo assim, uma variavel que afeta diretamente a
competitividade dessas plantas [4].

A industria de ferroligas brasileira supre 94% da
demanda interna de ferro-cromo. O cromo é um elemento
insubstituivel na producgao do aco inoxidavel, sendo essa a sua
principal aplicacao. Isso faz com que este setor da industria
tenha um papel estratégico para a siderurgia nacional.

A FERBASA é uma empresa integrada de ferroligas
de cromo e silicio, com mais de 50 anos de atuacdo no
mercado siderurgico. Lider em seu segmento, esta entre
as 500 maiores empresas do pais. E a tnica produtora de
ferroligas de cromo das Américas.

Em marco de 2012, a Ferbasa, detentora de 85%
das reservas brasileiras, anunciou em fato relevante que
o montante saltou de |3 milhées para 40 milhdes de
toneladas. Em célculos simples, este volume corresponde
aaproximadamente 100 anos da necessidade da companhia
considerando a capacidade de producio atual. Isso significa
que a empresa tem reservas de minério de cromo que
suportam investimento intensivo em capital para a producao
do FeCrAC.

Os custos crescentes de energia elétrica e, portanto, a
necessidade de reduzir a energia necessaria para a producao
de FeCrAC tém estimulado as inovagdes nas tecnologias
utilizadas para a fusio redutora do minério de cromita.
A industria enfrenta desafios evidentes, como a tendéncia
de queda dos precos de venda e o aumento da consciencia

sobre as condicoes de trabalho e ambientais. Esses desafios
podem ser respondidos por tecnologias inovadoras ja
existentes e pelo desenvolvimento de novos processos.

Embora exista conhecimento sobre estratégias
governamentais, atitudes gerenciais e alternativas tecnolégicas
para a utilizacdo mais racional e eficiente da energia, nos
mais diversos processos produtivos, observa-se que sao
muitos os desafios e barreiras que impedem um avango mais
veloz nos niveis de eficiéncia energética que sao possiveis de
serem alcancados. Dentre as diversas barreiras e desafios
envolvendo as abordagens da inovacao tecnoldgica para o
desenvolvimento mais acentuado dos conceitos e praticas
da eficiéncia energética no Brasil, tem-se: desconhecimento
das vantagens econémicas e ambientais da conservacao e
uso racional da energia em inimeros setores da atividade
produtiva, caréncia de informacdes sobre as melhores
tecnologias e os custos-beneficios a elas associados para
as empresas, dificil avaliacio dos resultados econémicos
alcangados pelas empresas, seja pela dificuldade de se
calcular os ganhos ou pela falta de percepcao dos reais
beneficios previstos.

O obijetivo deste estudo é definir a rota mais apropriada
a ser adotada no Brasil, para a produgao do FeCrAC.

2 METODOLOGIA

A definicao da rota tecnologia mais adequada para a
producao do FeCrAC sera baseada nos critérios preconizados
pelo BAT — Best Available Technologies (Figura ). Em relacao
a industria de nao ferrosos, na qual inclui-se o setor de
ferroligas, um abrangente estudo foi preparado na virada
do milénio e publicado em 2001 [5]. Uma versao revisada
foi recentemente preparada e publicada em Outubro de
2014, referenciada a IPPC - Industrial Emissions Directive
2010/75/EU [6].

A etapa | consistirda em efetuar um mapeamento
das rotas tecnoldgicas industrialmente existentes para a
producao de FeCrAC, segundo o modelo de Beukes et al. [7].
Na sequéncia, a etapa 2 tratara de definir a rota mais adequada
para a producao do FeCrAC no Brasil. Havera dois filtros
subsequentes e distintos, sendo:

FILTRO | — Avaliagao Técnica das Rotas

A avaliacdo técnica das rotas sera feita a partir de um
modelo multicritério de apoio a decisao conforme a seguir:

Os parametros de avaliacdo receberao uma pontuagao
de | a5, sendo que quanto maior o valor, melhor o parametro
é avaliado. Cada parametro recebera um determinado peso,
para refletir a importancia de cada um deles na avaliacao
técnica. O resultado final sera a multiplicacdo da pontuacao
com o peso adotado. Os maiores valores deste resultado
indicarao as rotas tecnicamente mais adequadas para a
producao de FeCrAC no Brasil.

