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1. INTRODUC AQ

]

Em atendimento ao disposto no item 4.4. d. da

No rma O09/PR, a Diretoria de Operacoes realizou a "Ava

liagao Econdmica da Jazida de Caulim do Rio Capim", cujo

’ ) L]
resultado-e a ‘seguir apresentado.

L

Toda avaliagao economica, por envolver estima

tivas sobre o futuro, implica, inevitavelmente, em riscos

quanfo a certeza das previsoes. Alguns riscos ou contin
gencias, inerentes a qualguer empresa, sao facilmente con
tornéveis, mediante aplicagio de coeficientes de seguran
¢a& preconlzados na teoria existente sobre Avaliacao Econﬁ_
- - mica de Jazidas. Outros, entretanto, nio o sio tao fa
cilmente, como € 0 caso dos decorrentes de erros na esti
mativa das variaveis componentes de um dado projeto.
Assim sendo, o presente estudo deve ser encarzdo com
algumas reservas, embora tenha sido realizado utilizando

. - £ : . .
Se 0s melhores dados disponiveis e a partir das hipote

ses Julgadas mais adequadas a0 caso.
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o, A DOCUMENTACAO CONSULTADA

2.1 — Apresentacao da Documentacgao

Com vistas a uma selegao inicial dos dados que
: ‘ ' , P A~
deveriam ser levados em conta na avaliagac economica da
* - ' -
Jazida do Rio Capim, procedeu~se a minucilosa analise dos

documentos .a segulr relacionados:
1 - "Relatorio Final do Projeto Rio Capim"

2 - "Anteprojeto para Beneficiamento de Caulim", elabora

do por Paulo Abib Andery e Associados S.C. Ltds.

| -

3 « "Estudo de Economia Mineral - Caulim", elaborado na

Divisao de Economia Mineral - DIVEM, do Departamento

de Geologia Economica ~ DEGEC,

4 - "Inventario Florestal das Areas do Projeto Hio Ca

pim", elaborado pela Standart Norte  Reflorestamento
Ltda.

5 «~ "Viabilidade Economica 4o Empreendimento - Complexo

Quati~Caulim", elaborado pela Eng? R. Guimaraes, do

Departamento de Geologia Economica - DEGEC, da Direto

ria de Operacgoes.

2ed = A Anélise da Documentaggo e suas Conclusoes

Na medida em que a documentacac citada no item
- anterior era analisada, 0s principals pontos observados

iam sendo anotados, com vistas a um posterior  confronto

Mod, 002 NE Y530.0210.0343
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¢ definic&o do criterio de trabalho a ser adotado.
Observou—-se assim, lessa anélise, que 0 "Ante
projeto para Beneficiamento de Caulim", eiaborado por
Pavlo Abib andery, talvez pela sua caracteristica de an
teprojeto, deixava de prever, no processo de beneficiamen
to, a parcela de perdas de material de alimentagao,  que

normalmente ocorre em processos de tal tipo e que, segun

”,

do se sabe, € de cerca de 20% do material alimentado. No

‘referidoc anteprojeto foi considerada como perda apenas

g parcela referente ao material acima de 44 micra € que,
por apresentar esta caracteristica, nao Sé presta a utl
lizagﬁa pela industria de papel. Esta ﬁltima parceia cor
responde a cerca de 25% da massa total de alimentacao.

OCutro ponto obéervado, ainda com referencia
ao trabalho elaborado por Paulo Abib Andery, fol a excesg
siva capacidade de produgﬁo inicial prevista para ¢ ante
projeto (360.000 t/ano).

Esta capacidade, conforme sera mais detalhada
mente explicado no item 5.3 deste trabalho, encontra-se

. - L | .
bem acima do gue Se preve posSsa O mercado efetivamente

absorver.

Alem do mais, © processo produtivo do referido
anteprojeto foi equacionado para obtencao de cerca de
73% de caulim tipo "carga" e 27% de caulim do tipo "cober

tura', como a segulr discriminado:

Mog. 002 - NE T7330.0210.0343
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(% massa) (% no beneficia
| mento)
carga . 55 | 73
Caulim beneflciado
cobertura 20 27
Rejeifo | _25 o

100 | 100

Ocorre, todavia, que tanto em termos de merca

. ot . . r .
do interno como externo, as condigoes sac mails favoraveis

a colocagao de caulim do tipo '"cobertura", nao se justifi
cando, assim, ‘que se projete um empreendimento para produ
cao de caulim “carga" em sua maior parte. Nao - obstante
ter sido a proporggo, aciﬁa discriminada, ditada pelo
resultado dos testes granulométricos, no ¢aso espec{fico
do Projeto Rio Capim tal fato, deveria, de alguma forma,
ter sido contornado. Em outras palavrés, 0 1ideal seria
que 0 processc produtivo fosse equacionade de tal forms
que a producac final fosse constituida mais dé caulim

"cobertura" do que de caulim "carga". Dadas as limitacoes

impostas pelo mercado (tanto interno como externo), este
fato, sem duvida alguma, deve ser levado em conta, ao se
projetar um empreendimentoc para produggo exclusiva de cau
lim pafa papel. Na prética, e bem provével que © empreen
dimento a2 ser implantado na regiac do Rio Capim apresente
uma linha de producac mais diversificada, objetivando

~ ’ . ’ ) ’
atender nao so a industria de papel, como tambem outras

- . ' a - b 4 . -
industrias que utilizem cgulim com a mesma granulometria,

Mod OOZ NE T7530.0210.0343



No que tange aog custos apresentados no cita
do anteprojeto, alguns itens como cugto de trangporte dos
produtos até'Belém, Imposto Onico sobrelMinerais e gastos
‘gerals de adﬁinistragﬁo deixaram de ser computados nos
célculos, havendo portanto necessidade de se fazer previ
sao desses itens para a avaliagao economica da jazida do
Rio Capim. |

O "Inventario Florestal das Areas do Projeto
Rio Capim", e as informacoes referentes ao desmatamento,
. apresentadas no Relatorio Final deste Projeto, por sua
vez, mostravam que o desmatamento era uma operagao  auto
financiével, donde nzo haver necessidade de leva-la en

conta nas inversoes &a serem feitas para o projeto.

O trabalho elaborado pela Engg. R. Guimaraes
apresentea, também,.uma capacildade produtiva inicial bem
elevada (300.000%t/ano). Considera, entretanto, no proces
so de beneficiamento uma proporcac de 2/3 da producac
composta de caulim "cobertura™ e 1/3 de caulim "‘cargat,
prc:;po.rgaa esta mals coerente em termos de possibilidade

de absorgao peio mercado.

No que tange, entretanto, aos investimentos e
custos previstos no citado trabalho, observou—se que al
guns elementos apresentavam=—-se superestimados, enquanto
outros poderiam ser considerados superfluos.

Nessas condigEes e ap5s analisar as hipéteses
e dados dos trabalhos que serviram como fonte de consulta,
optou-se por utilizar como base o trabalho de Paulo Abib
Andery e Associados, efetuando-se entretanto varias cor

recoes, sendo as principais:

Mod 002 NE 73530.0210.0343



1) Adocao de uma capacidade produtiva de
150.000% /ano, julgada mais de acordo com as

condigoes do mercadoe.

2) Inclusao dos investimentos de infra-estrutu
ra, nao previstos no mencionado trabalho.
3) Inclusao das despesas de comercializacao, i

gualmente nao previstas.

4) Pequenas alteragoes em determinadqs itens

dos investimentos e custos previstos.

Mod¢, 002 . NE 7530 0210.034)
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3. A METODOLOGIA DE TRABALHO ADOTADA

Adotando-se como base o anteprojeto de  Paulo
Abib Andery e Associados S.C. Lida. e utilizando=~se outros
dados e informagoes dos demais trabalhos consultados, estima
ram-=se o inﬁestimento inicial e os custos de producgao.

A partir desses resultados foi poss{vel deter
minar taxas'unitériasrdehinvestimenta-e de ~custo -de producac.

Por'exemplc, se ¢ projeto adotado como base
apresentasse um investimento inicial de Cr340,7 milhoes, para

uma capacidade produtiva de 150 mil toneladas, a taxa unita-

ria de investimento seria de:

40,700,000 = Cr$271,33/t. de capacidade pro
150,000 dutiva instaiada.

' 4

. s ., .
0 mesmo raciocinio deve ser aplicado para cal

culo da taxa unitaria de custo de producao

, .
Inumeros argumentos podem ser apresentados con

F - -y
tra este metodo de trabalho. Ele nao leva em conta, por exem
* ,‘ hd
plo, economia de escala e, na pratica, para ser adotado, 0
- i ’ - L] ’ -
mals correto serla estabelecer tazxas medias unitarias, a par

- ' - - * -
Tir de uma analise de dados reais de investimento e custo,

" . ot s
observados em instalagoes congeneres.

NE 7530 0210.0343
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’

Esta hipotese, conforme se depreende, e total
mente inexequ{vel no presente caso, uma vez que 1inexiste
a disponibilidade dos dados reals necessarios.

