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Secao B — Estudos de Mercado

1. Introducao

Esta secdo apresenta a andlise de mercado para licitacdo de drea denominada SUAO7 no Porto Organizado
de Suape, destinada a movimentagao e armazenagem granéis minerais e carga geral.

A analise de mercado tem por objetivo verificar a viabilidade econdmica do empreendimento, orientando o
dimensionamento e o porte do projeto, sendo composta pela projecdo do fluxo de cargas, pelo ambiente
concorrencial e pela estimativa de precos de servi¢co ao longo do horizonte contratual.

As projegdes sao utilizadas para:

e Balizar o projeto de engenharia e o dimensionamento do terminal para o periodo de 25 anos;
e Realizar a andlise financeira com vistas a verificar a viabilidade do projeto; e
e Estabelecer os termos contratuais adequados para a exploracdo da area/instalacdo.

2. O Mercado de Granéis Minerais

Para fins de analise das movimentagdes portuarias o Plano Nacional de Logistica Portudria — PNLP classifica
os principais produtos transportados como granéis sélidos minerais:

e Minério de Ferro;

e Alumina e Bauxita;

e Adubos e Fertilizantes;
e (Carvdo Mineral, e

e Qutros.

A imagem a seguir ilustra a representatividade dos produtos que compdem o grupo de granel sélido
mineral nas movimentagdes observadas no ano de 2018.
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Figura 1: Produtos que compdem o grupo de granel sélido mineral
Fonte: PNLP (2019)
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Com relacdo as movimentagdes portudrias de granéis sélidos minerais, os dados do Plano Mestre do
Complexo Portuario Suape e Recife totalizaram 440 mil toneladas em 2016 e 542 mil toneladas em 2017,
distribuidos entre os seguintes produtos: barrilha; fertilizantes; coque de petréleo; minérios, minerais e
pedra.

Para a drea de arrendamento SUA07 define-se como demanda mais relevante de graneis sélidos minerais
o coque de petrdleo.

A seguir, uma breve contextualizacdo dos principais mercados para o terminal.

2.1. Mercado de coque de petrdleo

O coque verde de petréleo (CVP) é um produto sélido, obtido a partir do craqueamento de dleos residuais
pesados em unidades de conversdo de residuos denominadas Unidades de Coqueamento Retardado (UCR).
Nesses locais é feita a destruicdo de residuos da destilacdo de petrdleo, principalmente residuo de vacuo,
com o objetivo de obtencdo de derivados claros. Como coproduto desse processo é obtido o coque verde
de petrodleo.

A principal caracteristica do coque verde de petrdleo produzido nas refinarias é o baixo teor de enxofre. A
aplicacdo do CVP em cada segmento industrial é feita de acordo com a combinacdo de suas caracteristicas
com o processo industrial. O mercado onde o coque verde de petrdleo tem aplicacdo é muito extenso. E
um dos produtos derivados direto do petréleo com o maior potencial de utilizacao industrial.

Principais segmentos industriais onde o coque pode ser utilizado sdo: siderurgia, abrasivos, ferro-gusa,
ferro-ligas, carboniferas, ceramica, cimenteira, termelétricas a carvao, fundicdo, calcinacdo, gaseificacdo,
secagem de graos e industria Quimica.

Importante notar, ainda, que o coque de petréleo produzido na Refinaria Abreu e Lima é considerado de
baixo teor de enxofre. Essa caracteristica faz com que o produto tenha maior valor agregado, sendo, ainda,
bastante demandado pelo mercado externo.

Para o SUAOQ7 identificou-se como principal demanda a carga de embarque de coque de petrdleo, tanto por
longo curso quanto por operagdes de cabotagem.

3. O Mercado de Granéis Vegetais

Para fins de analise das movimentagdes portuarias o Plano Nacional de Logistica Portuaria — PNLP classifica
os principais produtos transportados como granéis sélidos vegetais:

Grao de Soja;

e Aclcar;

e Milho;

e Farelo de Soja; e
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e Qutros.

A imagem a seguir ilustra a representatividade dos produtos que compdem o grupo de granel sélido
vegetal nas movimentag¢des observadas no ano de 2016.
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Figura 2: Produtos que comp&em o grupo de granel sélido vegetal
Fonte: PNLP (2019)

Com relacdo as movimentagGes portudrias de granéis sdlidos vegetais, os dados do Plano Mestre do
Complexo Portuario de Suape e Recife totalizaram 1,2 milhdes de toneladas em 2016 e 1,1 milhGes de
toneladas em 2017, distribuidos entre os seguintes produtos: trigo, milho, aglicar, malte e cevada e outros.

3.1. Mercado de Acgucar

O agucar brasileiro, obtido a partir do processamento da cana-de-agucar, é uma das commodities agricolas
mais consumidas e comercializadas do mundo. Possui um mercado concentrado em poucos e grandes
exportadores, entre os quais o Brasil é seu lider mundial na produgdo e exportagao.

Do ponto de vista da oferta, a decisdo da firma de producdo de aclcar esta diretamente relacionada ao
prego do agucar e do etanol no mercado internacional. Em outras palavras, o direcionamento da matéria
prima (cana de agucar), para a producdo de etanol e aglcar depende da expectativa da evolugdo do preco
de ambos os produtos.

Importa, ainda, sublinhar que o aglcar é objeto constante de disputas comerciais no ambito da
Organizac¢do Internacional do Comércio, em funcdo das politicas de subsidio e barreiras a importagdo
adotadas, por exemplo, por india e China.
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Segundo o Boletim Sucroalcooleiro de agosto de 2019, elaborado pela FUNDACE - Fundagdo para Pesquisa
e Desenvolvimento da Administracdo, Contabilidade e Economia, os precos mais atrativos do etanol e o
cendrio internacional contribuiram para a menor producdo e trajetéria declinante das exportagdes

brasileiras de agucar.

Adicionalmente, a reducdo das exportacdes ocorre em meio ao declinio dos precos globais decorrente,
especialmente, da concorréncia de paises cujos governos subsidiam a produc¢do. Em julho/19, por exemplo,
o Brasil questionou junto a Organiza¢do Mundial do Comércio (OMC) a politica de subsidios praticada pela

india.

Portanto, a trajetéria do preco do aglcar pode ser impactada por varidveis climaticas, mercadolégicas e de

producdo.
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Grafico 1: AgUcar e Etanol — Evolugdo de Precos.
Fonte: Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada (CEPEA)-ESALQ/USP. Precos corrigidos pelo IPCA.
Safra 2018/19 Safra 2019/20*
Regido Aglicar | Etanol Hidratado | Etanol Anidro | Aglicar| Etanol Hidratado | Etanol Anidro
Sudaste 40,4% 40 4% 192% | 455% 32,0% 22.4%
$30 Paulo 41,1% 39,4% 195% | 46,8% 30,5% 22,T%
Norte e Nordeste | 41,8% 36,6% 21,6% 43,1% 3L7% 25,1%
Centro-Sul 34, 4% 46,4% 192% | 38,7% 39,6% 21,7%
Brasil Q% | 457% 193% | 38,1% 39,09 21.9%
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Tabela 1: Percentual de destinagdo de cana de agucar.
Fonte: Companhia Nacional de Abastecimento (Conab).

No que tange os dados de producdo mundial, segundo os dados da United States Department of
Agriculture — USDA (Departamento de Agricultura dos Estados Unidos), a producdo deve crescer em torno
de 2 milhdes de toneladas na safra 2019/2020, totalizando aproximadamente 181 milhdes de toneladas no
mundo, valor ligeiramente superior ao consumo previsto para o mesmo periodo.

A tabela a seguir mostra os dados histdricos de producao mundial dos ultimos 5 anos e a projecdo para a
safra 2019/2020.

Safra

2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20
Brasil 35.950 34.650 39.150 38.870 29.500 32.000
india 30.460 27.385 22.200 34,309 33.070 30.305
Unido Europeia 18.449 14.283 18.314 20.823 18.175 19.425
Tailandia 10.793 9.743 10.033 14.710 14.190 13.900
China 11.000 9.050 9.300 10.200 10.600 10.700
Estados Unidos 7.853 B8.155 8.137 8.430 8.116 8.269
Mexico 6.344 6.484 B6.314 6.371 B6.372 6.466
Russia 4,350 5.200 6.200 6.560 5.920 6.200
Paquistﬁo 5.164 5.285 B6.825 7.225 5.5340 5.240
Australia 4.700 4.900 5.100 4.800 4.900 4.900
Guatemala 2.975 2.823 2.719 2.865 3.049 3.110
Turquia 2.055 2.000 2.500 2.500 2.700 2.750
Egito 2.067 2.125 2.270 2.320 2.405 2.740
Colédmbia 2.350 2.250 2.300 2.500 2.400 2.400
Africa do Sul 2.192 1.684 1.607 2.064 2.257 2.329
Filipinas 2.150 2.135 2.500 2.200 2.100 2.200
Indonésia 2.100 2.025 2.050 2.100 2.200 2.100
Iran 1.450 1.640 1.770 2.150 2.000 2.100
Cuba 1.850 1.625 1.800 1.100 1.600 1.750
Argentina 2.150 2.060 2.050 1.870 1.665 1.680
Ucrania 1.728 1.638 2.156 2.180 1.848 1.646
Peru 1.480 1.206 1.238 1.080 1.255 1.400
Vietnam 1.510 1.330 1.520 1.540 1.200 1.400
Jap3o 795 850 720 840 780 200
Suazildndia 687 695 587 650 730 B00
Cutros 14 980 13.667 14.670 14.1359 14.054 14.124

174.030 194.496 178.926 180.734

Tabela 2—Produg¢do Mundial de agucar.
Fonte: U.S. Department of Agriculture — USDA (2019).