A definicdo dos pesos de cada parametro sera a
partir dos resultados da pesquisa realizada em 2009, por
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MAPEAMENTO DASROTAS PARA A PF{DDLI{;E\.D DO FeCrAC

DEFIN I;.E.D DA ROTA MAIS
ADEQUADA PARA A
PRGDU(;ED DOFeCrACNO
BRASIL

AVALIACADQ TECNICA

AVALIACADQ ECONGMICO-FINANCERA

ANALISE DO RISCOE DA INCERTEZA

Figura |. Percurso metodolégico.

Holappa [8], junto a varios especialistas em ferroligas em
varios paises. Os pardmetros de avaliacao quantitativos
e qualitativos que foram utilizados foram propostos por
Gasik [3] e JRC [6]. Os critérios e pesos sao os seguintes:
Eficiéncia da energia elétrica (peso 5), Eficiéncia metalurgica
(peso 4), Economia de escala (peso 4), Capital investido
(peso 4), Complexidade (peso 4), Meio ambiente e saide
ocupacional (peso 2) e Flexibilidade (peso I).

FILTRO 2 — Avaliagao Econémico-financeira

As rotas selecionadas no primeiro filtro serao
submetidas ao segundo e ultimo filtro, que é a avaliacao
econdémico-financeira de projetos mutuamente excludentes.

O fluxo de caixa dos investimentos, capital de giro
e critérios para analise do projeto, seguirao a metodologia
apresentada por Abreu et al. [9]. O software Microsoft Excel
foi usado como ferramenta para os calculos.

> Fluxo de caixa do projeto:

O fluxo de caixa sera estruturado mediante a estimagao
dos valores de entradas e saidas de recursos financeiros.
No caso base, a taxa de cAmbio (R$/US$) serd a média do
periodo de Janeiro a Setembro de 2015 e sera considerado
o incentivo fiscal da SUDENE de 75% reducao no imposto
de renda para empresas instaladas no nordeste.

Etapas a serem seguidas para estimar o fluxo de caixa:

v Vida (til do projeto: O horizonte de projecio sera
de 20 anos.

v Receita liquida de venda: considera-se que toda a liga
produzida sera vendida e a receita liquida unitaria
sera o valor praticado pela FERBASA e disponivel

nas demonstracdes financeiras anuais completas de
setembro de 2015.

v Custos Operacionais Fixos: Serdo considerados dados
histéricos em plantas onde as rotas tecnolégicas
foram implementadas.

V' Custos Operacionais Variaveis: Os consumos especificos
de matérias primas e energia serao calculados a partir
de um balanco de massa e térmico. O software
Microsoft Excel sera usado como ferramenta para
os célculos.

A energia elétrica, no cenario base, sera utilizado o
preco estimado no mercado livre projetado para novembro
de 2015 pela Thymos Energia.

Redutores, quartzo, pasta eletrédica e materiais
auxiliares serao utilizados os custos incorridos pela FERBASA
em setembro de 2015.

Minérios cromo serao também utilizados os custos
incorridos pela FERBASA em setembro de 2015.

v Despesas Operacionais: Adotar-se-4 os percentuais
em relacao a receita liquida, praticados pela FERBASA
e disponiveis nas demonstracdes financeiras anuais
completas de setembro de 2015.

V' Despesa de Depreciacio: Serd adotado o célculo do
método de depreciacao linear, considerando vida util
de 20 anos.

v Investimento Total: refere-se ao volume comprometido
de capital direcionados a geracao de resultados
futuros. O valor residual do investimento no final
do projeto sera considerado zero.
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Os investimentos em ativos fixos serdo valores a
partir do ultimo investimento executado em 2014 para a
producdo do FeCrAC pela FERBASA e valores estimados
pela empresa de engenharia TENOVA.