Por este motivo, optou-se pela adogao da meto

dologia de trabalho anteriormente explicada.
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4. O CAICULO DA RESERVA RECUPERAV:

De acordo com o Relatorio Final do Projeto Rio
Capim, a localizacao geografica da jazida levou a que se sele
,i- |
cionasse como reserva apenas a parte do deposito consideraada
passivel de aplica¢oes mais nobres. Desta forma, foi computa
’ " I'I .
do no calculo da reserva somente o material de caracteristi -
F .o . l . .

cas tecnologicas .adequadas ao emprego na industria do papel.
" a 'r -

Segundo este criterio, foram cubadas as seguin

tes reservas:

RESERVA

ELADAS

Medida | 211 .764.474
Indicadsa | 255,187.314
Inferida | GC.867.376
————— e ——————
TOTAL 1 566,819,164

De conformidade com a metodologia de avaliagao

economica de uma jazida minerél, a reserva inferida nao
e considerada nos célculos, ficando como reserva para
eventual utilizacac no futuro. |

' Assim sendo, para efeito de célculo, na avalia
gao economica da jazida do Rio Capim, considerar-se-so a

penas as reservas medida e indicada, que perfazem um 1o
tal de 466.951.788 toneladas.,

Mod. 002 _ NE ?7530.0210.0343
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r + #
No calculo da reserva recuperavel ha, entretan
to, necessidade de se introduzir determinados  coeficien
| ! .. .
tes de seguranga que, para o0 c¢aso especifico do Pro jeto

Rio Capim, sazo os especificados a seguir,

4.1 - O Coeficiente de Risco (e0logico

- »F I
Tendo em vista o prudente criterio adotado pa
’ . - ’
ra calculo das reservas, considerar-se—-a umna taxa de ape

nas 10% como coeficiente de seguranga pelo risco geolég;

CO s

4.2 = Os Coeficientes de Perdas na Mineracao

Dado que algumas lentes de argila vermelha nao
foram subtraidas para efeito de calculo das reservas, in
troduzir-se—-a uma taxa de 3% como coeficiente de reducao,
uma vez que a camada de argila vermelha devera ser rejel
tada na operacao de lavra.

' . . . ’,
Alem deste coeficiente, considerar-—se—-a um

outro de 5%, referente as perdas na lavra propriamente di-

T8

4,3 -~ Os Coeficientes de Perdas no Beneficiamento

Pelos testes de classificacao granulométrica,
realizados por Paulo Abib Andery e Associados 3.C. Ltda.,
o rendimento dos produtos no processo sera de 75% de mate
rial abaixo de 44‘/u4 Isto leva a intradugao, no calculo

da reserva recuperavel, de um coeficiente de 25%, corres

- 10 =-
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. Ll - ' - ] -
pondente a fragao maior que 44 M que sera eliminada  no

PXroCessO .

" ) & - L]
Alem deste coeficiente, deve ser introduzido
um outro de 20%, usualmente considerado em instalagoes des
se tipo, para compensar as perdas no processo de benefi

ciamento propriamente dito.

.,
A.4 —-A Reserva Recuperavel

Com 0os coeficientes estabelecidos e levando

%
em conta as reservas medida e indicada, chegou-se a se

' o
guinte reserva recuperavel:

466 .951 .788x0,90x%0,97x0,95x0,75%x0,80 = 232,359,879t.

- 11 -~
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5. O MERCADO DE CAULIM PARA PAPEL E O ENPREENDIMENTO DO RIO

CAPIN

561 =~ 0 Caulim e g Industria de Yapel

' | L L]
O setor papeleiro e o mercado mais lucrativo
a ’ - - ] ] B
da industria de caulim no mundo. Constitui, assim, a base
| | L
.da -prosperidade desta -industria. -absorvendo .cerca de -60%

da producao mundial de caulim.,

Em manufatura de papel usa-se 0 caulim tanto

para cobertura ("coating'"), como para carga ("fillef“).

5¢2 = 0 Mercado de Caulim e 5 Empreendimento do Rio Capim

0 Quadro 5.2 - I fornece uma ideia da partici
pacac dos dois principais pa{ses produtores de caulim, no
mundo .

Os dados apresentados nesse quadro referem-se
as produgges estimadas do Reino Unido e dos E.U;A., no

ano de 1972, Para o que se intitulou Resto do NMundo, ofs

dados foram obtidos pela diferenca entre o consumo total
e a soma das produgoes estimadas dos dois maiores  produ
tores.

Conforme se dbserva nesse quadro, 0S E.U.A,
sao o maior produtor mundial, participando, entretanto,co
mo exportador, com apenas 11,4% da sua producgao. A maior
parte da producao americana, cerca de 75%, provem do ksta

do da Georgia, sendo que 10%, em relagdo a produgao  mun

- 17 -
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~dial, esta a cargo da "Georgia Ksolim Co." e 31% a cargo

de outras tantas companhias gque variam de pequeno a gran

de porte.

O Reino Unido, por sua vez, participa como eXx
portador com um total de 68% da sua'pradugﬁo. A maior p&g
te da prpduggo britanica esta a cargo da "English China
Clays" - ECC, que contribui com cerca de 22% de toda  a
producao mundial . B

Gonforme se sabe, com excegao dos E.U.A., e do
Reino Unido, a maior parte dos pafses do mundo depénde de
uma consideravel importacao de caulim de alta qualidade,
categoria na qual esta inclu{dp 0 caulim para papel do
tipo cobertura ("coating").

No continente europeu, por exemplo, com ~ exce
cao da Alemanha Ocidental, Eranqa e Techecoslovéquia, 0
caulim, em geral, e de baixa qualidade. Nesse continente,
nenhuma qualidade para cobertura de pépel & produzidsa.

No que diz respeito ao Japao, quase toda neces
sidade de caulim de alta qualidade e suprida pela imﬁqg
tagﬁo,lsendo que a maxor parte do produto importado e de
qualidade "coating" para manufatura de papel.

O quadro apresentado diz respeito a producao
total de caulim, englobando, portanto,‘tanto 0 caulim pa
ra papel, como para outros usos. Sabe-se, entretanto, que
cerca de 80% das exportacoes inglesas-de caulim atendem
5 demanda das inﬂﬁstrias de papel. Extrapolando—-se este

oy i} ' 4
mesmo percentual para as exportagoes americanas, ter-se-a

do total de 2,275 mi;hSEs de toneladas exporitadas pelos

-.13.-
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dois maiores produtores mundiais, um total de. 1,820 mi
lhoes de toneladas, como de consumo provavel pela indﬁ§~
tria de papel, no ano de 1972,

Projetando este total a taxa media de érescl
meﬁto do consumo de caﬁlim verificada no mercado mundial
(5%), obter—se-é para 1978 um total de 2,439 milhoes de
toneladas, como consumo pravével de caulim pela industria
de ‘papel. I |

Sabe~se que,atualmente, os dois grandes produ

tores, E,U.A. e Reino Unido, apresentam capacidade produ

tiva instalada superior a necessaria para atender a deman
da atual de caulim. Tal fato tem concorrido para que es
ses paises procurem mercados menores, em fase de expan
sa0, para aproveitaﬁento da capacidade excedente.

Embora esta situacao deva ser encarada como
temporéria, uma vez que elg e ainda refiexo da recesszo
geral que afetou toda a economia ocidental desde 1971,
devera ser levada em conta no dimensionamento da capacida
de produtiva 4o empreendimento do Rio Capim. -

Outro fato que se deve ter em mente e a atual

crise do petroleo, cujos efeitos na economia mundial pro
vavelmente acarretario um decrescimo no consumo de cau
lim, jé que as taxas de crescimento do referido consumo
e do Produto Nacional Bruto de um pais, acham-se  intima

mente relacionades.,

...14_._

NE 7530.0Z210.0343%
Mod, 002



QUADRO 5,2 = T

| PRODUCAO | % EXFPORTAGAQ
PALIS E COMPANHIA L—————T__T__—{_I—__
- | 103 t. | pafs MUNDO |10° . %

L]

E,U.A. . 5,500 | 1004 }' 557 { 625! 11,49
ESTADO DA GEGRGIA |_ _4.130_ _|_ 75% |_ 41% | |
"Georgia Kaolim Coﬂi 1,000 i‘ 18% { 10% } !
OCutras Companhias |  3.130 | 57% | 31% | |

| | | | |
OUTROS ESTADOS L _1.370_ _|_25% |_ 14% | |
REINO UNIDO { 2,440 }Mg_ﬂ@} 1.650}___6_8_2’5:___
E.C.C " } 2,200 { 90% } 22% } 1.6501 75%
Outras Companhias | 240 | 10% | 2% | I
RESTO DO MUNDO i 2,060 E_;ggﬁ_' 21% E .....E

5.3 = A Capacidade Nominal de Produczo Adotada para o
EmEreendimento do Rio Capim

Levando em conta os fatos anteriormente cita
dos e tendo em mente que a reserva cubada no Rio Capim

’ . 4 . g . ’
e constituida de material de caracteristicas tecnologicas

adequadas a0 emprego na industria de papel, julgou-se

— 15_.”.
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viavel adotar uma capacidadelprodutiva nominal, instalada
inicialmente, de 150.000%t. para o empreendimento do Rio
Capim,

Tal capacidade representa cerca de 6% do total
de 2,439 milhoes de toneladas de caulim pfevistas rara
consumo pela industria de papel, em 1978,

- ’ - # | -
Julgou~se que seria temerario-admitir que uma

nova mina, distante dos principais centros .de .consumo -e

- " - - - ! L4
que 1ra, pelo menos inlcialmente, enfrentar serios proble

mas de infra-estrutura, tivesse condigoes de  conquistar

uma percentagem do mercado maior do que a acima estimada.