Os maiores consumidores de aglicar no mundo na safra 2018/2019 foram: india (15,8%), Unido Europeia
(10,7%), China (9,1%), Estados Unidos (6,3%) e Brasil (6,1%), com um total de 174 milhGes de toneladas
consumidas. No mesmo periodo, a produgdo foi de 179 milhdes de toneladas, gerando um estoque de 5
milhdes de toneladas.
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O Brasil consome aproximadamente 30% de sua producao, exportando o excedente para diversos paises do
mundo, tais como: Argélia, india, Bangladesh, Emirados Arabes e Arabia Saudita. A China até 2017 era o
principal cliente do Brasil, ano em que houve elevac¢do das aliquotas de importacdo para volumes acima da
cota, de 50% para 95% (PATTON; GU, 2017). Os principais importadores de aglcar no mercado mundial na
safra 2018/2019 foram: Indonésia (9,5%), China (8,4%), Estados Unidos (5,1%) Nigéria (4,7%) e Bangladesh
(4,6%).

As exportacBes mundiais de aglcar na safra 2018/2019 foram lideradas pelo Brasil, sendo responsavel por
34,7% das exportacdes mundiais. Em segundo lugar, a Tailandia com 20,4%, e em terceiro, a Australia com
6,7% das exporta¢cdes mundiais. O volume total exportado foi de 56 milhdes de toneladas.

O Brasil exporta basicamente dois tipos de aglcar, o acucar bruto de cana e o agucar branco refinado.

O aglcar bruto, também denominado de VHP (Very High Polarization), é o tipo mais vendido pelo Brasil.
Possui pequenas impurezas, sendo utilizado na fabricagdo de manta asféltica, cimento, glicerol e manitol,
plastificantes, detergentes, colas, emulsGes, vernizes, borracha sintética, polietileno, entre outros e é
exportado a granel.

O agucar branco refinado, produzido diretamente pela usina de agucar, é fabricado com base em um caldo
sulfitado por meio de um processo em que os cristais sdo lavados na centrifugacdo e secos em secadores, é
utilizado para consumo humano e na industria alimenticia. E exportado em sacas, geralmente de 50 kg.
Importante frisar que o SUAO7 deve movimentar o agucar ensacado, classificado na modalidade carga
geral.

Os principais portos por onde ocorre o escoamento da producdo para exportacdo estao listados a seguir:

Santos - 15892438 | T2% | 16.298.691 | 72% | 18.323.536 | 74% | 16.062.907 | 65% | 11.645.283 | 62%
TIPLAM TUP 2420396 | 10% | 2Z.645.792 | 14%
Paranagua Pblico| 4265722 | 19% | 4.371.0898 | 19% | 4995034 | 20% | 4.68B.760 | 19% | 3217673 | 17%
Maceio Prblico 1.490.708 | 7% 1.325.668 6% 884175 4% 995.603 4% 937.589 5%
Recife Prblico 355.066 2% 390462 2% 233.150 1% 288.825 1% 178.111 1%
Suape Publico 72.385 0% 103.916 0% 73.638 0% 85.344 0% 17.450 0%
Antonina Prblico 35.150 0% 124 460 1% 157.508 1% 45.562 0%
F. H. De Oliveira Peixoto ETC 82213 0% S56.421 0%
J A Leite Navegag8o ETC B65.591 0% 62.534 0% 50.647 0%
Porto Velho Publico 105.107 0% 45.200 0% 36.308 0% 31.338 0% g.108 0%

22 181 477 24 884 428

Tabela 3—Exportagdo de agucar em portos brasileiros
Fonte: Anudrio da ANTAQ

4. Projecao do Fluxo de Cargas
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4.1. Metodologia

As projecbes de demanda para o terminal foram estruturadas a partir de duas etapas, refletindo dois
blocos de avaliagdo competitiva, denominados andlise de demanda macro e andlise de demanda micro.

Na andlise de demanda macro, busca-se identificar como as cargas produzidas e consumidas no pais sao
escoadas pelos portos brasileiros. Esse cenario corresponde a competigcdo interportuaria.

Para a demanda micro, busca-se identificar como as cargas destinadas a um Complexo Portudrio sdo
distribuidas entre os terminais existentes. Esse cenario corresponde a competi¢do intraportudria.

A demanda potencial por instalacGes portudrias no Brasil tem sido objeto de diversos estudos em ambito
nacional e regional. Para estimacdo de demanda potencial relativa a drea de arrendamento SUAO7,
serviram de base a projecdo da demanda os seguintes estudos:

e Plano Nacional de Logistica Portuaria — PNLP (2019), atualizacdo da proje¢do de demanda e
carregamento da malha (Ano Base de 2018);
e Plano Mestre do Porto de Suape (2019); e

Em ambito nacional, esses estudos sdo os instrumentos oficiais de planejamento do setor portuario,
indicativos para atracdo de investimentos e identificacdo de oportunidades.

No ambito do setor portudrio, esses estudos possibilitam a participacdo da sociedade no desenvolvimento
dos portos e da sua relacdo com as cidades e o meio ambiente, proporcionando a integracdo com as
politicas de expansdo da infraestrutura nacional de transportes e a racionaliza¢dao da utilizagdo de recursos
publicos.

4.1.1. Metodologia de Proje¢cdo de Demanda Macro

As proje¢des de demanda macro para o setor portudrio sdo disponibilizadas no Plano Nacional de Logistica
Portudria — PNLP e nos Planos Mestres dos Complexos Portudrios, publicados periodicamente.

O PNLP é o instrumento com maior abrangéncia em termos de planejamento, e tem por objetivo mostrar
os diagndsticos e progndsticos do setor para a avaliagdo de cendrios e a proposicao de agdes de médio e
longo prazo que permitem a tomada de decisGes em infraestrutura, operagdes, capacidade, logistica e
acessos, gestdo, e meio ambiente.

No que se refere as proje¢des de cargas, o PNLP apresenta fluxos de movimenta¢do distribuidos em
Clusters portudrios. Para maiores detalhes, consultar o relatério “Projecao de Demanda e Alocagdo de
Cargas — Ano base 2016” do PNLP, publicado no ano de 2017.
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Figura 3 - Localizagdo dos Clusters Portudrios.
Fonte: Relatdrio Projecdo de demanda e alocagdo de cargas — Ano base 2018 — (PNLP, 2019).

As projecdes de demanda em Clusters portuarios consideram que o escoamento de produtos pode ser
realizado para uma determinada gama de portos que, teoricamente, competem entre si. Na metodologia

adotada esse processo corresponde a competi¢do interportudria.

Com a mesma 6tica de demanda macro, porém abordando o Complexo Portuario, e ndo mais um Cluster
portuario, o Plano Mestre é o instrumento de planejamento de Estado voltado a unidade portudria,
considerando as perspectivas do planejamento estratégico do setor portuario nacional constante do Plano
Nacional de Logistica Portuaria - PNLP, que visa direcionar as a¢Oes, as melhorias e os investimentos de

curto, médio e longo prazo no porto e seus acessos.

Cabe ressaltar que o Plano Mestre traz maior nivel de detalhamento em relagdo ao PNLP, contudo, trata
ainda da demanda macro, sem identificar a demanda micro em terminais existentes ou planejados.

As previsOes trazidas em ambos os instrumentos de planejamento indicam de forma genérica os perfis de
cargas movimentados, sem detalhamento de alocagdo de produtos movimentados em terminais portudrios

especificos.

Os métodos de projecao de demanda sdo compostos por trés principais atividades:
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Projecao dos fluxos de demanda do Brasil;
Alocacdao em Clusters portudrios, no caso do PNLP, ou em Complexos Portuarios, no caso dos
Planos Mestres; e

3. Validagdo/ajustes de resultados.

As projecGes dos fluxos de demanda sdo realizadas a partir de modelos econométricos que consideram o
comportamento histdrico da demanda de determinada carga e o modo como ela responde a alteragées das
varidveis consideradas determinantes das exportacdes, importacdes e movimentacdes de cabotagem.
Dentre essas variaveis, destacam-se o PIB, a taxa de cambio e o preco médio em caso de commodities.
Assim, pressupOe-se que uma variacdo positiva na renda resulte em impacto positivo na demanda, e que
um aumento da taxa de cdmbio (desvalorizacdo do real) tenha impacto negativo nas importacdes, mas
positivo no caso das exportacdes. Além disso, considera-se que o histérico de movimentacdo também é
relevante na determinacdo da demanda futura, de forma que seja possivel captar a inércia da demanda, ou
seja, uma tendéncia, que ndo pode ser captada nas demais varidveis.

A partir da geracdo de uma matriz de cargas, projetadas por origem—destino, a etapa seguinte é a alocacado
desses fluxos, pelo critério de minimizacdo de custos logisticos, para os Clusters portudrios nacionais. Por
meio de algoritmos matematicos, o sistema de andlise georreferenciado avalia e seleciona as melhores
alternativas para o escoamento das cargas, tendo como base trés principais parametros: matriz origem—
destino, malha logistica e custos logisticos. Destaca-se que, além da malha logistica atual, foram
considerados diferentes cendrios de infraestrutura, a partir dos quais obras rodoviarias, ferrovidrias e
hidrovidrias previstas em planos do Governo Federal passam a integrar a malha de transportes planejada.

Além disso, considera-se que o histérico de movimentagdao também é relevante na determinagdo da
demanda futura, de forma que seja possivel captar a inércia da demanda, ou seja, uma tendéncia, que ndo
se pode ser captada nas demais varidveis. E importante ressaltar que se estima a demanda de todo par
origem-destino, constituidos pelas microrregides brasileiras e os paises parceiros.