O investimento em capital de giro sera considerado
como uma porcentagem do incremento de vendas.
A porcentagem atribuida dependera do giro e do indice de
rotacao das principais operacdes do negécio, sendo: clientes
igual a 38 dias, estoque igual a 90 dias e fornecedores igual
a 25 dias.

A avaliacao de projetos de investimentos comumente
envolve um conjunto de técnicas que buscam determinar
sua viabilidade econdémica e financeira, considerando uma
determinada Taxa Minima de Atratividade (TMA), assim
definidas por Abreu et al. [9]: Payback simples, Valor presente
liquido (VPL), Taxa interna de retorno (TIR), indice de
lucratividade liquida (ILL), Ponto de equilibrio e Analise de
sensibilidade.

Através da andlise de sensibilidade, determina-se em que
medida um erro ou modificacao de uma das variaveis incide
nos resultados finais do projeto. A andlise de sensibilidade
consistira em calcular os indicadores econémicos em trés
cenarios distintos, conforme a seguir:

V' Cenario | - mais provavel: manutencio da quantidade
média vendida no mercado interno dos ultimos

5 anos (2010 a 2015), que corresponde a 50% da
capacidade de producao.

v Cendrio 2 - otimista: aumento da demanda no
mercado interno em 50% em relacdo a média dos
ultimos 05 anos (2010 a 2015), equivalente, assim,
a 75% da capacidade de producao.

v/ Cenirio 3 - pessimista: vendas somente para o
mercado externo. Este cenario avaliara se o projeto
é competitivo em custo para suportar exportar o
produto.

3 RESULTADOS E DISCUSSAO

Em geral, quatro bem definidas combinacoes de
processo caracterizam essas rotas tecnolégicas [7], conforme
mostra a Figura 2.

> ROTA I: Operacao em forno elétrico de reducao
aberto e semifechado, com tratamento dos gases
em filtros de manga. Essa é a mais antiga tecnologia,
mas ainda é a que predomina no mundo e em
vigor no Brasil. Neste tipo de operacao minério de
cromo lump e finos de minério podem ser fundidos
sem prévia aglomeracao. Embora tem-se afirmado

Queima do CO
N
Redutores Fundentes
Minério de cromo Minéno
grau metalirgico & (Lumgp.,. finos. (coque, antracito e (quartzo, calcério,
finos. reciclados, etc) carvao mineral) magnesita @ dolomita)
1. Moagem ﬁ,
(Gmida ou seca) Yoy ¥
5. Blendagem
CO(g)
2 Pelotizagdo Y
(tambor ou disco) 8. Pré-aquecimento
(ou secagem)
3. Cura ¢ 11. Lavador de
(Sinterizacso ou 7. Fomno de arco Fechado —> gés a imido
> Pré-redugio) submerso (aberto,
semifechado,
fechado) ou forno
J oc
4. Estoque de 10. Filtro de Paraa
pelotas Aberto/ mangas I~ atmosfera
Semifechado
J,_ Escéria _]_ FeCrAC 1
8. Resfriamento 9. Tratamento do
da escona produto
(lingotamento,
classificagdo ou metal
liquido para planta de
¢ G0 InoX)
v
Aterro Mercado

Figura 2. Fluxograma e etapas das rotas tecnoldgicas para a producao do FeCrAC Fonte: Adaptado de Beukes et al. [7]
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que finos de minérios nao podem ser alimentados
diretamente no forno a arco submerso sem que
isso cause perigosos distUrbios operacionais, uma
quantidade substancial de finos de minérios tem
sido de fato usados diretamente nos fornos. Tendo
como referéncia o fluxograma da Figura 2, as etapas
dos processos sao 5, 7, 8, 9 e 10. Alguns fornos
abertos e semifechados também podem consumir
pelotas, sendo que neste caso devem-se incluir as
etapas |, 2,3 e 4.

> ROTA 2: Operacao em forno elétrico fechado,
usualmente utilizando minério lump e/ou pelotas
sinterizadas, com ou sem pré-aquecimento. Este é o
processo mais largamente utilizado na Africado Sul e
predominante nos projetos de expansao brownfield e
greenfield no mundo. Tendo como referéncia o fluxograma
da Figura 2, as etapas do processo normalmente
incluem as etapas |, 2, 3,4,5,7,8,9e ||, comou
sem a etapa 6. Existe uma forte tendéncia de todo
desenvolvimento de projeto greenfield para FeCr
as etapas 2 (pelotizacdo) e 3 (sinterizagao), serem
integradas com os fornos fechados.