5.4 = A Vida Util do Empreendimento

Na definicao da vida util do empreendimento do
rio Capim, houve necessidade de se estabelecer unm crité
rio diferente do usualmente adotado em avaliagao econ5mi
ca, ou seja, calcular a vida util levando em conta a re
serva recuperavel e a tonelagem anual a ser extraida. Da
do. o enorme porte da jazida, chegar-se~ia por este crité
rio a uma vida util sem sentido do ponto de vista tébniqg
economico=-financeiro.

Desta forma, estabeleceu-se como vida util um
per{odo de 30 anos que,'contadﬁ a partir de 1978, levaris
0 empreendimento a funcionar ate o ano 2,007, inclusive,
Conforme se pode deduzir, para um materizl como o caulim
torna-se impraticével, e ate mesmo arriscado, alongar a

. ’ . 4 . )
vidz util por um periodo maior do gue o citado, uma vez

' ]
gue mudang¢as tecnologicas podem ocorrer fazendo com que

- 16 -
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\

surjem outros produtos aplicaveis a industria de papel,
ou, entao, fazendo com que jazimentos de caulim ate agora
considerados como inaproveiféveis por essa industria pas
sem a ser explotados, gracas g0 Progresso na técnica de
beneficiamento, por exemplo.

Alem do mals, quando se trabalha a precos cong
tantes, critério usualmente adotado em analise de investi
mentos, os valores atuais dos fluxos de calxa.gnuais, de
pendendo da taxa de retorno que se adote, passam, depois

£ . . . .
de um certo periodo, a ter pegueno significado, pouco in

fluindo no resultado final da avaliacZo econdmica.

Se a taxa de reforno adotada for, por exemplo,
de 20% ao ano, o fator de valor atual para o 312 ano se
ria. de 0,00351, o que implica em um valor irrisdrio quando
se atvaliza o fluxo de caixa anual calculado a Pregos
constantese.

Pelos motivos citados concluiu~-se que, para unm
material como o caulim, um periodo de vida util de 30

anos para o empreendimento & bhastante adequado..

55 = Projec2o da Demanda de Caulim para Papel

Conforme citado no item 5.3, a capacildade
produtiva nominal definida para inicio do empreendimento
foi de 150.000 toneladas anuais.

Entretanto, na projecao da demandz do  caulim
produzido pelo empreendimento do Rio Capim, partir-se-a

de uma produgao inicial efetiva de 120.000 toneladas. Em

- 17 -
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outras palavras, corsiderar-se—~a o empreendimento funcio
nando inicialmente com uma capacidade ociosa de 20%,
objetivando-se com isso conferir ac empreendimento maior
flexibilidade de acho e de certa forma torna-lo mais com-
pat{vel com as possibilidade de absorcao do mercado.

| A ﬁrodugao inicial de 120,000 toneladas, de
acordo com o processo de produgac adotado, sera desmembra

da e 2/3~pﬁra cobertura (80.000t.) e 1/3 para carga

(40.000t, ).

0 mercado interno de caulim para cobertura foi
estimado tomando por base a importagao em 1970,

Neste ano, o0 Brasil importou cerca de 6.,235t.
de caulim. Presumindo-~se gue desta importagao cerca de
60% foram utilizados na industria de papel, obter-se-a um
total de 3,740 t. para esse fin.

Tendo em vista que no Brasil ja se produz cau
lim do tipo carga, e levando em conta que as importagoes
brasileiras de caulim, pelas informagoes dispan{veis, 820
de produto para utilizagﬁo mails nobre, pode—se considerar
essas 3,740t. como sendo de caulim para cobertura. Este
total projetado a taxa de 11% (crescimento medio do bonsg
mo 1nterno de papel no per{odc 1967-1972), dara em 1978
um total de cerca de 9.000 t.

Uma vez que é producao total de caulim cobertu
ra no primeiro ano sera de 80.000t., as 71.000t. restan

tes serao para colocagao no mercado externo.

KE 75330.0210.0343
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A demanda inicial de caulim tipo carga,  pelo
mercado interno, foi previéta em 4,500t.,uma vez gque este

- . , . ) -’
material ja vem sendo produzido noe Pais por outras. em

PresasSe
As taxas de crescimento adotadas foram de 10%

para'o mercado interno e 5% para o mercado extérnd, nos
primeiros 12 anos. A partir do 132 ano ate o 199 ano in
clusive, as taxas consideradas foraﬁ de 8% e 4%, para os
mercados interno e externo, respectivamente., Do 20° ano

em diante, admitiram=~se taxas de crescimento de 5% para o

Brasil e 3% para o exterior.

0 decrescimo nas taxas e justificével, tendo
em vista que grande parte dos paises considerados Como
consumidores pravéveis do caulim oriundo 40 Rio Capim =—
0 Brasil inclusive,; e demais pa{ses da America Latina -
encontram—se hoje ainda em fase de desenvolvimento, compor
tando, portanto, inicialmente, uma taxa de crescimento
mais alta, que ira decrescendo na medida em que esses pai
ses atinjam estégios mals avancados de desenvolvimento.

0 Quadro 5.5 - I mostra a projecao da produczo

para o empreendimento do Rio Capim, no decorrer dos 30

* ’ ]
anos de sua vidae util,
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Discriminacao

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cabertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Ipar tipo de Caulim | Inti?nﬂ

R e e e —

eesssny BN S ey S L

QUADRG 5.5 — T

PROJECAO DA PRODUCAQ DO EMPREENDIMENTO DO RIO CAPIM

Producao Prevista

Mercado

4,800
g. 000
13.500

4.3950
2.500
14,850

5,445
10.850
16.335

5,930
11.580
17.970

b.589
13,177
19,765

7.248
14,495
21.743

7.973
15.945
23.918

8.770
17.540
26, 310

9.647
19,294
28.941

10.612
21.223

Mercado

Externo
T

31.835].

3bh.
_71.000
106,

37.

74

2
vt

75

4l

832
123

43
86

129,
a5,

S0

a47.

95
142

a9.
. 905

339

143,

52
104
157

55.
110,

500

500 |

275

. 550
111,

825

139
_78.278
117,

417

0956
, 192
. 288

151
302 |

1-

253 |

309

617
133,

926

274

148 |
900 |

953|

858

451
.900
351 |

074
145

219

Total

t
40.000

80 .000

120.000

42 .229
84.450
126,675

44,584
85.168
123.752

47.086
94.172
141,258

49,740

59.4779

149,219

52.957
105,112
157.669

53.547
111,093
164,640

- 58.723
117.445
176,168

62.098

. LA ST SELSE Nk

(Continua)
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Iﬁnntinuangm do quadro 5.5 — II

12

13

15

16

17

19

20

21

22

23

Cobertura
Total

Carga

Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
| Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

| Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cabertura
Total

| Carga
| Cobertura
Total

Carga
‘ Cobertura
| Total

|

|

Carga

|
|
|
|
’ Cobertura.
|
|
|

I Ll I Larga | 1

Cobertura 53.496
l Total | 80,242

1.673 57.828' £9.501
23.45!  115.652 138.997
35.018'  173.480 208,498
12.840 60.719 73,559
25.6801 121.435 147.115
28 . 5201 182.154 000,674
13.867! 63.148 - 97.015
27.734; 126.292 154,026
41,601 159.aa0| 231 .041
14.976] . 65.674 80,650
29.953] 131.344 151.297
44.929| 197.018 241.947
16.174 68.301' 84.475
32.349, 136.598 168,947
aa.ﬁzal 204 .859 053,422
17.468 71.033 88,501
34.9371 142.062 175.999
52.405] 213.095 265 .500
13, 865 73.874 92 .739
27.732F  147.744 185.476
56.597; 221.618 278,215
20.374| 76.829 57.203
40.751| 153.654 194.405
61.125] 230.483 291 .608
22 004 79.902 101.906
aa.011 159.&DD| 203.811
65.015; 239.702 305.717
23.104 82 .299 105,403
46.212] 164.594 210,806
69.316] 246.893 1316.209
24.?59{ 84..768 109.027
48.523, 169.532 218.055
72,782 254,300 327.082
05,472 87.311| 112.783
50.949| 174.618] P25 . 567
76.421| 261.929|  338.350
26.746!  89.930 116.676

179.857 233.353

, 2737

350.
(Continua)
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{cmntinuacﬁu do_quadro 5.5 - T)

26

27

28

29

30

T R R

Caraa
Cobertura
Total

Carga

Cobertura

Total

Carga
Cobertura
Tatall

Carga
Cobertura
Total

. Carga

Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

Carga
Cobertura
Total

28.083; 92.628
56.171, 185.253

| 84.254 277.581|
29.487|  95.407
58.980( 160,811

| 88.467} 286.218
30.951 98.269'
61.929; 196.535
92.890, 294.804

|  32.809| 101.217
55.025| 202.431.
97.534] 203.648
H:134) 104,254
68.276, 208.504
102.410, 312.758
35.841| 107.382
71.690| 214.759
107.531| 322.141

| 37.633; 110.603
75,275, 221.202
331.805

120,711

124,

241 .424
362.