Os estudos compreendem, ainda, etapas de discussdes dos resultados para avaliagdao das expectativas.
Essas discussdes sdo realizadas durante as visitas técnicas aos Complexos Portudrios, no ambito dos Planos
Mestres e por meio de reunifes tematicas organizadas pela Secretaria Nacional de Portos e Transportes
Aquavidrios (SNPTA), vinculada ao Ministério da Infraestrutura. Os resultados qualitativos obtidos foram
incorporados as projecdes de demanda, de modo a refletir as mudangas na trajetéria do volume de carga
referentes tanto as expectativas de cada setor produtivo, quanto aos novos investimentos. Com isso,
busca-se absorver expectativas e inten¢des ndo captadas pelos modelos estatisticos como, por exemplo,
guestGes comerciais, projetos de investimentos, novos produtos ou novos mercados. Com essas novas
informacdes, é possivel, enfim, ajustar os modelos, bem como criar cendrios alternativos de demanda.

Tais cendrios referem-se a variagdes da projecdao de demanda tendencial, e sdo estimados a partir de
mudangas nas premissas em relagdo a uma ou mais varidveis independentes. Nas projecdes de varidveis
econdmicas, a exemplo da movimentagdo de cargas, é de fundamental importancia a avaliagdo da incerteza
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das previsoes estimadas. Para tanto, sdo utilizados os cenarios, que levam em consideracdo os seguintes
aspectos:

» Choque Tipo 1: Pondera alternativas de crescimento do PIB do Brasil e de seus principais
parceiros comerciais. Para a elaboracdo dos cenarios otimista e pessimista, considera-se o
desvio médio e a elasticidade do PIB do Brasil e de seus principais parceiros comerciais.

» Choque Tipo 2: Apresenta carater qualitativo, com base nas entrevistas realizadas com as
instituicdes e com o setor produtivo. Esse choque visa incorporar a projecdao de demanda
mudancas de patamar de volume movimentado, decorrentes de possiveis investimentos em
novas instalagdes produtivas, como novas plantas e expansdes de unidades fabris ja
existentes. Destaca-se que tais investimentos sdo avaliados a partir de documentos que
comprovem o inicio/andamento desses investimentos, como cartas de intencdo e estudos
prévios, além da concretizagdo do investimento em si.

Por fim, busca-se identificar a participacdo do complexo portudrio dentro do Cluster, chegando-se aos
resultados do processo denominado de concorréncia interportuaria. Posteriormente, essa demanda do
complexo é subdividida entre os terminais/instalacdes integrantes, chegando-se a demanda micro.

4.1.2. Metodologia de Andlise de Demanda Micro

A partir das projecées de demanda macro em diferentes cenarios, parte-se para definicdo da demanda
micro para o terminal em estudo, a qual é realizada por meio da divisdo da demanda pelos participantes do
mercado, isto é, os terminais que o compdem o complexo portuario.

A partir do indicativo de demanda macro adotado, busca-se identificar a demanda especifica que podera
ser atraida para o terminal em estudo, por meio de analise concorrencial abrangendo o enfoque
intraportuario.

Para defini¢cdo da proje¢do de divisdao de mercado futura adota-se a premissa de que a participagdo de
mercado de cada terminal sera proporcional a sua capacidade frente a capacidade total do complexo
portuario. Nesse processo sdo consideradas as capacidades existentes e planejadas para o mercado
relevante, incluindo a previsdao de novos terminais, bem como expansdes e prorrogaces contratuais de
terminais existentes.

Nos casos em que o terminal estd em funcionamento, observa-se o histérico de movimentagdao das
instalagdes participantes do mercado relevante para definigdo inicial da divisdo de mercado, aplicando-se
um processo de convergéncia entre a divisdo atual e a divisdo futura, definida com base na capacidade
ofertada.

Por fim, calcula-se a demanda potencial para o terminal em estudo, de acordo com a participagdo de
mercado, a qual deve ser compatibilizada com a capacidade efetiva de movimentacgdo estimada, chegando-
se a projecdo de demanda capturada pelo terminal.
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4.2. Andlise de Demanda Macro

A area denominada SUAO7 localiza-se no Complexo Industrial Portudrio Governador Eraldo Gueiros, mais
conhecido como Porto de Suape, municipio de Ipojuca/PE.

Segundo a abordagem do PNLP, o Complexo Portuadrio de Recife e Suape estd incluso no Cluster de
Pernambuco, que abarca, também, o Complexo Portuario de Cabedelo e o Complexo Portudrio de Maceid.
A versdo adotada do PNLP consta no documento intitulado “Projecdo de Demanda e Carregamento da
Malha, Ano Base 2018” (publicado em 2019).

De acordo com dados do PNLP (2019), a movimentagdo portudria de granéis sélidos vegetais no Brasil em
2018 atingiu 150 milhGes de toneladas, devendo chegar a 300 milhdes de toneladas em 2060. Ja a
movimentacdo de granéis sdlidos minerais atingiu mais de 500 milhdes de toneladas em 2018, projetando-
se aproximadamente 750 milhdes de toneladas em 2060.

No tocante as proje¢ées de demanda das cargas de granel sélido vegetal no Cluster de Pernambuco, é
previsto que o cluster atinja uma movimentacdao de 3,35 milhdes de toneladas em 2060. Para o granel
solido mineral, a previsao é de 3,15 milhdes de toneladas para esse mesmo ano.

Com relacdo as proje¢des de demanda do Plano Mestre do Complexo Portudrio de Recife e Suape (2019),
inicialmente, cumpre destacar as projecoes de demanda que serdo utilizadas para o terminal SUAQ7
contém estimativas de movimentacdo portudria em diferentes cenarios, denominados cenarios tendencial,
pessimista e otimista, que refletem as possiveis variacdes de demanda frente a oscilagées econ6micas e de
mercado.

Oportuno mencionar que o horizonte contratual previsto para o estudo contempla prazo total de 25 anos,
suficiente para amortizar os investimentos previstos, bem como proporcionar retorno adequado aos
investidores. Estima-se o inicio do prazo contratual para o ano de 2021 e término no ano de 2045. Nesse
sentido, a projecdo de demanda macro foi delimitada para o mesmo periodo contratual.

4.2.1. Granéis Solidos Vegetais

A tabela a seguir consolida as proje¢des de demanda macro de granéis sélidos vegetais, que inclui fluxos de
longo curso e cabotagem, das cargas identificadas em diferentes cendrios pelo Plano Mestre:

DEMANDA MACRO - Plano Mestre — Granel Sélido Vegetal

Complexo Portudrio de Recife e Suape

CENARIOS (k tonelada)
ANO Tendencial Otimista Pessimista
2022 1.225 1.633 1.211
2023 1.240 1.650 1.224
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2024 1.257 1.669 1.237
2025 1.273 1.687 1.251
2026 1.291 1.707 1.266
2027 1.309 1.727 1.281
2028 1.327 1.748 1.296
2029 1.346 1.769 1.311
2030 1.365 1.790 1.327
2031 1.385 1.813 1.344
2032 1.405 1.836 1.360
2033 1.426 1.859 1.378
2034 1.447 1.883 1.395
2035 1.469 1.908 1.413
2036 1.491 1.933 1.430
2037 1.513 1.958 1.448
2038 1.535 1.983 1.466
2039 1.559 2.009 1.484
2040 1.582 2.036 1.503
2041 1.604 2.062 1.521
2042 1.627 2.088 1.538
2043 1.650 2.115 1.557
2044 1.674 2.142 1.575
2045 1.698 2.170 1.594
2046 1.721 2.196 1.611

Tabela 4 — Cenarios de movimentagdes portuarias de Granéis Sélidos Vegetais.
Fonte: Elaboragdo prépria, a partir de dados do Plano Mestre do Complexo Portudrio de Recife e Suape (2019).

O grafico a seguir ilustra o comportamento dos cenarios estimados de movimentagdo de granéis sélidos
vegetais para o Complexo Portuario de Recife e Suape:
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Grafico 2 - Cendrios de movimentagGes para o Complexo Portuario de Suape e Recife — milho, malte e cevada.
Fonte: Elaboragdo propria, Plano Mestre do Complexo Portuario de Suape e recife (2019).

Importante esclarecer que as cargas de trigo e acglcar a granel, que também constam nas estimativas de
demanda do Plano Mestre do Complexo ndao foram consideradas para o SUA07. Quanto ao trigo,
importante destacar que os players que atuam hoje na area de influéncia do porto ja dispdéem de
infraestruturas de armazenamento e movimentacao de graos préprios, seja no Porto de Suape, seja no
Porto de Recife. Além disso, verifica-se que se tratam de cadeias verticalizadas, onde a movimentacao dos
graos se da para atendimento de empresas especificas que sdao, em regra, donas da carga.

Quanto ao aglcar a granel, verificou-se que a movimentac¢do do produto, nos ultimos 10 anos, concentrou-
se no Porto de Recife, que movimentou 98% do agucar a granel do complexo. Adicionalmente, verificou-se
que as infraestruturas de armazenagem e movimenta¢do do agulcar no Porto de Recife contam com
estruturas ociosas, com baixos giros na armazenagem da carga.

J4 no que diz respeito ao milho, verificou-se que as importacdes e o fluxo de desembarque advindo da
cabotagem cessaram nos anos de 2019 e 2020. Esse movimento explica-se, sobretudo, em fungdo do
cambio desfavoravel a importacdo de milho e aos aumentos de producdo na regido do Matopiba. Dessa
forma, o milho nao foi identificado como uma carga de interesse para o SUA07.

Portanto, conforme descrito, ndo foram consideradas as cargas aglcar, trigo e milho no escopo de
atendimento do terminal SUAO7. Quanto ao malte e cevada, verifica-se que existem expansdes das
infraestruturas de armazenagem no Porto de Recife capaz de atender a demanda futura projeta. Sendo
assim, o malte e cevada nao fora considerado como carga de interesse para o terminal SUA07.
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4.2.2. Granéis Solidos Minerais

A tabela a seguir consolida as proje¢cdes de demanda macro de granéis sélidos minerais, que inclui fluxos
de longo curso e cabotagem em diferentes cenarios. As cargas identificadas pelo Plano Mestre sao:
barrilha, minérios e metais, coque de petrdleo e fertilizantes.