Um exemplo de sucesso de processo integrado com
operacao de forno elétrico fechado pode ser encontrado
no processo de fabricacao do FeCrAC da Outotec, no qual
cobre a etapa de aglomeragao, utilizacao do gas do forno
e maximizagdo da escala (tamanho) do forno. A planta
mais representativa que usa essa tecnologia é a planta da
Outokumpu em Tornio, na Finlandia [3].

> ROTA 3: Operacao em forno elétrico fechado com
alimentacao de pelota pré-reduzida. Tendo como
referéncia o fluxograma da Figura 2, as etapas do
processo incluem as etapas 1, 2, 3,4,5,7,8,9,e | |.
A pelota alimentada difere substancialmente da pelota
sinterizada oxidada, devido ao fato dessas pelotas
estar pré-reduzidas e a maioria alimentadas quentes,
diretamente no forno fechado, logo apés a etapa de
pré-reducao.

O processo Premus da Xstrata, que opera nas plantas
de Lydenburg e Steelpoort na Africa do Sul, é o tnico em
escala comercial no mundo que utiliza a etapa do processo
de pré-reducao [3].

> ROTA 4: Operacao em forno aarco tipo DC (Direct
Current — Corrente Continua). Para este tipo de
operacao, a alimentacao consiste exclusivamente de
materiais finos. Tendo como referéncia o fluxograma da
Figura 2, as etapas do processo incluem as etapas 5, 7
(com forno DC, ao invés do forno a arco submerso),
8,9 e | |. A etapa 6 (secagem) poderia ser incluida.

As rotas mapeadas na primeira etapa foram
submetidas a dois filtros subsequentes e distintos, sendo
o primeiro filtro a avaliagao técnica e o segundo a avalicao
econdémico-financeira. No primeiro filtro foram definidas
as rotas mais adequadas tecnicamente para a producao do
FeCrAC no Brasil, sem levar em consideracao aspectos
econdmicos. Essa avaliagao técnica foi feita pelo préprio

Tabela |. Resultados comparativos para as diferentes rotas de producao do FeCrAC

EFICIENCIA CONSUMO ESPECIFICO INDICADOR DE SAUDE

ROTAS METALURGICA DE ENERGIA ECONOMIA DE ESCALA OCUPACIONAL
TECNOLOGICAS o (tamanho maximo de um
(% Cr (kwh/t) unico forno/ producio de  (indexado a geracao do Cr ¢*)
recuperado) .
um unico forno)

ROTA I* 70-75 4.300 30 MVA/ 50 kt/ano 10
ROTA 2%* 83-88 3.200 135 MVA/ 240 kt/ano |
ROTA 3 88-92 2400%** 66 MVA / 160 kt/ano |
ROTA 4 88-92 4.200 60 MW/ 110 kt/ano |

*Sem peneiramento de matéria prima; **Com alimentacao de pelotas e com pré-aquecimento da carga; ***Apenas energia elétrica no forno, excluindo-se
a energia de combustivel associado na etapa de pré reducao. Fonte: Adaptado de Gasik [3].

Tabela 2. Pontuacao dos pardmetros de avaliagao técnica

AVALIACAO TECNICA
CRITERIOS PESO ROTA | ROTA 2 ROTA 3 ROTA 4
EFICIENCIA DA ENERGIA ELETRICA 5 2,8 3,8 50 2,9
EFICIENCIA METALURGICA 4 40 48 5,0 50
ECONOMIA DE ESCALA 4 1,0 50 33 2.3
CAPITAL INVESTIDO 4 5,0 3,0 1,0 1,0
COMPLEXIDADE 4 50 3,0 1,0 1,0
MEIO AMBIENTE E SAUDE OCUPACIONAL 2 1,0 50 50 50
FLEXIBILIDADE [ 5,0 3,0 1,0 1,0
TOTAL 81,2 94,8 77,3 62,5
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autor, engenheiro metalurgista, com mais de 25 anos de
experiéncia na industria de ferroligas no Brasil e no exterior.