135

894
791

249,

374,
129.

685
230

258.454

387.

133.
267

- 401,182

134,
276G,
415,

143

694

726
455

388
780
168

223

449

286,

429.

148

672

236

a7

295.

Q44
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6. A AVALTACAO ECONCMICA DA JAZIDA DO RIO CAPIM CONM BASHE
NO ESTUDO ELABCERADO POR PAULO ABIB ANDERY E ASSOCIADOS
6.1 - As Inversoes noc Empreendimento, sua Depreciacao
Amortizacao e Valor Residual
Eelel = O Investimento em Ativo Fixo QIAF)
Na éstimativa do montante a ser investido em
® , equipamento e instalacoes, tomou-se por base o investi

mento em ativo fixo fornecido pelo trabalho acima mencio-
nado.

Esta opgao, entretanto, trouxe consigo uma
seris de limitagoes que deveriam ser, de algum modo, su
peradas. Exemplifica-se:

No anteprojeto de Paulo Abib Andery deixaram
de ser considerados certos investimentos de  infra-estru
tura, que, por sua natureza, teriam, forcosamente, que
ser levados em conta,; sobretudo em uma regiac com as .‘cg
racteristicas daquela em que se localiza a Jazida.

- - L
Nos itens subsequentes procurar-se-a comple

mentar, tanto quanto se possa, as informacoes fornecidas
por Paulo Abib Andery, a fim de que, sﬁperadas as limita
goes como as antes citadas, se consiga reunir um conjunto
de dados que venha efetivamente subsidiar o calculo do

prego~base de venda da jazida do Rio Capim.

_23_
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Gelelel = O Redimensionamento do IAF

0O trabalho elaborado por Paulo Abib Andery a

presentava um investimento inicial em ativo fixo da ordem

’

de Crd 18.139.317,00_,'011,]'3. discriminacao e apresentada o
item 3 daquele trabalho.

Uma analise detalhada dos elementos constitu

tivos desse investimento suscitou seu redimenéionamento,

.ehegando~se aos valores apresentados no Quadro 6.1.1.1-I,

agora com relacac a uma capacidade produtiva de 150.,000%.

aNnuUailsSe.

QUADRO 6elelel = T

O ROVO INVESTIMENTO INICIAL EM ATIVO FIXO

VALOR (Cr$)

DISCRIMINAGAC '

. Lstudo de Viabilidade ~ } 1.000,000,00
2e Mina = Equipamentos e Instalacgoes ! 5¢730.,000,00
3« Usina | | {

3.1 - Equipamentos | 8.740.000,00

3e2 = Instalagges I } 5.780.000,00
4. Construcoes Civis, Urbanizacao e Depﬁsita em |

Belem | 3.100.000,00
5« Transporte Fluvial } 3.900.QO0,00
6. Despesas de Implantacgao, nstradas e Porto } T« 750.000,00

7. Despesas de Colocacao em Marcha | 1.000.000,00
|

8. Sub-total 37.000,000,00
— e ———————e P

9. Eventuais (10%) + | 3.700.000,00
—
10.Total | |4o.700.ooo,oo

__—_'Mmm__
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6elele? — A Taxa Unitaria de IAF

Para simplicidade de calculo, determinou-se |,
a partir do IAF e da capacidade produtiva iniciais, uma,

* - ’ * " " - -
taxa unitaria de investimento em ativo fixo.

Essa taxa unitaria, a ser utilizada no decor
rer deste trabalho, sera de Cr$271,33/t. de capacidade

produtiva instalada.

6elele3 = Os Investimentos de Reposigﬁo e

Adicionais

Conéiderando;se que 0s 1lnvestimentos de reposi
¢ao, bem como os adicionais, nao demandarao o mesmo  mon
tante que ¢0s realizados inicilalmente, jé que alguns dos
obstaculos regionais de carater infra-estrutural e sﬁcig
economico terao sido superados, adotou-se uma taxa unité
ria de investimentos de reposigac ou adicionais, corres
pondente a 70% da taxa unitaria de investimento inicial

em ativo fixo, ou seja, aproximadamente Cr$189,93/t. de

capacidade produtiva 1instalada,.

6.1.2 = 0 Investimento em Capital de Giro (ICG)

6ele2el = O Capital de Giro

Estimou-se que o0 investimento em capital de

giro seria 10% do investimento em ativo fixo.

Mod¢. Q002 NE T530.0210.0343
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6.le2.2 = O Periodo de Inversao

Tendo-se em mente gque o montante a ser investi
do em capital de giro acha=~se intimamente relacionado ao
volume de producgzo e de vendasde'um'empreendimento, con
vencionou-se que as inversoes em ativo circulante, alem
dé inicial, so seriam feitas nagqueles mesmoes per{odos em
gue, face-aunecesaiﬂadehde}émpliagﬁo-dawcapacidade -produ

tiva, fossem realizadas inversoes adicionais.

Galoa3 = O Critério de Degreciagao e Amortizag§0 do

Ativo Fixo

Beledel = O Método de Degreciagao e Amorti-
zacao Adotado

Adotou-~se o método usualmente utilizado en

- s L ﬁ a » a . -
Avaliagao Lconomicz, qual seja o da depreciagao linear.

6+1¢3.2 — As Taxas de Depreciagac e Amorti-
zacao Adotadas

As taxas de depreciagao e amortizagao adotadas
neste trabalho foram definidas de acordo com as gue se

encontram discriminadas no Regulamento do Imposto de Ren

da.

.-26..
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Celeldeld — A Taxa Media de Depreciacac e

Amortizacao

Objetivando simplificar os calculos, resolveun
se adotar uma taxa media de depre¢iag§0 e amortizacao.
Leta taxa foi obtida grupando-se 0s valores
dos investimentos em ativo fixo, exclusive a parcela refe
rente a imprevistos, segundﬁ-uma taxa comum.«de -deprecia
cao ou amortizacio e obtendo-se a media ponderada dos
. lvafrios grupos assim formados.
Os dados necessarios a obtengo da referida ta
xa estao arrolados nos Quadros 6.l.3.3 — I e II  apresen

tados em segulida.

QUADRO 6.1.3.3 =~ I
TAXAS DE DEPRECIACAC E ANORTIZACAO

DISCRIMINAGEO ITAXA DE DEPRECTAGXO OU
| AMORTIZAGRO (%)

Equipamento de Lavra i 20
Equipamento de Transporte Fluvial | 10
Equipamento de Beﬁeficiamento } 10
Despesas de Implantagao; Estradas e |

Porto | | 106
Obras Civis } 2
Estudo de Viabilidade e Despesas de |

Colocacgao em Marcha 10

...27....
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QUADRDO 6,1e3e3 =~ II

TNTOS POR TAXAS DE DEFPRECTIACZQ

DISCRIMINACEO DOS INVESTIN

VALOR DOS GRUPOS D paxas DE lfPARTIGIPAGﬁO DOS

DE INVESTIMENTO (Cri) ‘ DEPRECIACAO % | GRUPOS NO IAF (%
5¢730,000,00 | 20 | 14,10
3.100.000,00 { 2 | { 22,90

, . | ] ~ . ey
O calculo da taxa media de depreciacao ou amortizacao po

de assim ser resumido:

28.,170.000,00 x 10 + 5.730.000,00 x 20 + 3.,100.000,00x2 =
- 28.170.000,00 + 5.,730.000,00 + 3,100,000,00

281,700,000,00 + 114,600.000,00 + 6.200,000,00

28.170.00C,00 + 5,730.000,00 + 3.100.000,00

—
L

£402,500,000,00 = 10,87 < 10%
37.000.,000,00

6ele3.4 — A Vida Média dos Equipamentos e
Instalagges do Projeto

Do percentusl obtido de 10% para a taxa media

- e L] il - ] ; »
de deprecliag¢ao ou amortizacao, infere-se ser a vida media
dos 1nvestimentos em ativo fixo, no projeto em aprego, de

aproximadamente 10 anos.
Gelelded = O Valor Residual

Ao final da vida util do empreendimento algu

Mod. 002 NE T530.0210.0343
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mas das inversoes realizadas, gquer de reposicazo, quer
adicionais, nzo deverao estar totalmente depreciadas, e
apresentarzo um valor residual que, de acordo com o  que
a atual legislagﬁo faculta, devera ser acrescidc a 'recqg

ta 4o empreendimento.

Entretanto; como o valor de venda que se conse
guira obter para os bens nao totalmente depreciados ficg
ra, ﬁrevavélmente,-abaixoﬂdaquele“f@rnecidc pela -diferen
ca entre seu custo de aquisicao e a depreciacao acumulada

’ ’ . ] . -
ate o periodo em que foram utilizados, surge a necessida

de de se obter um fator de corregao para esse valor resi

dual.