DEMANDA MACRO - Plano Mestre

Complexo Portudrio de Recife e Suape

Granel Sélido Mineral

CENARIOS (k tonelada)
ANO Tendencial Otimista Pessimista
2022 876 881 868
2023 975 982 964
2024 1.100 1.110 1.086
2025 1.259 1.272 1.241
2026 1.277 1.292 1.257
2027 1.295 1.312 1.274
2028 1.313 1.333 1.291
2029 1.332 1.354 1.308
2030 1.351 1.376 1.325
2031 1.371 1.399 1.343
2032 1.391 1.423 1.360
2033 1.412 1.448 1.379
2034 1.433 1.473 1.397
2035 1.455 1.498 1.416
2036 1.478 1.523 1.437
2037 1.502 1.550 1.458
2038 1.527 1.576 1.479
2039 1.552 1.603 1.501
2040 1.577 1.631 1.524
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2041 1.602 1.660 1.546
2042 1.628 1.689 1.568
2043 1.655 1.719 1.591
2044 1.682 1.750 1.614
2045 1.710 1.781 1.638
2046 1.737 1.811 1.661

Tabela 5— Cenarios de movimentag0es portuarias de Granéis Sélidos Minerais.
Fonte: Elaboragdo prdpria, a partir de dados do Plano Mestre do Complexo Portuario de Recife e Suape (2019).

O grafico a seguir ilustra o comportamento dos cendrios estimados de movimentagdo de granéis sdlidos
minerais para o Complexo Portuario de Recife e Suape:
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Gréfico 3 - Cendrios de movimentagGes para o Complexo Portuario de Suape e Recife — Granéis Sélidos Minerais.
Fonte: Elaboragdo prépria, Plano Mestre do Complexo Portuario de Suape e Recife (2019).

Das cargas identificadas no Plano Mestre, importante notar que nem todas foram identificadas como
potenciais para o terminal SUA0Q7.

Inicialmente, importante esclarecer que a demanda por minérios, metais e pedras ndo foi considerada para
o SUAO7, uma vez que, atualmente, as operagoes ocorrem no Cais de Multiplo Uso do Porto de Suape, ndo
necessitando de maiores infraestruturas de armazenamento ou de movimentagado para a operagao. Além
disso, deve-se ter em mente que se tratam de produtos de baixo valor agregado, como a escéria, e que a
operacdo ndo demanda infraestruturas de armazenamento na area da poligonal do Porto.
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Quanto ao fertilizante, por sua vez, verificou-se a existéncia de oferta de infraestrutura de armazenagem e
movimentacdo capaz de suportar a demanda projetada. Adicionalmente, verifica-se que a operacdo no
Porto de Recife é realizada pela Fertine, que é o préprio demandante da carga para atendimento de sua
unidade industrial localizada em Recife. Dessa forma, a carga fertilizante ndo foi considerada no escopo do
SUAO07.

No caso da barrilha, verificou-se que as instalagdes existentes no Porto de Recife sdo capazes de atender a
demanda projetada no horizonte contratual. Nesse sentido, ndo haveriam ganhos de escala ou
operacionais relevantes na realizacao da operacdo no SUAOQ7.

No que diz respeito ao coque de petrdleo, identificou-se que a operagdo ocorre atualmente pelo Porto de
Recife e pelo Porto de Suape. No entanto, dada a maior eficiéncia da operacao de Suape, principalmente no
gue tange o fluxo de embarque de coque, verificou-se a possibilidade de que 100% do coque de petrdleo
do sentido embarque migre para o Porto de Suape. Isso se deve, principalmente, a redugdo dos custos
logisticos relacionados ao frete rodovidrio, a possibilidade de aumento da consignacdao média e o aumento
da prancha média, em funcdo dos investimentos e da escala da operacao do SUAQ7.

Para fins de estudo, foram tracados cenarios baseados nas expansées de producdo da RNEST (finalizacdo do
Trem 1 e do trem 2), capacidade utilizada da RNEST e percentual de captura do modal portuario no
escoamento da producao de coque da refinaria.

Inicialmente, a partir dos dados dos Anudrios Estatisticos da Agéncia Nacional do Petréleo — ANP e da
Agencia Nacional de Transportes Aquaviarios — ANTAQ, e assumindo a densidade do coque de 0,83 t/m3,
relacionaram-se as variaveis listadas acima:

RNEST 2015 2016 2017 2018 2019
Producdo Coque em m3 261.279 617.640 537.295 450.614 492.869
Tonelada 216.861,57 | 512.641,20 | 445.954,85 | 374.009,62 409.081,27
Capacidade RNEST Utilizada 55,04% 74,41% 65,57% 68,52% 72,39%
Movimentacgdo Porudria - embarque (t) 0 465 88.247,00 | 143.202,00 224.933,00
% Embarque 0,00% 0,09% 19,79% 38,29% 54,98%

Tabela 6 — Histérico de produgdo e movimentagao de coque de petrdleo, Suape e Recife.
Fonte: Elaboragdo propria, a partir de dados dos Anuarios Estatisticos da ANTAQ e da ANP.

Para estimacdo da demanda foram considerados 3 cendrios: tendencial (adotado), pessimista e otimista. A
seguir, seguem as premissas de cada um dos cenadrios:

e Tendencial: finalizagdo e partida total do SNOX do Trem 1 a partir de 2023, com capacidade de
producdo do coque 3.000 toneladas/dia; ramp-up da capacidade de produgio da RNEST até 2026,
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saindo de 67% em 2023 para 70% em 2026; entrada em operac¢do do trem Il em 2027, com 55% da
capacidade utilizada da RNEST (6.000 toneladas de coque/dia); ramp-up da capacidade utilizada da
refinaria, chegando a 70% em 2046; escoamento de 60% da producdao da RNEST pelo modal
aquaviario (cabotagem e longo curso);

e Pessimista: conclusdo e partida do SNOX do trem 1 em 2023, sem conclusdo do trem 2 e sem
guaisquer aumentos na utilizacdo da capacidade instalada da RNEST;

e Otimista: manutencdo de todas as premissas da do cendrio tendencial, a exce¢do do percentual de
captura do modal aquaviario, de 60% (tendencial) para 70% (otimista).

A tabela a seguir consolida as proje¢des de demanda macro de coque de petréleo, que inclui fluxos de
longo curso e cabotagem em diferentes cenarios, no sentido embarque.

DEMANDA MACRO
Suape
Coque de Petréoleo — Embarque
CENARIOS (k tonelada)
ANO Tendencial Otimista Pessimista
2022 398 464 398
2023 441 515 441
2024 450 525 441
2025 460 537 441
2026 460 537 441
2027 723 843 441
2028 732 854 441
2029 741 864 441
2030 750 875 441
2031 759 886 441
2032 769 897 441
2033 778 908 441
2034 788 919 441
2035 798 931 441
2036 807 942 441
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2037 817 954 441
2038 828 966 441
2039 838 978 441
2040 848 990 441
2041 859 1002 441
2042 869 1014 441
2043 880 1027 441
2044 891 1040 441
2045 902 1053 441
2046 913 1066 441

Tabela 7- Cenarios de movimentagdes portuarias de Granéis Sélidos Minerais— coque de petréleo.
Fonte: Elaboragdo propria

O grafico a seguir ilustra o comportamento dos cendrios estimados de movimentacdo de coque:
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Grafico 4 — Cenarios de movimentagdes portudrias de Granéis Sélidos Minerais— coque de petréleo.
Fonte: Elaboragdo prépria.

4.2.1. Carga Geral

Além dos granéis vegetais movimentados na modalidade operacional granel, identificou-se o agucar
ensacado como carga de interesse do terminal SUAQ7. A tabela a seguir consolida as proje¢des de demanda
macro de aglcar ensacado, que inclui fluxos de longo curso em diferentes cendrios, no sentido embarque.

DEMANDA MACRO - Plano Mestre

Complexo Portudrio de Recife e Suape
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Aglicar Ensacado — Embarque

CENARIOS (k tonelada)
ANO Tendencial Otimista Pessimista
2022 173 177 174
2023 175 178 174
2024 176 180 175
2025 177 182 176
2026 179 184 176
2027 180 187 176
2028 182 189 176
2029 183 192 176
2030 185 194 176
2031 187 197 177
2032 189 200 178
2033 192 203 180
2034 194 206 181
2035 196 209 182
2036 198 212 183
2037 201 216 185
2038 203 219 186
2039 206 222 188
2040 208 226 189
2041 211 230 191
2042 213 233 192
2043 216 237 194
2044 218 241 195
2045 221 245 197
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2046 224 249 198

Tabela 8 — Cenarios de movimentagdes portuarias de Carga Geral — Agucar ensacado.
Fonte: Elaboragdo prépria, a partir de dados do Plano Mestre do Complexo Portuario de Recife e Suape (2019).

O grafico a seguir ilustra o comportamento dos cendrios estimados de movimentagao de aglcar ensacado:
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Grafico 6 — Cenarios de movimentagdes portudrias de Carga Geral — Aglcar Ensacado.
Fonte: Elaboragdo prépria, a partir de dados do Plano Mestre do Complexo Portuario de Recife e Suape (2019).

4.3. Demanda Micro

Para estimar a demanda portudria no terminal SUAO7 foi realizada uma avaliagdo da dinamica competitiva
de mercado no Porto Organizado de Suape e Recife, incluindo analise da capacidade atual e futura das
instalacGes existentes e projetadas, com o objetivo de estimar a demanda potencial para o terminal em
estudo.