A Tabela | mostra os pardmetros quantitativos da
avaliaco e a Tabela 2 indica a consolidacdo da pontuacao
de todos os indicadores.

A partir da avaliacao de todos esses parametros,
as rotas | e 2 é que demonstraram ser tecnicamente mais
adequadas para a producao de FeCrAC no Brasil.

A empresa Ferbasa é detentora de 85% das reservas
brasileiras de minério de cromo. Em marco de 2012, anunciou
em fato relevante que o montante saltou de |3 milhoes
para 40 milhées de toneladas do minério Jacurici. Este é o
minério destinado para a producao do FeCrAC no Brasil.

Segundo dados fornecidos pela FERBASA, nos Ultimos
05 anos a producao do minério Jacurici tem mantido a
geracdo de 80% de lump e que as pesquisas mais recentes
indicam que as reservas existentes deste minério também
mantem a geracao de lump entre 75 e 80%.

Na rota tecnolégica 3, existe a etapa de pré-redugao.
Para tal, faz-se necessario moer o minério e, a seguir,
aglomera-lo via processo de pelotizacao. Na rota tecnolégica
4, utiliza-se somente minério fino e apresenta o maior
consumo especifico de energia elétrica (Tabela I).

O minério Jacurici para a producao do FeCrAC é
predominante lump. Isso implicaria na necessidade de moer
este minério, caso fosse utilizar as rotas 3 ou 4.

Ainda nao existem estudos aprofundados para
validem o desempenho do minério Jacurici nos processos
de pelotizagao e pré-reducao, sendo este um dos motivos
pelo qual a rota 3 foi descartada.

A anilise de viabilidade econémico-financeira (filtro 2)
€ que definiu, entre as rotas | e 2, a mais adequada para a
producédo do FeCrAC no Brasil.

Tabela 3. Indicadores econémicos das rotas | e 2

A partir das demonstracées do resultado dos
exercicios, foram construidos os fluxos de caixa de cada um
dos projetos e, entao, foram obtidos os indices econémicos
conforme a Tabela 3.

A partir dos resultados apresentados na Tabela 3, foi
possivel concluir que a rota 2 obteve o melhor resultado
em todos os indicadores, sendo assim definida como a rota
mais adequada para a producao do FeCrAC no Brasil.

A partir da Tabela 3, tem-se a seguinte avaliacao
para arota 2:

I. Cria maior valor para o acionista, que é demonstrado
pelo maior VPL (R$ 557.788.725).

2. TIRigual a 24,4%, significando que o fluxo de caixa
gerado pelo investimento cobre o custo de capital e
“deixa” um excedente de retorno para o investidor.

3. ILLde 1,71, indicando que a cada R$ 1,00 investido, o
investidor terd R$ 0,71 de retorno, apés ter remunerado
o investimento em 14% a.a. e recuperado o capital
investido.

Ao percorrer todas as etapas anteriores, definiu-se
a rota 2 como a mais adequada para producao do FeCrAC
no Brasil.

A escolha dos trés cenarios variando-se a distribuicao
das quantidades vendidas entre os mercados interno e externo,
foi devido ao fato do preco liquido de venda para exportar
ser comumente menor que o preco liquido de venda para o
mercado interno. Uma breve explicagdo das caracteristicas
dos cenarios esta na legenda inferior da Tabela 4.