Para efeito deste trabalho, o referido fator
foi estimado em 1, que multiplicado pela depreciagao anu
al e pelo nﬁmero3 de anos de nao utilizagao do investimen
to, fornecéré o valor residual a ser considerado na ava

- oo h L]
liac¢ao economica.,

Bad = A Metodologia de Célculo da Deplegﬁo e do IUM

6.2.1 = Definigoes Legais

As definigoes aqui apresentadas e que orienta
rao posteriormente o calculo da depleczo e do imposto ﬁni
CoO sobre minerals, relativos ao empreendimento mineiro
do Rio Capim, foram transcritas. do Regulamento do IUM, 2
que se refere o Decreto n? 66,694, de 11 de junho de
1970, e do Decreto n? 1.096; de 23 de margo de 1870.

Mpod. 002 KRE T530.0210.0343
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Incidencis

-

Art2. 12 A extragao, a circulacao, a exporta
¢ca0, © tratamento, a distribuicgao e 0 consumo de substégl
cias minerais ou fosseis originérias do Pais, congtantes
da lista anexa, ficam sujeitas ao imposto unico sobre ml
nerais, cobrado pela Unizo na forma deste Regulamento.

§ iﬂ O imposto de que trata este Regulamento
incide, uma S0 vez, sobre uma dentre as Operagges previs
. tas neste artigo e exclui gualquer outro tributo, seja
gual for a sva natureza e competéncia, e a cota de previ
dEncia, relativamente as mesmag operagoes, com excecgao
do imposto de renda e das taxas pela utilizag@o de servi
COS publicos prestados ao contribuinte ou postos a sva
disposicao.

Y 22 Para efeito do disposto neste artigo sao
corisideradas operacoes de tratamento de substancias mine
rais:

1IIl - Os demais processos de beneficiamento,

ainda que exijam adicao de out ras substancias, desde que

nao resulte modificagao essencial na identidade das subs

~ . . .
tancias minerais processadas.
I'ato Gerador

Art2. 52 Constitui fato gerador do imposto:

& ~ . . .
1 - A salda de substancia mineral ou f55511,

+* l ’ - - . [
constante da lista anexa, das areas de salina, da jazi
— 3 0 =

NE T7530.0210.0343
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' ’ L] - - *
da, da mina ou de outros depositos minerais, de onde pro
A , i L 4 . . .
vem, ou de areas limitrofes ou vizinhas onde se situem
as suas instalacoes de tratamento pelos processos previs

tos no § 22 do art?e. 1¢.

Calculo do Imposto

Arte, 82 Constitui valor tributavel:

III - No caso de substancia mineral consumi
da, transformada, utilizada ou beneficiada pelo préprio
titular da jazida, da mina, da salina ou de outro depé
sito mineral, ou remetida a outro estabelecimento da
mesma pessoa juridica ou firma com a qual-mantenha rela
gges de interdependencia, o seu valor industrial na
ocorrencia do fato gerador;

¥ 22 Para efeito do inciso III deste artigo,

considera~se valor industrial o somatdrio das despesas
diretas e indiretas das operagoes de lavra e beneficia
mento, acrescidasg das parcelas de lucro atribuidas as.

citadas operacoes.

DECRETO~LET N° 1.096 - DE 23 DE MARGO DE 1970
Concede Incentivos Fiscais as Hnmpresas de Minera§§0

¢, 12 Na determinacao do lucro real para

efeito do imposto de renda as empresas de.mineragﬁo PO

derao deduzir, como custo ou encargo, cota de exaustio de

—31_
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recursos minerails equivalentes a vinte por cento da recei
ta bruta auferida nos dez primeiros anos de exploracao de
cada jazida.

§ 22 4 receita bruta gue servira de base ao
calculo da cota de exzustao sera a correspondente ao  va
lor dos minerais extraidoa, no local da extracao,de acor
do com os criterios estabelecidos no artigo 72 do Decre
to=lei n? 1.038 de 21 de outubro de 19649.

Como se pode constatar, a transcricao dos tex

tos das leis foi feita parcialmente, transcrevendo-se ape
nas os artigos e Incisos que se aplicassem perfeita e
Juridicamente ao complexo mineiro do Rio Capim. Para tan
~ s, ‘ . oo . g
to fez-se necessaria uma criteriosa analise da legislacao
pertinente ao IUM e Deplegao, em que foram pesquisadas to

£ : . il . ‘ -
das as possivels situacoes definidas em lei.

6.2¢2 = 0 Fato Gerador e o Valor Industrial no Com

L

lexo Mineiroc do Rio Capim

A analise da legislacao pertinente ao assunto

levou a se considerar, para o empreendimento mineiro do

Rio Capim, 0 seguinte:

a) O fato gerador do IUM ocorrera a saida do produto da

usina de beneficiamento.

b) O valor tributavel serd o valor industrial do produ
to na ocorréncia do fato gerador, isto é, 0 valor do

caulim que se convencionou chemar "boca de usinal.

_32.—
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¢) Este valor industrial, tanto para o IUM como para a
pr » . £ - . . -

Deplegao, sera constitwildo dos custos diretos e indire
_ . . . . ¢

tos de lavra e beneficiamento, mais o lucro atribuido

a estas Operagoes.

| No caso especifico do Rio Capim, definiu~se
que. o0 valor industrial por tonelada seria constituido do
prego de venda do caulim FOB Belem decrescido da parcela

referente ao custo de transporte ate aguela cidade.

Celeld = A Metadoloqig de Calculo aa Denlegao

A quota anuel de deﬁleggo Se éonstitui em
20% da receita bruta auferida nos 10 primeiros anos de
operacao do empreendimento mineiro.

0 calculo da quota anual de depleggo poderii,

analiticamente, ser traduzido pela seguinte formula:

D=0,20 (HBC + RBf) | | (I)
onde: D = quota anual de deplecgao
RBC = recelta bruta auferida com a venda

do caulim tipo ‘ecoating"

- RBf = receita bruta auferids com a vendsa

do caulim tipo "fillerp™

el

intretanto, de acordo com o que roi explanado
. { ,
no item 6.2.2 alinea (¢), a férmuls (I) poderia ser assim

gpresentadas

D:O’Z_)O [(pc“t)-qc‘*'(lj{.“t)-q#]

- L
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prego unitario de venda de caulim

il

onde: p

tipo Yeoating' FOB Belem

pf = Prec¢o witario de venda de caulim

tipo "filler" FOBR Beleém

, .
t = cusvo unitario de transporte de cau

lim até Belém

quantidade de caulim tipo "coating"

qc =
comercializada
Qe = quantidade de caulim tipo "filler"

comerclalizada

Be2ed - Metodologia de Calculo A0 JTeUslle

* ’, r l . "
O imposto unico sera calculado mediante a apli

r . r : il
cagao das seguinteg alliquotas sobre o valor Ttributavel

o caulim:

a) Caulim destinado ao mercado interno =~ 15%

b) Caulim destinado ao mercado externo = 4%

Com relagaoc ao empreendimento do Rio Capim,
, . . .
alem da dicotomia mercade externo/mercado interno, em
. - .- € .
virtude das difercntes aliquotas a serem aplicadas, ou

tra had que se fazer, com relaggo ao valor tributével,'jé
que os dois tipos de caulim que serao produzidos ("coa
ting® e "filler") apresentam valores industriais distin
toSse

_ | , |
Assim, 0 calculo das parcelas anuais referen
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tcs ao I.U.l., ficariae, analiticamentc, definido pela se

guinte eguagao:

T = 0,15 I_(VIC « Ci) -+ (VIf e Q fi} ]-&- 0,04 [(VIC.qCQ)+

onde: I = parcela anual do. IUN devido

VIC = valor industrial do caulim tipo Mcoating"

VIf = valor industrial do caulim tipo "filler"

A,5 = quantidade de caulim vipo "coating"  destina
da a0 mercado 1interno

qfi = guantidade de caulim tipo "filler" destinada

a0 mercado interno

q.. = quantidade de caulim tipo "coating" destinada

ce
20 mercado externo
Qpe = guantidade de caulim tipo "fillerY destinada
a0 nercado externo
Como VI = (P - t) (I1)
C C .
- VIf = (Pf - 1) (1I1I)

Substituinde (II) e (III) em (I) tem-se
I = 0,15 [kpc - t) . aqy; + (pp - t) . Qg :] +

+ 0,04 [(pc -t ) Qg + (pf - t) , qfe]

. ' L . .
onac: p = prego unitario de venda de caulim "coat ing™

O
FOB — Belen
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Pr = Prego unitario de venda de caulim tipo "fil
ler" FOB ~ Belem |
t = custo unitario de transporte de caulim = até
Belem
6.3 - Os Incentivos Fiscais e o Empreendimento do Rio
Capim |

Objetivéndo definir quais seriam os incentivos
fiscais aplicéveis ao empreendimento do Rio Capim, proce
deu-se a minuciosa pesquisa da legislacao basica pertinen
te ao agsunto. |

Por esta pesqulsa, concluiu-se que seriam Ile
vados em conta na montagem do Fluxo de Caixa apenas 0S
incentivos fiscais referentes a Deplecao, e ao abatimento
de 50% do Imposto de Renda ate o ano de 1982  inclusive,
conforme definidos, respectivamente, no Decreto-lei 1 8
1.086, de 23 de margo de 1970, e no Decreto-lei n@ 756,
de 11 de agosto de 1969.