Para estimacdo da demanda micro faz-se necessario identificar e definir as seguintes informacdes e
premissas:

e Manutencgdo da capacidade instalada no Porto de Recife, com ampliagdo;

e 100% do coque de petréleo embarcado serd capturado pelo SUA07, enquanto o coque de petrdleo
desembarcado seguira sendo operado pelo Porto de Recife.

e Atendimento das usinas de aglcar da mata sul no embarque de agucar ensacado. Adotou-se o
share histérico verificado entre os portos de Recife e Suape no escoamento da carga.
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Granéis solidos minerais

Para a definicdo do potencial de carga do SUAO7 realizou-se analise do mercado e das operacdes dos
granéis sélidos minerais movimentados pelo Complexo Portudrio. Nesse sentido, a primeira premissa é a de
manutencdo da capacidade instalada no Porto de Recife para atendimento dessa carga.

Da anadlise operacional dos granéis sélidos, se verificou que, atualmente, a barrilha conta com capacidade
estatica instalada no Porto de Recife de 20 mil toneladas, distribuidas em trés armazéns: 03-B, SCS-01 e 02.
Adicionalmente, verificou-se um giro médio de 24, correspondendo a uma estadia média da carga no Porto
de 15 dias. Dessa forma, calculou-se uma capacidade dinamica de 487 mil toneladas por ano.

Além disso, por questdes mercadoldgicas, a barrilha a granel é descarregada, também, diretamente nos
caminhdes, que seguem para as industrias do entorno. O percentual de desembarque direto corresponde a
aproximadamente 50% da movimentacdo aquaviaria.

Dessa forma, concluiu-se que a infraestrutura atual para movimentacdo e armazenagem é capaz de atender
a demanda projetada para o horizonte contratual.

No caso dos fertilizantes, verificou-se que o Porto de Recife conta com capacidade estatica de 40 mil
toneladas dedicadas a carga, com um giro observado de 14 vezes. Dessa forma, a capacidade dinamica
calculada é de 720 mil toneladas por ano. Ao se analisar o horizonte contratual e a demanda projetada,
verifica-se que a infraestrutura existente é capaz de atender a demanda projetada. A oferta de
infraestrutura, aliada as questdes mercadoldgicas ja descritas nesta Sec¢do, concluiu-se que a carga ndo tem
demanda potencial para o terminal SUAQ7 para fins de estudo.

Quanto aos minerais, metais e pedras, atualmente movimentados pelo Complexo Portudrio, importa notar
gue se trata de carga destinada as industrias cimenteiras, conhecida como escdria. Trata-se de um produto
de baixo valor agregado e que atualmente é movimentado através de descarga direta, ndo demandando
uma operagdo especializada, tampouco infraestruturas de armazenagem. Assim, avaliando-se a demanda
projetada e as necessidades da operacdo, concluiu-se que ndo existe potencial de atracdo dessa carga para
o terminal SUAQ7.

Por outro lado, o Porto de Suape tem capacidade de absorver 100% da demanda projetada do coque de
petréleo. Primeiramente, a distancia entre a RNEST e o Porto de Suape é menor que a para o Porto de
Recife, reduzindo-se o frete rodovidrio e aumentando a eficiéncia da operagao. Adicionalmente, o calado
de Suape oferece condi¢gdes para o aumento das consigna¢des nas operagdes, especialmente de longo
curso no sentido do embarque. Em terceiro, o terminal SUAO7 conta com armazém capaz de atender a
demanda projetada, além de shiploader que, devidamente adaptado, pode levar a operagdo a uma maior
eficiéncia, com aumento da prancha operacional e menor tempo de ocupagdo do bergo. Por fim, a
operacdo dedicada do coque de petréleo em infraestruturas dedicadas reduz o impacto ambiental da
atividade.
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Assim, considerando-se a capacidade estatica existente de 36,4 mil toneladas e um giro de 20 vezes, temos
um sistema de armazenagem com capacidade dindmica de 910 mil toneladas/ano, suficiente para o
atendimento da demanda projetada de coque de petrdleo. Além disso, a disponibilidade de infraestrutura
aquaviaria também atende a demanda projetada.

Granéis solidos vegetais

Para a definicdo do potencial de carga do SUAO7 realizou-se analise do mercado e das operacdes dos
granéis sélidos vegetais movimentados pelo Complexo Portuario. Nesse sentido, a primeira premissa é a de
manutencdo da capacidade instalada no Porto de Recife e Recife para atendimento dessa carga.

Quanto ao aguicar a granel movimentado no Complexo, realizou-se pesquisa da série histdrica da
movimentacdo da carga tanto no Porto de Recife quanto Suape. Da andlise depreende-se que 98% da
movimentacdo da carga, no periodo compreendido entre 2010 e 2020, ocorreu no Porto de Recife.

Adicionalmente, verificou-se que o Porto de Recife conta com capacidade estatica de 170 mil toneladas e,
atualmente, opera com um giro médio de 3. Dessa forma, a infraestrutura de armazenagem do Complexo,
presente em Recife, é capaz de absorver a demanda projetada no horizonte contratual.

Portanto, o acucar a granel ndo foi considerado como uma carga potencial para o terminal SUA07.

Quanto ao milho, deve-se fazer uma consideragdo acerca da demanda projetada pelo Plano Mestre. Apesar
da forte projecdo de demanda para atendimento, principalmente, da cadeia de ra¢do animal instalada na
area de influéncia do Complexo, verificou-se que ndao houve movimentagao aquavidria do produto nos anos
de 2018 e 2019, com retorno da movimentag¢ao em 2020.

Em conversa com a Associacdo Avicola de Pernambuco - AVIPE, verificou-se que a importacdo de milho, ou
mesmo a cabotagem, sé se tornam vantajosas em patamares de cambio significativamente menores do
gue o patamar atual. Além disso, os estados vizinhos a Pernambuco tem experimentado um aumento
substancial na producdo de milho, destacando-se o Oeste Baiano e o sul do Maranhdo. Dessa forma,
mesmo com a utilizagdo do transporte rodovidrio no abastecimento de milho para a cadeia de ragdo
animal, o preco do milho nacional é mais competitivo do que o advindo pelo transporte aquaviario, seja
cabotagem ou longo curso.

Além desses fatores, verifica-se que 0 ano de 2020 tem se mostrado atipico para o mercado de milho, que,
em funcdo do cambio e do forte aumento das exportacdes de proteina animal, tem experimentado uma
reducdo de oferta de milho no mercado interno. Inclusive, o desbalanceamento da oferta levou o governo
brasileiro a reduzir a aliquota do importa¢do de importagao do milho a zero.

Dessa forma, dada a expectativa dos players do setor e a baixa consolidacdo da movimentagdo do milho no
Complexo, concluiu-se pelo baixo potencial da carga para o terminal SUAQ7, para fins de estudo.
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Quanto ao trigo, conforme ja destacado anteriormente, importante notar que os players que atuam hoje
na area de influéncia do porto ja dispdem de infraestruturas de armazenamento e movimentacado de graos
proprios, seja no Porto de Suape, seja no Porto de Recife. Além disso, verifica-se que se tratam de cadeias
verticalizadas, onde a movimentacao dos graos se da para atendimento de empresas especificas que sao,
em regra, donas da carga. Assim, o SUAO7 poderia captar uma carga adicional de trigo na hipdtese de
instalacdo de um novo moinho na area de influéncia do Porto.

Adicionalmente, do ponto de vista da infraestrutura existente, cumpre notar que a movimentacao de trigo
ocorre tanto no Porto de Recife quanto Suape. O Porto de Recife conta com capacidade estatica de 25 mil
toneladas para a carga, enquanto Suape conta com 45 mil toneladas. Considerando-se o tempo de estadia
de 30 dias, chega-se a um giro de 12 vezes. Assim, as infraestruturas de armazenagem tem capacidade
dindmica de aproximadamente 780 mil toneladas, sendo capaz de atender a demanda projetada de trigo
no horizonte contratual estabelecido.

J4 no caso do malte e cevada, ndo se verificou a possibilidade de atracdo da carga para o SUAO7, em
funcdo dos aumentos de capacidade de armazenamento previstos para o Porto de Recife dedicadas ao
malte e cevada. Atualmente, o Porto de Recife conta com 8 silos verticais destinados a operagdo do malte e
cevada, totalizando 20,8 mil toneladas de capacidade estatica. A operagdo ocorre com armazenamento na
area do Porto e também com descarga direta. Com um tempo de estadia média da carga na armazenagem
do Porto de 40 dias, a capacidade dinamica é calculada em 190 mil toneladas por ano. Assim, nao foram
dimensionadas infraestruturas para o atendimento de malte e cevada no SUA07.

Carga Geral — Agucar Ensacado

Quanto ao acgucar ensacado, verificou-se o potencial de atracdo da carga para o terminal SUAO7. Inclusive,
a vocacao inicial da drea hoje destinada ao SUAQ7 era especializada na movimentagado do aglcar em sacas
de 50 kg.

Durante a visita técnica e as discussGes com a autoridade portudria e os interessados, verificou-se que a
decisdo de exportar o agucar pelo Porto de Recife ou Suape depende, preponderantemente, do custo do
frete rodovidrio entre as usinas e os portos. Assim, historicamente, as usinas localizadas na regido
conhecida como mata sul utilizam o Porto de Suape para o escoamento do produto com destino ao
mercado externo, enquanto as usinas da mata norte o fazem pelo Porto de Recife.

Analisando-se o histérico do periodo compreendido entre 2010 e 2020, verificou-se que 32% do agucar
ensacado com destino ao mercado externo fora movimentado pelo Porto de Suape. Assim, concluiu-se que
o SUAOQ7 tem potencial de atrair uma parcela da macrodemanda identificada para esse produto. Portanto,
como veremos adiante, foram dimensionadas novas infraestruturas para atendimento da demanda de
agucar ensacado no terminal SUAO7, uma vez que as infraestruturas existentes serdo realocadas para a
armazenagem e movimentac¢ao do coque de petrdleo.