Conforme é demonstrado na Tabela 4, os indicadores
econdmicos no cenario 3, onde toda a producéo é exportada,

INDICADORES ECONOMICOS UNID. ROTA | ROTA 2
TAXA MiNIMA DE ATRATIVIDADE (TMA) % 14,0% 14,0%
VALOR PRESENTE LIQUIDO (VPL) R$ 173.867.139 557.788.725
TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR) % 17,8% 24,4%
{NDICE DE LUCRATIVIDADE LIQUIDA (ILL) - 1,26 1,71
PAYBACK SIMPLES (PS) anos 5,6 4,1
EBITDA (lucro antes de impostos, juros, depreciagdo e amortizagao) % 18,8% 29,5%
RESULTADO OPERACIONAL LIQUIDO % 10,5% 17,1%
Tabela 4. Indicadores econémicos nos cenarios |, 2 e 3 para arota 2
INDICADORES ECONOMICOS UNID. CENARIO | CENARIO 2 CENARIO 3
TAXA MiINIMA DE ATRATIVIDADE (TMA) % 14% 14% 14%
PONTO DE EQUILIBRIO (PE) % 33,1% 30,3% 41,8%
VALOR PRESENTE LiQUIDO (VPL) R$ 557.788.725 778.406.553 116.553.068
TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR) % 24,4% 28,2% 16,3%
iNDICE DE LUCRATIVIDADE LIQUIDA (ILL) - 1,71 1,98 1,15
PAYBACK SIMPLES (PS) anos 4,1 3,6 6,0
EBITDA (lucro antes de impostos, juros, depreciacao e amortizagao) % 29,5% 32,8% 21,7%
RESULTADO OPERACIONAL LIQUIDO % 17,1% 19,4% 11,7%
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Tabela 5. Indicadores econémicos no 3 para a rota |

INDICADORES ECONOMICOS UNID. CENARIO 3
TAXA MINIMA DE ATRATIVIDADE (TMA) % 14%
PONTO DE EQUILIBRIO (PE) % 69,0%
VALOR PRESENTE LiIQUIDO (VPL) R$ -267.368.517
TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR) % 7,4%
iNDICE DE LUCRATIVIDADE LiQUIDA (ILL) - 0,59
PAYBACK SIMPLES (PS) anos 1,1
EBITDA! % 9,7%
RESULTADO OPERACIONAL LIQUIDO % 4,3%

! Earnings before interest, tax, depreciation and amortization = lucro antes de impostos, juros, depreciago e amortizacio.

sao positivos. Isso demonstra que a rota 2 é suficientemente
competitiva em custo para exportar.

O preco do FeCrAC vem apresentando uma tendéncia
de queda nos Ultimos anos e essa é uma variavel que influencia
no resultado do projeto. Os cenarios |, 2 e 3 admitem,
respectivamente, uma reducao nesta receita de 14,2%,
18,8%, e 3,4%. Esses sao os valores para os quais o VPL
é zero em cada cenario. Receitas abaixo desses valores,
torna o VPL negativo. Como se esperava, o cenario 3 é o
que absorve uma pequena variacao no preco do FeCrAC
(vide Tabela 5 —cenario mais desfavoravel).

4 CONCLUSOES

Os crescentes precos de energia elétrica, o aumento
do rigor das restricdes ambientais e as maiores exigéncias
de produtividade vém reduzindo a competitividade da
produgdo de FeCrAC baseada na tecnologia atual empregada
pela industria brasileira. Embora alguns avancos ja tém
sido alcancados na busca de maior competitividade nas
ferroligas, este estudo evidenciou que existe uma lacuna
para o desenvolvimento de uma metodologia adequada para
mapear e definir a rota tecnolégica mais adequada para a
producao do FeCrAC no Brasil.

Para definicdo da rota mais adequada para a
producao do FeCrAC, as quatro rotas mapeadas passaram,
primeiramente, por um filtro de avaliacao técnica. A avaliagao
econdmico-financeira foi o Gltimo filtro para defini¢do da rota
mais adequada. Neste filtro, a rota 2 apresentou o melhor
resultado em todos os indicadores econémicos. Isso foi
demonstrado pelo maior VPL, indicando maior criagao de
valor para o investidor.

Comparando-se com a rota |, a adocao da rota 2
muda drasticamente o patamar de competitividade da
industria de FeCrAC no Brasil:
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* A produtividade vai de 942 t/ano.homem para
|.864 t/ano.homem;

* Redugdo em 5% tanto no custo unitario do produto,
como na demanda de energia elétrica;
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deste trabalho foi estabelecer uma metodologia que possa
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