Cs demais incentivos fiscais que, de maneira

geral, podem ger aplicados a um empreendimento mineiro,

deixaram de ser considerados por nao se ter, ainda, defi
Lo ' . ro .

nigao sobre alguns dos requisitos basicos exigidos  para

utilizagao de tais incentivos.

Mmoreendimento

- ﬁ - - -
Economico-Financeirosg do -

6.4 = Aspectos

Idealizago

Como foil esclafecido no item 5.3 do presente
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egtudo, Jjulgou—se viavel adotar wma capacidade produtiva
anual de 150,000 t/anoc.

Alem d1lsso, verificou=se que havia  necessida
de de acrescentar, no anteprojeto elaborado por Paulo
fblb Andery e Associados, investimentos de infra—-estrutu
ra que nao poderiam deixar de ser considerados.

Chegou~se, assim, com base na produgaoc previs
ta de 150.000 t/ano, &s taxas unitarias de inversio e
depreciag:ﬁo e aos custos unitarios em geral do projeto.

No presente item, basicamente o que se objetl
va é, de posse dos valores unitarios obtidos, estimar os
investimentos e os custos relativos ao empreendimento
idealizado para produzir inicialmente 150.000 t/ano  de
caulim para papel, que e o que mals se ccaduna ao atual

mercado desse produto.

bed el = Os Inveatimeﬁtos em Ativo Fixo e Capital

de Giro
6.4.1lel = Os Investimentos em Ativo Fixo
Calculada a inversao inicial em ativo fixo,

chegou~se a uma taxa unitariz de investimento inicial,
a partir da qual foi calculada a taxa unitaria de inves
timento adicional e de reposigao, e os respectivos totais,
2. serem realizados ao longo da vida util do empreendimen
to e que se acham reunidos no Quadro 6.4.1.1 - I, apre

sentado a seguir:
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UADRO 6.4¢1.1 I.

TN VIEST TI

-

MNTOS EN AT IVO FIXO

bl o

NTO (Cr$1.000,00)

INICIAL|REPOSIGAO| ADICIONAL

Anteriores | ; | |
° a 0 | 40.700l - | - | 40.700
D l - — 5 9-497' 9.497
10 |- 28.4900  9.497| 37.987
14 } - - | '11.967h 11.967
15 | -] 94497 - 94497
20 . { 37.986' 14.815; 52.801
24 o~ | 11,967 - 11..967
25 - } 9-497} - f 9,497

20 - | .- l 18.613l 18,613

O Cronograma de Inversoes em Ativo Fixo, apre

sentado no Grafico 6.4.1.1 - i, cm termos de capacidade

£ . . ~ - : : o
flslca de produgao, permite a visualizacao das parcelas
do ativo fixo depreciadas e nao depreciadas, e, também,

. | N
dos periodogs de inversao.
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6¢4.1.2 - Os_Investimentos em Capital de

Gixro

O investimento inicial em Capital de Giro Se
ra feito no 1¢ ano de operacao da usina.

No item 6.1l.2.2 estabeleceu-se que as inver
sges adicionals em Capital de G1iro seriam‘feitas nas meg
mas épvcaS“em Que,‘ﬂada'a necessidade de o empreendimen
to acompanhar a evolugﬁo da demanda de caulim para papel,

. investimentos adicionais em ativo fixo fossem realizados.

Aplicando-se o criterio definido no item

6.1.2.1, chega=-se aos valores correspondentes ao capital

circulante, arrolados no quadro 6;4.1.2 - TI.

QUADRO“Gl4l1*I2 - 1
INVERSOES I3 CAPITAL DE GIRO

- ANO l VALOR Cr$1.000,00

..__.__.-...._i.-..'_._.—_.____._.“___
1 I 4,070
- 050
10 | 950
14 { 1.197
20 { 1.481

6.4.2 = Os Custos Operacionais

Tanto a discriminagao como a consolidacao dos

_40—
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custos operacionais, relativos ao empreendimento em apre
co, foram realizadas objetivando a montagem do "cash-

flow", o que 1mpllicou em gue as despesag inerentes a de

'preciagﬁo e amortizacao, IUM e.deplecao, fossem  apresen

. £ . .
tadas isoladamente. I importante ressaltar gue 0s custos

“

calculados sio relativos a produgaoc de 150.000 t. anuais

de caulim beneficiado, seja- "coating", seja "filler'.

Gede?el = Custo Unitério de Produgao de Caulim Bene

ficiado

Este custo foi,mais uma vez, estimado com base

no apresentado no trabalho de Paulo Ablib, com as seguin

tes modificagoes:

1) Diminuiu-se o custo de minerag&o de
Cr$ll, 20 para Cr$9,00 por tonelada de cagl

lim bruto.

2) asdicionou-se o custo de transporte fluvial
R1io Capim/Belém, estimado em Cr$3,20/tonela
die

3) Acrescentou-se o custo de comercializacao,
adotado como sendo de Cr$4,50/tonelada, cal
culado a base de 2,5% da receita unitaria

de venda.

Assim sendo, 0 QuAdIro 6.4:2.1l - I mostra a

. . . ~ -, 7 . :
discriminacao dos custos unltarios.

—41_

NE 7330 0210.0543



Mod. Q02

QUJ’EDRO 6#4-2-1 - 1
CUSTO DT PRODUCLO UNITARIO DE CAULTH P

ENER TCTADO

L 4

| DISCRIMINACAO | VALOR (Cr$
1 = Custo Direto o 46,85
.—ma_—__.—.h—“-_———-————kﬁ——-———m_—!w
11 - Matgria Prima . 15,30
le2 =~ Energia Eletrica : 12,00
1.3 = Desgaste de Equipamentos | 3,60
led = Imbrificantes : O, 71
1.5 — Reagentcs - ] 2,84
1.6 - Analise Fisico=-Quimica 0 0, 20
1.7 - Mao-de=Cbra Direta 2,70
1.8 - Combustivel . 6, 30
1.9 = Transporte 3,20
2 = Custo Indireto . Dy S0

2.1 — Manutencao | 0,90
‘ 1
2e2 = Gastos Gerais ‘ . l 0,50
Ze3 = Despesas de Comercializagﬁo i 4,50
3 - Soma (1 + 2) | - | 52, 75
4 =~ Despesas de Administragao (%) l 10,55

5 - Custo Unitario de Produgao {3 + 4) (**)

Chs: (¥) As despesas de administragﬁo foram estvimadas em

20% da soma dos custos direto e Indirevoe
(¥*) Nao foram computados os gastos referentes a depre

ciacao e ao I.U.ll.
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6.4.2.2 - Oz Custogs Opneracionaia Anuais

Os custos operacionais anuals foram obtidos
mediante a multiplicagao do custo unitario de - produgao
pela producao anual, tendo-se chegado aos resultadoé rela

cionzdos no Quadro 6.4.2.2 - 1.

QUADRO 6o4e242 — I
CUSTOS OPERACIONAIS ANUAIS

oo | VALOR ANO . VALOR
(Cr$1.000,00) | (Crﬁl.ooo,oo)

1 | 7.596 } 16 | 16.806
2 | 8.019 I 17 I 17.611
3 | 8467 | 18 | 184459
. 8,942 # 19 { 19.352
5 | 9.446 | 20 | 20.016
6 | - 9.980 l o1 { 20.704
9 7 | 104422 |~ 22 | 21.418
8 11.151 } 23 ’ 22,157
9 | 11l.792 | 24 | 22,923
10 { 12474 } 25 I 23,718
11 | 13.198 | 26 24.541
12 | 13.969 21 25 « 395
13 | 144625 28 | 26.230
}4 { 15315 i 29 : 27188
15 16,042 | 30 ] 28,150

———

_43.—

wod 002 HE T530.0210.0343 .



6.4.3 - Depreciacao e Amortizazcao Anuais

Conforme ficou estabelecido no item | Dels3el,
deste estudo, =a taxa media de’depreciagﬁo e amortizagﬁo
¢ de 10%. As'paxcelas anuais correspondentes 2 referida
taxa encontram—se arroladas por periodos de 1denticos Ve,

- lores anuais, no Quadro 6.4.3 — I apresentado a seguir.

DISTRIBUICAO ANUAL DAS DESPRSAS COII

DEPRECIAGAO E ANMORT IZAGAO

ANO VALOR
{ (Cr$1.000,00)

——
la5 | 3.663
| 6 a 10} 4.518
11 2 14 44274
15 a 20# 5¢351
. 21 a 26| 6.684.
27 a 30 8+.359

Gedoed ~ Valor Residual

0 valor residual do IAF ao final da vida wutil
do projeto foi calculado segundo a metodologia anteriox

mente adetada, chegando-se desta formz a cifra de Crs
54527.000,00.
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6e4¢5 ~ Imposto Unico 3obre liinerals

Com base no cxposto no item 6.2.4 o calculo
do IUII seria bipartido, jé gue aliquotas diferentes inci
dem sobre o valor tributavel relativo a producao vendida
no mercado intermo e¢ no mercado externo.. Neste item, en
tretanto as despesas totais anuais com o IUll sao  apre
sentadas no Quadro 6.4.5 — I, ja consolidadas.