4.3.1. Capacidades Estdticas Instaladas e Planejadas
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Para identificagcdo dos participantes de mercado que comp&em o ambiente concorrencial foram realizados
levantamentos no Porto de Recife e de Suape das instalacbes de armazenamento e movimentacdo das
cargas de interesse do terminal SUAO07. As pesquisas foram realizadas em dois niveis de agregacao,
refletindo a concorréncia interportudria no Cluster Pernambuco, e a concorréncia intraportudria no Porto
de Suape. Nesse sentido, importante notar que, no Porto de Suape, atualmente, ndo existem
infraestruturas/arrendamentos dedicadas as cargas de interesse do terminal.

Para o ambiente de concorréncia interportudria do terminal SUAO7 considera-se os Portos Organizados de
Suape e Recife. A tabela a seguir mostra os dados coletados de capacidade dindmica das infraestruturas
identificadas para cada carga e as capacidades dinamicas projetadas para o SUA07:

Porto Organizado

Capacidade Dinamica Planejada —  Capacidade Dinamica existente —
SUAO7 (kt) Recife e Suape (kt) Total (kt)

Milho 0 0 0
Malte e Cevada 0 190 190
Coque de Petrdleo 910 960 1870
Barrilha 0 487 487
Agucar Ensacado 100 0 100
Fertilizantes 0 720 720
Agucar granel 0 510 510
Trigo 0 780 780

Tabela 9 - Infraestruturas existentes e planejadas nos Portos de Recife e Suape — cargas selecionadas.
Fonte: Elaboragdo prépria, a partir de dados do Plano Mestre e visita técnica realizada.

Conforme relatado ao longo da Secdo B, o terminal SUAO7 contard com as infraestruturas necessarias a
movimentagdo de coque de petrdleo e aglicar ensacado.

A seguir, sdo abordadas premissas para o dimensionamento do terminal.

4.3.2. Dimensionamento do Terminal SUA07

Para definicdo do dimensionamento do terminal SUAO7 realizou-se uma compatibilizacdo entre a demanda
total prevista para o Complexo Portuario de Suape e Recife e a capacidade de movimentacdo portuaria
necessdria para atendimento da demanda projetada.

Para o dimensionamento do terminal SUAO7 considerou-se o valor pico (maximo) de demanda anual,
prevista para ocorrer no ano de 2046. O prazo contratual previsto para o terminal considera horizonte de
25 anos, com celebragdo no ano de 2022, inicio das operagdes em 2024 e término em 2046.

Aliada as premissas de demanda, os célculos operacionais e a estimativa dos investimentos necessarios ao
atendimento da demanda podem ser consultados na Secdao C — Engenharia e Secdo D - Operacional. Em
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linhas gerais, o terminal contard com estruturas de armazenagem e movimentacdo para o coque de
petrdleo e para o aglcar ensacado capazes de atender a demanda projetada para o SUAQ7.

Nesse sentido, recorda-se que uma das premissas adotadas pelo Estudo é o da migracdo de 100% da
movimentacdo de coque de petréleo de exportacdo para o Porto de Suape, sendo absorvido pelo SUAO7.
Quanto ao acgucar ensacado, o terminal SUAQ7 foi dimensionado para o atendimento da demanda da carga
oriunda das usinas de aglcar da mata sul de Pernambuco.

Destaca-se a possibilidade expansdo futura da area em dareas contiguas, respeitado o equilibrio econémico
financeiro do contrato.

Para maiores detalhes sobre o layout conceitual proposto consultar Se¢do C — Engenharia.
4.3.3. Alocagdo de Cargas no Terminal SUA07

Para definir a atracacdo de cargas ano a ano para o prazo contratual de 25 anos com celebracdo de
contrato no ano de 2022, e dois anos de obras e licenciamento. Dessa forma, estima-se o inicio das
operagdes em 2024.

A alocacdo de cargas para o SUAO7 foi realizada com base na andlise dindmica da capacidade de
movimentag¢do e armazenamento nos portos de Suape e Recife. Adicionalmente, procedeu-se uma analise
detida de cada carga, as condicionantes histdéricas da movimentacdo e a discussdo com o Porto de Suape
guanto a capacidade de atracdo de cargas pelo SUA07.

A tabela a seguir apresenta os dados de projecdo de demanda para o Terminal SUAO7 em diferentes
cenarios, de acordo com as premissas adotadas.
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SUAO07 (em Toneladas) 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046
Cendrio TENDENCIAL 0 0 511 521 521 785 794 804 814 824 834 844 855 865 876 887 898 909 920 931 943 955 966 978 991
Macro Demanda Coque - Embarque 398 441 450 460 460 723 732 741 750 759 769 778 788 798 807 817 828 838 848 859 869 880 891 902 913
Capacidade Coque RNEST 986.230,00 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000
Utilizagdo Capacidade RNEST 67% 67% 69% 70% 70% 55% 56% 56% 57% 58% 58% 59% 60% 61% 61% 62% 63% 64% 65% 65% 66% 67% 68% 69% 70%
% Embarcado Aquaviario 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60%
% de Mercado Coque 0,0% 0,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Micro Demanda Potencial 0 0 553 700 706 711 717 723 729 735 740 746 752 758 764 770 776 783 789 795 801 807 814 820 826
Limite de Capacidade 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000

Capturado SUA07 0 0 450 460 460 723 732 741 750 759 769 778 788 798 807 817 828 838 848 859 869 880 891 902 913
Agucar Ensacado 173 175 176 177 179 180 182 183 185 187 189 192 194 196 198 201 203 206 208 211 213 216 218 221 224
% de Aglicar Ensacado 0,0% 0,0% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5%
Micro Demanda Potencial 0 0 61 61 62 62 63 63 64 65 65 66 67 68 68 69 70 71 72 73 73 74 75 76 77
Limite de Capacidade 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90

Capturado SUA07 0 0 61 61 62 62 63 63 64 65 65 66 67 68 68 69 70 71 72 73 73 74 75 76 77
Cendrio PESSIMISTA 0 0 502 502 502 502 502 502 502 503 503 503 504 504 505 505 506 506 507 507 508 508 509 509 510
Macro Demanda Coque - Embarque 398 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441
Capacidade Coque RNEST 986.230 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000
Utilizagdo Capacidade RNEST 67% r 67% r 67% r 67% r 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67%
% Embarcado Aquaviario 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60%
% de Mercado Coque 0,0% 0,0% 100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0% 100,0%  100,0%  100,0%  100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0% 100,0%  100,0%  100,0%  100,0% 100,0%  100,0%
Micro Demanda Potencial 0 0 545 689 694 698 703 708 713 717 721 726 730 734 739 744 748 753 758 762 767 771 776 780 784
Limite de Capacidade 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000

Capturado SUA07 0 0 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441 441
Acucar Ensacado 174 174 175 176 176 176 176 176 176 177 178 180 181 182 183 185 186 188 189 191 192 194 195 197 198
% de Agucar Ensacado 0,0% 0,0% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5%
Micro Demanda Potencial 0 0 60 61 61 61 61 61 61 61 62 62 62 63 63 64 64 65 65 66 66 67 67 68 68
Limite de Capacidade 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 S0 90

Capturado SUA07 0 0 60 61 61 61 61 61 61 61 62 62 62 63 63 64 64 65 65 66 66 67 67 68 68
Cendrio OTIMISTA 0 0 587 599 600 908 919 930 942 954 966 978 990 1.003 1.015 1.028 1.041 1.054 1.068 1.081 1.095 1.109 1.123 1.137 1.151
Macro Demanda Coque - Embarque 464 515 525 537 537 843 854 864 875 886 897 908 919 931 942 954 966 978 990 1.002 1.014 1.027 1.040 1.053 1.066
Capacidade Coque RNEST 986.230 1.095.000 1.095.000 1.095.000 1.095.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000 2.190.000
Utilizagdo Capacidade RNEST 67% 67% 69% 70% 70% 55% 56% 56% 57% 58% 58% 59% 60% 61% 61% 62% 63% 64% 65% 65% 66% 67% 68% 69% 70%
% Embarcado Aquaviario 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
% de Mercado Coque 0,0% 0,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Micro Demanda Potencial 0 0 559 709 716 723 730 738 745 752 760 768 775 783 790 798 806 813 821 829 836 844 852 860 868
Limite de Capacidade 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000

Capturado SUA07 0 0 525 537 537 843 854 864 875 886 897 908 919 931 942 954 966 978 990 1.002 1.014 1.027 1.040 1.053 1.066
Agucar Ensacado 177 178 180 182 184 187 189 192 194 197 200 203 206 209 212 216 219 222 226 230 233 237 241 245 249
% de Aglicar Ensacado 0,0% 0,0% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5% 34,5%
Micro Demanda Potencial 0 0 62 63 64 64 65 66 67 68 69 70 71 72 73 74 76 77 78 79 80 82 83 84 86
Limite de Capacidade 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90

Capturado SUA07 0 0 62 63 64 64 65 66 67 68 69 70 71 72 73 74 76 77 78 79 80 82 83 84 86

Tabela 10 — Demanda micro para o Terminal SUAO7 para as cargas identificadas.
Fonte: Elaboragdo prépria, dados diversos.
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5. Estimativa de Pregos dos Servigos

As estimativas de precos para os servigos prestados por terminais portuarios tém por objetivo remunerar
as atividades realizadas, em especial o recebimento, armazenagem e expedicdo dos produtos
movimentados.

Os precos no ambito dos estudos de viabilidade possuem cardter referencial, utilizado como variavel de
entrada para quantificar as receitas e o valor do empreendimento. Portanto, o estabelecimento do nivel de
precos efetivamente praticado ao longo do horizonte contratual serd definido livremente pelo vencedor da
licitagdo, observado o limite contratual (prego-teto), se aplicavel.

Para o terminal SUAQ7 adotou-se precos livres, haja vista o ambiente de concorréncia existente em todas
as cargas de interesse do terminal. Nesse ponto, importante notar que existem infraestruturas
concorrentes nos Portos de Suape e Recife capazes de atender as cargas e disputar seus respectivos
mercados.

O estabelecimento do nivel de precos que serd efetivamente praticado ao longo do horizonte contratual
serd definido livremente pelo vencedor da licitagao.
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A tabela a seguir especifica a cesta de servigo considerada para o terminal SUAO7, contendo as seguintes
subatividades para a movimentagdo e armazenagem de granéis sélidos minerais:

Nome da cesta de Tomador dos Descri¢ao da cesta de servigos
Servigo servigos (conforme especificado em contrato)
(em geral)

O Prego da Movimentagdo Portudria e Armazenagem de Granéis Sélidos tém por finalidade
remunerar todas as atividades necessarias e suficientes para atracacdo e expedicdo terrestre,
armazenagem pelo periodo minimo de 20 (vinte) dias, movimentagdo no armazém e transferéncia de
desembarque dos navios. Inclui as seguintes subatividades:
. Atividades de preparagdo para inicio da operagdo e término da operagdo a cargo do
operador portuario;

Movimentagdo - T
¢ . Expedicdo terrestre da carga, conferéncia de documentos e processamento de

Portudria e . . ,
informagdes na saida do Arrendamento;
Armazenagem de Dono da Carga
Granéis Solidos e  Pesagens, exceto as requisitadas pelo dono da carga;
Minerais . Utilizagdo do sistema de correias transportadoras;

. Embarque da carga para o navio e desembarque da carga do navio;

. Armazenagem da carga por periodo minimo de 20 (vinte) dias;

. Atendimento a eventuais solicitagdes de Autoridades para inspegdo da carga;

. Movimentagdo interna da carga realizada por iniciativa do operador ou motivada por

Autoridades durante o periodo de armazenagem.

Tabela 11 — Cesta de servigos do terminal SUA7 carga granéis minerais.
Fonte: Elaboragdo prépria, dados do PAP — Programa de Arrendamentos Portudrios.

A tabela a seguir especifica a cesta de servico considerada para o terminal SUA07, contendo as seguintes
subatividades para a movimentag¢ao e armazenagem de aglcar ensacado:

Nome da cesta de Tomador dos Descricao da cesta de servigos
Servico servigos (conforme especificado em contrato)
(em geral)

O Pre¢o da Movimentacdo Portudria e Armazenagem de Carga Geral, especialmente
acucar ensacado tém por finalidade remunerar a realizagdo das atividades de
movimentagdo e armazenagem, pelo periodo minimo de 15 (quinze) dias (Periodo Livre).
A tarifa em questdo inclui as seguintes subatividades:

e Recepgdo rodoviaria da carga, conferéncia de documentos e processamento de

Movimentaca . o ,
ovimentagdo informagdes na entrada e saida do Arrendamento;

Portudria e . . .
Armazenagem de Dono da Carga e  Servico de descarga com uso de empilhadeira;
carga geral (agticar e  Armazenagem da carga pelo Periodo Livre;

ensacado) e Movimentagdo interna da carga e expedigdo;

° Pesagem;
e  Elevacgdo.

Tabela 12 — Cesta de servigos do terminal SUAQ7 carga geral — com armazenagem.
Fonte: Elaboragdo propria, dados do PAP — Programa de Arrendamentos Portuarios.
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J4a tabela a seguir especifica a cesta de servigo considerada para o terminal SUAO7, contendo as seguintes
subatividades para apenas para a movimentacdo de agticar ensacado:

Nome da cesta de Tomador dos Descricao da cesta de servigos
Servigo servigos (conforme especificado em contrato)
(em geral)

O Prego da Movimentagdo Portuaria de Carga Geral, especialmente aglcar ensacado tém
por finalidade remunerar a realizagdo das atividades de movimentagdo da carga. A tarifa
em questdo inclui as seguintes subatividades:

e  Recepcdo rodovidria da carga, conferéncia de documentos e processamento de
informagdes na entrada e saida do Arrendamento;
Movimentagao e  Servigo de descarga com uso de empilhadeira;
Portuaria de carga
geral (agucar
ensacado)

Dono da Carga e Movimentacdo e expedicdo;
. Pesagem;
e  Elevagao.

Tabela 13 — Cesta de servigos do terminal SUAO7 carga geral — sem armazenagem.
Fonte: Elaboragdo prépria, dados do PAP — Programa de Arrendamentos Portudrios.

5.1. Composicdo da Receita Média Unitdria

Para estimar a receita média unitaria do terminal procedeu-se o levantamento em sitios eletronicos das
tabelas de precos disponibilizadas por terminais de granéis sélidos minerais e carga geral — agucar
ensacado.

O preco médio identificado considerando os servicos de armazenagem e movimentagdao de granéis
minerais para o grupo de terminais é de R$ 65,15 por tonelada (t). Considerando-se o desconto de 20%
sobre os precos de balcdo, que resulta no preco de RS 52,12 por tonelada. Dessa forma, para fins de
modelagem adota-se um prec¢o Unico para todos os produtos com desconto.

A tabela a seguir sintetiza as informag¢des coletadas em terminais portudrios que movimentam granéis
solidos minerais com data base em outubro de 2020.

Armazenagem e Média
Empresa Movimentagdo Média Armazenagem Movimentagdo Com 20% Desconto
Copi, ltaqui 24,90 20,70 4,20 19,92
Fertisanta, Imbituba 53,41 24,55 28,86 42,73
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Serra Morena, Imbituba 53,60 23,46 ‘ 30,14 42,88
Pérola, Santos 76,50 76,50 61,20
Intermaritima, Salvador 72,00 72,00 57,60
Termag, Santos 87,64 53,60 34,04 70,11
Ponta do Felix, Antonina 88,00 30,00 58,00 70,40
Média (t) 65,15 52,12
Tabela 14: Precos de referéncia para armazenagem e movimentac¢3o granel sélido mineral em terminais portudrios (em RS) em
outubro/2020.

Fonte: Elaboragdo propria.

Ja o preco médio identificado considerando os servicos de armazenagem e movimentacdo de aglcar
ensacado para o grupo de terminais é de RS 102,33 por tonelada (t). A tabela a seguir sintetiza as
informacgdes coletadas em terminais portuarios que movimentam carga geral — agticar ensacado com data
base em outubro de 2020, bem como os ajustes no preco do servico de armazenagem em fun¢do da
capacidade da infraestrutura de armazenagem para agucar ensacado.

Preco Armazenagem
Armazenagem e Média Média Com Prego Prego Ajustado pelas Cestas de Prego Com 20%
Empresa Movimentagdo Armazengem | Movimentagdo | Impostos [ Movimentagdo [ Armazenagem Servigo Adotado | Desconto
TEAPAR Paranagua 72,00 72,00 72,00 54,47 17,53 8,43 62,90 50,32
Agrovia do Nordeste 115,00 | 28 87 115,00 87,00 28,00 13,47 100,47 80,37
Terminal Ponta do Felix 120,00 120 120,00 90,78 29,22 14,05 104,83 83,87
Média (t) 102,33 | 102,33 77,42 24,92 11,98 89,40 71,52

Tabela 15 - Precos de referéncia para armazenagem e movimentagdo de aclcar ensacado em terminais portuarios (em RS) em
outubro/2020.

Fonte: Elaboragdo prdpria.

Dos precos praticados pelos terminais, realizaram-se ajustes em funcdo da ocorréncia de embarques
diretos da carga, ou seja, sem utilizagdo das infraestruturas de armazenagem de aglcar ensacado do
SUAOQ7. O racional da operacional para a formacdo do preco é apresentado abaixo:

Consignagdo adotada 23.119
Capacidade Estatica do Terminal 12.000
Embarque Direto 48%
Tabela 16 - Precos de referéncia para armazenagem e movimentacdo de acglcar ensacado em terminais portuarios (em RS) em
outubro/2020.

Fonte: Elaborac3o prépria.

No caso do SUAOQ7, estima-se que 48% dos embarques de agucar ensacado ocorrerdao na forma direta, ou
seja, sem utilizagdo das infraestruturas de armazenagem. Assim, buscou-se proporcionalizar o pre¢o de
forma a que o preco adotado para aglcar ensacado contemple esse efeito. Nesse sentido, baseado nas
informagdes dos valores praticados pelos terminais que constam na tabela 13, estimou-se que o preco final
da praticado é composto em 76% pelos servicos de movimentacdo e 24% pelos servigos ligados a
armazenagem. Dessa forma, a receita média unitaria com 20% de desconto — adotada no estudo - é de RS
71,52 por tonelada.
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6. Movimentagao Minima Exigida - MME

O indicador de quantidade de carga movimentada por meio aquavidrio, denominado Movimentacao
Minima Exigida — MME tem por objetivo criar mecanismos de compartilhamento de risco entre o Poder
Concedente e o arrendatdrio, utilizando-se de métrica pré-definida.

Para definicdo da MME a ser aplicada na area de arrendamento SUAOQ7, para o coque de petrdleo, utilizou-
se a movimentagdo histdrica brasileira de exportacdo observada no sistema ComexStat do ano de 2000 a
2020.