QUADRO 6e4.5 -~ T
DESPLSAS ANUALS COI1 O IUN

il

ekl 1

ANO " VALOR ARRO VALOR

| (Cx$1.000,00) (Cr51.000,00)

1 : 8C8 - 16 3.335

2 | 1.384 17 3.585

3 1 14t |18 1 3.83

4 | 1575 |19 44026

5. } 1682 2 1 4,188

6 | 1.797 |21 | 4.356

@ 7 } 16920 { 22 { 44522
8 l 2.053 | 23 | 447715

9 } 2,197 { 24 {' 44907

10 | 20351 | 25 | 5 ¢106

11 = 2.518 ! 26 } 54314

12 ! 2.697 27 | 5.531

13 L 2.854 2 % 54757

14 | 3020 | .29 54994

15 - 3.106 | 20 64245

S ! S S
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6edeb6 = Os Custos Operacionais pnuais do Fluxo de

Caixa

- |

Frncont ram=-se reunidos no Quadro 6.4.6 = T 0S

custos operacionais anuals, relativos ao empreendimento,
e gue serao efetivamente aplicados no Fluxo de - Caixa.
Tais custos foram obtidos somando-se aos custos operacio
nais do item 6ede2.2 aS parcelas.dﬁ'IUM gue lhes S20

correspondentes e que foram arroladas no Quadro 6.4.5 = L.

QUADRO 6.4.6 = I
0S_CUSTOS OPERACIONAIS ANUAIS DO FLUXO DE CAIXA

ANO | VALOR ANO VALOR
|  (Cr$1.000,00) | | (Cr$1.000,00)
1 | 8.494 | 16 20.191
2 } 9.403 } 17 21.196
3 | 9.943 | 18 | 224297
4 l 10.517 19 : 23-378
- | | |
o 5 | 11.128 20 | 24 4204
6 # 114777 21 { 25 « 060
T | 124342 | 20 | 25,940
|
8 } 13.204 23 } 26.872
I
9 ! 13.989 l 24 l 27.830
10 | 14.826 } 25 i 28.824
11 15.716 | 26 | 29.855
l
12 }  16.668 } 27 , 30.926
13 | 17.479 | 28 | 32.037
14 } 18.335 E 29 } 33.192

—to 119,238 | 30 | o _34.395
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Godho] = DeElecao

- As parcelas referentes‘h.deplegﬁo da jazida
do Rioc Capim Toram calculadas com hase na metodologia
adotada no item 6.2.3 desta anélise'e se encontram dig_
criminadcas pelos 10 primeiros anos de atividade do em

. o : r
preendimento em questao, conforme se podera observar no

Quadro-5e¢4.7-- I, seguinte:

QUADRO 6-417 - I

PARCELAS ANUAIS DE DEPLECZO

ANO VALOR
 (Cr$1.000,00)
1 4,958
> | 5.233
3| 5.526
4 5.836
5 64165
® 6 | 6.514 .
7 i 6.837
8 | 7.278
o | e
10 I 8.141

R
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6.4.8 — A Receita

6e4.0.1 = Considerscoes Preliminares

tes de se apresentar a metodologia de cal
culo para a estimativa das receitas anuvais a serem obti
das pelo empreendimento, algumas consideragoes devem

ser feltas sobre os pregcos de venda alcancados pelos  di

ferentes T1ipos de caulim nos seus mercados mais repre
sentativos, também sendo conveniente ressaltar certas
caracteristicas tecnico-econdmicas do citado empreendl
mento,que por sua natureza suscitam restricoes a linha

de produgaﬂ a ser adotada.

Os precos de venda para o caulim foram sele
cionados entre aqueles observados nos mercados norte
americano e ingl@s, para 08 varios tipos comercializa
dos no periodo 1970/1973, caracterizado por una razoé_

vel estabilidade de precos.
Por outro lado,considerando—-se o vulto e a
C localizag2o do investimento pretendido, bem como o - pro
cesso proedutivo que lhe corresponde, SO se justificaria
a implantagEO'de v complexo minelro com tais caracte
risticas, para produzir tipos de caulim de. elevaéa_ qua
lidade, portanto zltamente cotados, alem de outrosl cujos
precos apesar de nao alcancgarem niveis tao altos, Lives
serl seu consumo garantido.
Os produtos constitutivos da linha de producao
adotada acham~se discriminados no Quadro 6.4.8.1 =~ I,

Junto aos seus respectivos precos.
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PRICCS_DE CAULIN

PRODUTO PREGO/t (USE/t) PR

ECO/t  (Cr&/t)
Supreme } 17}=60 { 1.076, 30
SePeS. ] 56642 ! 349, 80
Coating n? 1 | | 38450 } 238,70
Coating no 2 | 30.50 | 189,10
Coating ne 3 29.50 } 182, 90
Carga ‘ 19.50 l ] 120,90

6e4.8.2 ~ Definicao do Preco-Base de Venda

O prego-~base de venda ‘da tonelada de caulim
beneficiado foi definido atraves do calculo da med ia
ponderada dos pre¢os alcancados pelos varios T1pos de
cauliﬁ, os quals foram ponderados pelas respect lvas

quant idadcs a serem produzidas.

A receita total para o 192 ano de operagao,
assim obtida, esta discriminada, por produto, no Quad ro
6-418i2 - Ilr

d 002 HE 7530 02/0Q.0343
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QUADRO 6*418-2 = I

RECEITA AINUAL

PRODUTO  |QUANTIDADE!PRECO  UNITARIO{RECEITA ANUAL
| (%) | (US8/t.) | __ (Us$)

i fomsinmne
oSupreme | } T«500 1 17360 } 1;3Q29000
SePeSe l 7.500 |- 56642 | 423,150
Coating n? 1 } 20.000 : 38.50 i 770, 000
Coating n? 2 | 50.000 | 30450 | 1,525,000
Coating n¢ 3 15.000 29,50 ' 442,500
Carga 504000 1*_ 19.50 975,000

TOT AL 150. 000 - | 5,437,650
A receita total de US$5,437,650.00 fornece
wn prego medio de venda da ordem de US$36.25, ou seja,

aproximadamente Cr$224,75 (1US$ = Cr$s, 20).

Como se poderé constatar, a receita total cal

culada, adotando-se um preco medio de venda, em bem pouco’
diferira dagquela obtida mediante a adocao dos pregos  do
mercado para cada um dos produtos.

veriricou-~se, outrossim, que a utilizacgao do
prego medio resultaria em engrme economia de temﬁo no
calculo do IUNM e da dePIEQEO, que, caso contrério, impli
caria na obtengao dos valores industriais dos seis tipos
de caulim a serem obtidos, discriminando-—os segundo suas
respectivas produgoes e conforme fossem destinados 20
consumo interno ouw exportados, isto para os 30 anos de \25

» . .
da util do emprcendimento.

- 50 -
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Acreditando=~se, portanto, ser plenamente jus

. . ’ . ’ . ’
tificavel adotar tal criterio de calculo, apresenta-se a
segulr 0 Quadro 6.4.6.2 = II onde estzo reunidos os va

. “ : . . .
lores relativos as receitas anuais a serem auferidas a0

- longo da vida do projeto.

QUADRO 6:4—#8-2 - II

R LCEITAS ANUALS

m—l—nm“mm—-——m-——-n——_q—*—
VALOR ANO VALOR

|

-
\J]

l . 56.957 30 l 105.476 (*)

- ) ,} o

§ | Cril.000, 00 (Cr&1l.000, 00

|1 | . 264970 |16 59,671 }

|2 | 28.470 |17 | 624529 |

{ 3 30.061 : 18 } 654539 '
4 | 31,748 | 19 | 684710

f 5 330537 { 20 71.068 |

| 6 | 354436 | 21 734512 ]

7 { 37.003 ; 22 i 764044 }

I 8 | 39.5% 23 | 784669 !

{ 9 } 41.869 | o4 J 81.390

| 10 | 44 .288 | 25 | 84,210

{ 11 ! 46f860 { 26 } - 87.134

12 | 49.596 | 27 | 90.166

{ 13 51.926 { 8 } 93.309

} 14 | 54 +378 29 } 964569

|

mh—__“ bl

(*) - Acha-se incluida a parcela de Cr$5.527.000,00

refercnte ao valor ‘residual do JAF.
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<5 — 0O Fluxo de Caixa

~Apresenta—se na pégina segulnte, no Quadro
6.5 = I, o fluxo de caixa, a precos constantes de 1973,
relativo ao empreendimento do Rio Capim e que servira de

base para a estimativa dos pregos de venda da jazida.

6.6 - A Estimztiva dos Precos de Venda da Jazida

L

EeHol — Considéragges Iniciais

;5 preciso, inicialmente, esclarecer que o Ire

.

sultado a que se pretende chegar, qual seja o de uma fai
xa de precos de venda para g jazida do Rio Capim, deve
ser encarado com algumas restrigces.

Como se pode obsefvar, a maior parte deste es
tudo destinou-se é estimativa de dados para a montagem
de um Fluxo de Caixa, modelo adotado em Avaliacao Econﬁ
mica. '

Tais dados, por terem sido estimados, nao sa0
totalmente precisos, ficando, assim, implicito nos célcgj

- - ] ’ - -
los realizados e 1lnclusive nos proprios prec¢os estimados

para a jazida, um grau de incerteza que faz com que tais
] a ’
pre¢os devam ser considerados apenas ¢oOmoc os mais prova

vels,

Em resumo, o resultado de uma avaliagao econo
* ” - L ‘. I 4 .
mica sera tanto mais confiavel,; na medida em que os da

- | ] ’ - ']
dos adotados se situem malis pProximes da realidade,

“E 7530 0210.0343
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QUADRD €.5 - 1

0 Fluxo de Caixa do Empreendimento em r-# 1,.000,00
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I
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20.173} 2
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4.274|
_
|

25.7070| 27.654

. "7&' “73

141

— ’ -_
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1N

|
. 802 795| 32.352} 2212
041 9. } 9.71'3; 10.23
770 21.121] 22.257) 22.450] 20,
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5.510'

d.515| a.Elnl a
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: anlarn ; - : - { o } d.gﬂr;= } 5. szr‘; S.HJF‘:} 5._1&} .5.5141!
[lumrn 2~ten 6o T, A, f e s) & bt = 98] Y6 ml 10.929| 11.722] 12.501| 12.€27]
lf-rnﬁ‘* 4o Seny (,}! - { - I - : 1.a7n{ 1.52%! 1.639: 1.750} P HB7= L raa{
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sy 1)
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°

.
] 0 zusto nperecinmal inclui 03 custos de lavm. beneficiamento, cmrcial:lzaqnu e transporte.
2) A

A alinuata ata o aro te 1772, inclusive, foi de 157.

22.012 Zﬁ.lﬂﬂl 24

141} -

421, 23.083,; 24.332, 28.395

onforra o que a leginlacan faculta, o valor residual do lnvestimento em ativo fixo foi considerado como receita ao final da vida Util.
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|
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| |
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5J351i 5,5

"
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| e achren oo a metoralngla urualmente adotacde para a montasem cde um Fluxo de caixa, as invarsoes em capital de giro foram consicderadas como sendo integralmente recuseradas



DUATFAD 6.5 « 1

o Talen A Tearpoartimentns en ©° 1,000,00
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. Na adoczo da taxa de retorno pare o empreend i
mento objetlo de“anélise, levou~se em conta que na 'indﬁgl
tria extrativa mineral altas taxas de retorno sao espera
das em decorrencia das minas, geralmente, estarem . situa
das a grande distancia dos centros finenceiros do paia;dos
prégos dasﬂsubaﬁénciasfminéraisﬁflutuarem3mais intense

L

mente do gue os dos produtos industrializados, e das difi

culdades de gerenciamento e da caréncia de mao-de-obra
especializada. I

o pfeﬁente trabalho, foram feitas duas hipé
teses, adotando-~se taxas de retorno de 15% e 20% ao  ano,
respectivamente, calculando-ge a partir dessas taxas os

precos de venda correspondentes.

babe3 ~ A Metodologia de Calculo

Y S g ' s
Dentre os varios criterios existentes de ava

liagao de jazidas minerais, resolveu-se adotar, por

suas caracteristicas, o método do valor atual.

Admitiu-se para cefoilo de cdleulo que a Jagida
mineral seria comprada 3 anos antes do inicio das opera
gges e que 0s desembolsos com os custos iniciais de capi
tal ocorreriam em igent ico per{odo de tempo, anterior 2
demarragem 4o projetoe. ;

Adotou-se a "convongao de fim de periodo" em
que se supoem concentrados no final de cada ano todos o0s

recevbimentos e desenmbolsos a ele relabivos.

Mod. 002 NE 7530 021K 0342
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A metodologia adotada pode ser discriminada

‘hag segulintes fases:

12) Calculd do valor atual na epoca 0 (zero) dos desembol

sos realizados & partir do 12 ano de operacao inclu
S1Vee |

22a) Capitélizagao dos investimentos iniciaisrna época .O
(zero)e |

32) Calculo do valor atusl do fluxo de caixa anual na

epoca 0 (zero).

" # -
42) Diferenca entre os somatorios dos valores atuais do

fluxo de caixa e dos desembolsos na época O (zeré).

58) Transporte do valor obtido na 4a fasé para & época

de compra da jazida.,

Pelo anteriormente exposto fica definido gue

r

0 prego de venda da jazida e fornecido pela diferenca en

. %
tre os valores atvais, a taxa de retorno adotada, dos re

- Cebimentos e desembolsos futuros constantes gdo fluxo ge

caixa do émpreendimento, na data de compra da jaziga.

6.6.4 = 0Os Provéveis Precos de Venda da Jazida

r
Processados os calculos, em conformidade com

a metodologia descrita no item 6.6.3, chegaram~se a  dois

valores de venda para a jazida do Rio Capim, de acorgo
com as taxas de retorno adotadas, tal como a seguir ex
plicitados:

NE 7530 0210.0343
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CPRWM

a) Taxa de retorno de 15% ao ano - Valor de venda da jazi

da: Cr$39.478.000,00 = US$6.367.419

b) Taxa de retorno de 20% a0 ano - Valor de venda da jazi
da: Cr$l7.182.000,00 = US$%2.771.290
Obs: 1US§ = Cr$6,20

£.,7 = Conclusoes

=Os*dois“prEQcsmﬁe”VEnaa*estimados“para a Jazida
do Rio Capim no item 6.6.4 foram de US$6.367.419 e de
US$2.771.290, respectivamente, para as taxas de 15% e 20%

a0 ancd.

Pode parecer a primeira vista que os pregos ob
tidos no supracitado item, estejam, na medida em que se te
nha em mente o porte da jazida, abaixo do que ela possa na
realidade valer., Ista possibilidade entretanto, deve ser
analisada a luz de certos fatores que influenciam a forma
cao do prego da jazida.

Um desses fatores condicionantes € o mercado a
tribuido ao empreendimento. Os precos estabelecidos foram
funcao da parcela do Jazinento que sera realmente explors
da em decorrencia da demanda rrevista para o produto a ser
comercializado. De outra forma nao poderia ser, jé que se
constituiria num contra=-senso econSmico; visto que o valor
de um bem e fungdo direta de sua escassez e de sua necessi
dade. Tambem no caso de uma jazida, seu valor sera defini
do pelo mercado.

Assim, e claro que o valor da jazida poderé ser
consideravelmente superior, se mercado houvesse para absor
ver uma maior produgﬁa. Nas condigses atuais, entretanto,
tudo faz crer que a demanda de 150,000t/ano seria a méxi

ma ccm gue o projeto poderia contar.,

- 56 -
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Alem disso, deve~se levar em conta um cut ro
aspecfo que de certa forma. também se relaciona a0  nmercag
do previsto e que portanto interfere na estimativa do
prego de venda da jazida. Trata-se da vida ubil do em
preendimento. Ao se definir o periodo de vida util consl

' " . -
dera=se, -alem da tendencia observada para o comportamento

L] ’ L] - - ' L - I
de demanda do bem mineral, uma serie de varisveis gue
R R - . _
tem sua significagao ‘elevada na nedida em gque aguele

¢ . . : .
periodo se estende ao longo tempo. Assim, participam do

modelo adotado para a avaliagao da jazida, ainda que de
maneira implicita, variaveis tais como evolucao tecnolél
gica, conjuntura politico—econSmica, etc. Ccujo controle
e previsao vao se tbrnando impraticéveis na medida em
gue t enham que ser consideradas em épocas -cronolOgioameg_
te distanciadas da atual. Como consequéncia primeira des
ta situagao inevitével, surge o fantasma da incerteza,
que leva, de um lado o analista, de outro o empresério, a
estabelecerem elevadas taxas de retorno para o._ nvesti
mento pretendido, sobretudo no setor de mineragfo, para,

» . - " - - . | * . -
justificadamente, compensarem o0 risco inerente a ativi

dade. Sabe-se que o prego de venda de uma jazida e invg;h
samente proporcional 2 taxa de retorno estabelecida para
0 1nvestimento que lhe corresponde; portanto, além do
mercado, tambem a taxa de retorno influencia o valor do
Jazimento mineral.

Complementando o enfoque dado a nafureza dos
pregos obtidos no item 6.6.4, he que se ressaltar, mais

uma vez, gque tendo o mesmo resultado do processamento de

_57.-
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una serie de dados estimados, devera, em decorrencia do
grau de incerteza que o envolve, ser encarado com a devi
da cautela.
.
Cumpre porem ressalvar, novamente, que o tra

. . '. &

balho foil realizado com base nos melhores dados  disponi
. . ” . . |

veis e adotando~se as hipoteses mais aplicaveis ao proble .

ma em pauta.
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