Quanto a metodologia, em atendimento a recomendacio exarada no Acérddo 1.750/2021 TCU - Plenario,
utilizou-se a metodologia do Value at Risk (VaR) paramétrico para um grau de confianga de 95%. A seguir,
apresenta-se a base de dados do ComexStats considerada e o cdlculo do VaR para diferentes niveis de

confianga:

Ano KG Liquido

2020 542.740.159,00
2019 695.674.101,00
2018 661.667.691,00
2017 691.138.366,00
2016 485.496.612,00
2015 460.654.754,00
2014 459.752.028,00
2013 421.271.074,00
2012 332.024.321,00
2011 282.505.370,00
2010 187.238.326,00
2009 257.649.205,00
2008 332.628.284,00
2007 216.284.682,00
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2006 180.092.606,00
2005 223.808.178,00
2004 283.187.498,00
2003 282.173.332,00
2002 295.155.393,00
2001 167.247.039,00
2000 212.509.795,00

Tabela 17 — Exportagdes de Coque — 2000-2020.
Fonte: ComexStats.

V@R o, = u + #desvios , X o

1 -1,59%
(4) 0,24
Grau de Confianga a # Desvios V@R(a%)
V@R (99%) -2,33 -58,33%
V@R (97,5%) -1,96 -49,32%
V@R (95%) -1,65 -41,77%
V@R (90%) -1,28 -32,76%

Tabela 18 — Caculo do VaR Paramétrico para o SUAO7 —95% - adotado.
Fonte: elaboragdo propria.

Para a drea de arrendamento SUAO7 chega-se a um VaR de 41,77. Assim, o valor da MME, para cada ano, é
calculado como (1 — VaR), chegando-se a um percentual para cdlculo da MME de 58,23% da demanda
projetada:

Granéis Sdlidos Minerais Micro Demanda (Tendencial) MME - 58,23%

2022 0 0

2023 0 0

2024 450 262
2025 460 268
2026 460 268
2027 723 421
2028 732 426
2029 741 431
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2030 750 437
2031 759 442
2032 769 448
2033 778 453
2034 788 459
2035 798 465
2036 807 470
2037 817 476
2038 828 482
2039 838 488
2040 848 494
2041 859 500
2042 869 506
2043 880 512
2044 891 519
2045 902 525
2046 913 532

Tabela 19: Movimentagdo Minima Exigida — MME para a area de arrendamento SUAQ7.
Fonte: Elaboragdo propria.

7. Risco de Demanda e Alocagdo de Riscos

Superadas as estimativas de demanda e de preco, faz-se necessdrio aprofundar os aspectos ligados aos
fatores de risco de mercado capazes de influenciar na demanda efetiva do projeto no decorrer do horizonte
contratual.

Nesse ponto, podemos identificar uma série de riscos de demanda associados ao projeto: (i) processo de
desinvestimento na Petrobras relacionado a RNEST; (ii) comportamento do futuro operador da RNEST apds
a venda do ativo; (iii) finalizacdo da execucdo fisica dos trens | e II; (iv) comportamento da nova parceira
comercial da Petrobrds na distribuicdo do coque; (v) planos de producdo futuros (taxa de utilizacdo da
capacidade da RNEST); dentre outros.

Ao mesmo passo, existem fatores que contribuem para a reducdo dos riscos associados a demanda: (i) alto
valor agregado do coque de petrdleo produzido pela RNEST (baixo teor de enxofre); (ii) parte da carga ja
vem sendo escoada através do modal aquavidrio; (iii) aumento pela demanda internacional de fontes
menos poluentes (coque de baixo teor de enxofre); (iv) possibilidade de atracdo do coque no sentido
desembarque, de menor valor agregado, para o atendimento da demanda interna; (v) proximidade
geografica da RNEST para com o Porto de Suape em relagdo as demais alternativas de escoamento.

Assim, nota-se a existéncia de assimetrias negativas e positivas, que podem vir a materializar os fatores de
risco mapeados, tanto do ponto de vista dos potenciais efeitos adversos quanto dos potenciais efeitos
benéficos dos riscos potenciais vislumbrados.

Por outro lado, deve-se considerar o interesse publico na retomada das operagGes da area SUAO7. Como é
de notédrio saber, trata-se de uma area que recebeu grandes investimentos, com a construcdo de um
grande armazém e a instalagdo de um equipamento dedicado ao embarque de aglcar ensacado e que,
atualmente, encontra-se inoperante. Assim, importa a discussdo o interesse publico da exploracdo do ativo,
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a fim de aproveitar os investimentos realizados outrora e atender, de forma eficiente e ambientalmente
correta, a cadeia logistica ligada ao coque de petréleo.

Feitas essas consideragGes, buscou-se avaliar, dentro dos instrumentos de compartilhamento de risco de
demanda disponiveis, a melhor forma de sopesar os fatores de risco identificados e acomoda-los na
modelagem proposta para o SUAQ7, a fim de buscar uma justa remuneracdo para a autoridade portudria e
o interesse publico na utilizacdo da drea e dos investimentos ja realizados na area.

Desta feita, propde-se inclusdo, na matriz de risco do contrato, da possibilidade de compartilhamento do
risco de demanda entre poder concedente e arrendatario em algumas hipdteses.

Sopesando-se 0s riscos e assimetrias identificadas no processo de elaboragdo dos estudos, buscaram-se
alternativas capazes de propiciar um maior compartilhamento de riscos de demanda com o arrendatario,
visando o interesse publico tanto da justa remuneracdo da AP quanto a retomada das operacdes e
consequente aproveitamento dos investimentos ja realizados na area do SUAQ7.

Deve-se, ainda, reforcar que as alteracdes promovidas, no que diz respeito aos riscos de demanda
identificados, decorrem, também, das contribuicées advindas da audiéncia publica.

Deve-se reforgar que boa parte dos fatores de risco identificados podem ser considerados “bindrios”, ou
seja, com apenas dois resultados possiveis quanto a materializagdo. Por exemplo, a conclusdo do Trem Il e
sua respectiva partida é um risco que pode ou ndo se materializar, ou seja, ndo existe a hipétese de
conclusdo ou partida parcial da produgdo de coque no novo trem.

Noutro giro, entendeu-se necessdrio buscar a equalizacdo da viabilidade do empreendimento na hipdtese
da ndo partida do trem Il da RNEST, através de inclusdo de clausula especifica na matriz de risco do
contrato.

Assim, promoveu-se ajuste na matriz de risco contratual para incluir exce¢do a regra de que o risco de
demanda é alocado a Arrendataria. Conforme a reda¢do proposta, a Arrendataria ndo é responsavel no
caso de ndo efetivacdo da demanda projetada, a partir do 62 (sexto) ano de contrato, decorrente
especificamente da ndo partida da operacdo do conjunto de unidades Trem 2 da Refinaria Abreu e Lima
(RNEST), desde que comprovado impacto relevante na viabilidade econdémico-financeira do negdcio,
situacdo em que o risco de demanda excedente sera alocado ao Poder Concedente. Desse modo, tendo em
vista o risco de demanda identificado, prop&e-se compartilhar o excedente do risco de demanda verificado
para com o Poder Concedente. A depender da entrada em operagdo do Trem Il da RNEST, a modelagem
permite que o excesso de risco de demanda seja compartilhado entre arrendatario e Poder Concedente,
considerando-se, ainda, algumas hipdteses adicionais. A cldusula proposta é a seguinte:

“13.1 Com exceg¢do das hipdteses previstas neste Contrato, a Arrendatdria é integral e exclusivamente
responsdvel por todos os riscos relacionados ao Arrendamento, inclusive, mas sem limitagdo, pelos
seguintes riscos: [...]
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13.1.19 Ndo efetivagdo da demanda projetada por qualquer motivo, inclusive se decorrer da implantacdo
de novos portos organizados ou novas instalacdes portudrias privadas, dentro ou fora da Area de Influéncia
do Porto Organizado, exceto na hipdtese prevista na Subcldusula 13.2.10; [...]

13.2 A Arrendatdria nGo é responsdvel pelos seguintes riscos relacionados ao Arrendamento, cuja
responsabilidade é do Poder Concedente: [...]

13.2.10 Ndo efetivagGo da demanda projetada, a partir do 62 (sexto) ano de contrato, decorrente
especificamente da ndo partida da operacéo do conjunto de unidades Trem 2 da Refinaria Abreu e Lima
(RNEST), desde que comprovado impacto relevante na viabilidade econémico-financeira do negdcio,
situagcdo em que o risco de demanda excedente serd alocado ao Poder Concedente.

13.2.11 Para efeitos do disposto na Subcldusula 13.2.10, serd considerado como impacto relevante as
alteracbes da receita da arrendatdria que, em processo administrativo especifico, demonstre-se a
inviavilidade do empreendimento em termos de Valor Presente Liquido (VPL). Adicionalmente, a arrendatdria
deverd demonstrar, em conjunto ao pleito, a busca material na atragcdo de outras cargas que ndo o coque de petroleo
e o agucar (carga geral).”

Nesse ponto, importante notar que o impacto deve ser relevante, ou seja, deve-se configurar uma situagdo
em que, reiteradamente, o arrendatdrio ndo consiga atingir os minimos contratuais exigidos, qual seja, a
Movimentagao Minima Exigida contratualmente estabelecida. Adicionalmente, a hipdtese do reequilibrio
econdmico depende, necessariamente, no nexo de causalidade entre a operacdo da RNEST e a demanda do
arrendatario. Aqui, apesar do prévio estabelecimento do nexo causal, deve-se analisar a situacdo do
mercado no momento do pleito de reequilibrio, a fim de verificar se, efetivamente, houvera alguma
frustracdo da demanda que pudesse acarretar na inviabilidade do empreendimento.

A anadlise do caso concreto se faz importante uma vez que o futuro arrendatdrio, mesmo com a frustragdo
da demanda decorrente da ndo partida da operagao do Trem I, pode vir a atrair outros mercados de
granéis, tais como o da prépria importacdo do coque de petréleo. Assim, faz-se necessaria a andlise do caso
concreto na hipétese de materializacdo do pleito de reequilibrio, a fim de avaliar as circunstancias fatidicas
e o comportamento do mercado de granéis sélidos no Porto de Suape na ocasido do pleito.
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