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Secao B — Estudos de Mercado

1. Introducgao

Esta secdo apresenta a analise de mercado para licitacdo de area destinada a movimentacdo e armazenagem
de granéis sdlidos minerais, especialmente minério de ferro, na area de arrendamento ITG02 localizada no
Porto Organizado de Itaguai, e tem por objetivo verificar a viabilidade econémica e ambiental do
empreendimento, orientando o dimensionamento e o porte do projeto.

A andlise de mercado é composta pela projecdo do fluxo de cargas e pela estimativa de precos dos servicos
ao longo do horizonte contratual.

As projegdes sdo utilizadas para:

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

2.  Principais Produtos no Setor de Granéis Sélidos Minerais

Para fins de andlise das movimentacdGes portudrias o Plano Mestre do Complexo Portudrio de Itaguai classifica
os principais produtos transportados como granéis sélidos minerais:

e Minério de Ferro;
e (Carvdo Mineral;

e Coque;

e Metais e Pedras; e
e Barrilha.

Conforme os dados apresentados pela Autoridade Portudria de Itaguai, em 2021, o Complexo Portuario
movimentou 97,0 milhGes de toneladas de granéis sélidos minerais e, em 2020, 91,5 milhdes de toneladas,
sendo que o minério de ferro representou 92,2% do total movimentado em 2021 e 92,7% em 2020.

Observa-se que o Complexo Portudrio de Itaguai teve uma queda significativa na movimenta¢ao de minério
de ferro em 2019, principalmente no sentido de embarque, tendo em vista os impactos decorrentes da
ruptura da barragem de Brumadinho (MG) em janeiro de 2019. Nesse sentido a empresa Vale S.A. realizou
uma revisao dos volumes previstos para a produgao e a exportagdo de minério de ferro no Sistema Sudeste.
A tabela a seguir evidencia a movimentac¢do de minério de ferro e carvdo mineral no Complexo Portuario de
Itaguai.
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Granel Sélido Mineral (Kt)

Produto 2021 % 2020 % 2019 % 2018 % 2017 % 2016 %
Minério de Ferro | 89.502 | 92,2% | 84.904 | 92,7% | 76.169 | 92,3% | 100.275 | 92,6% | 98.903 | 93,2% | 105.788 | 94,4%

Carvao Mineral 5.063 | 5,2% | 3.930 | 4,2% | 4.027 4,8% 5.689 52% | 4.864 | 4,5% 4.649 4,1%

Tabela 1: Histdrico de Movimentagdo de Minério de Ferro e Carvdo Mineral.
Fonte: A partir de dados da Autoridade Portudria de Itaguai.

Em 2016, o Complexo Portuario de Itaguai j& movimentou 105,7 milhdes de toneladas. A média de
movimentac¢do entre 2018 e 2016 atingiu 101,6 milhGes de toneladas. Verifica-se uma recuperacao da
movimentac¢do de minério de ferro, a partir de 2020.

Minério,

Minério de Carvao

Barrilha

metais e
pedras

ferro mineral

Figura 1: Produtos de grupo movimentados no Complexo Portudrio de Itaguai.

Fonte: Plano Mestre do Complexo Portuério de Itaguai (2019).

Para a area de arrendamento ITG02 define-se como demanda mais relevante os graneis sélidos minerais,
especialmente o minério de ferro que representa em torno 93% da movimentagdao de granel sélido do
Complexo de ltaguai. Observa-se que as operacdes de carvdo mineral, no sentido de desembarque de
importacdo, visam atender as plantas siderurgicas das empresas Termium Brasil e Cia Siderurgica Nacional —
CSN.

A seguir, uma breve contextualizacdo do mercado de minério de ferro.

2.1. Mercado de Minério de Ferro

O minério de ferro é um dos elementos mais abundantes da crosta terrestre. Varios minerais tém o minério
de ferro como componente essencial, mas somente os 6xidos apresentam grandes concentragdes. Os
principais minerais que contém ferro sdo: hematita (Fe203), magnetita (Fe304), goethita (FeO/OH) e siderita
(FeCO3). As formagdes ferriferas compostas de hematita e silica, denominadas itabiritos, se constituem nos
maiores depdsitos de ferro.

Grande parte do minério de ferro extraido é utilizado na fabricacdo de aco e ferro fundido. Outras aplicagdes
sdo as industrias de ferro-ligas e cimento. A producdo de minério de ferro no Brasil se desenvolve em minas
a céu aberto. A lavra é em bancadas com desmonte por explosivos, escavadeiras, carregamento em pas
carregadeiras, transporte em caminhdes fora-de-estrada. O beneficiamento consiste em britagem,
peneiramento, lavagem, classificacdo, concentracdo e pelotizagdo.

O minério bruto - Run-of-mine (ROM) em seu estado natural (ndo processado), obtido diretamente da mina,
sem sofrer nenhum tipo de beneficiamento. Apds o beneficiamento gera produtos classificados como
granulados (acima de 6,3mm) e finos sinter feed — entre 0,15 e 6,3mm e pellet feed — abaixo de 0,15mm. Os
granulados sdo utilizados diretamente nos altos fornos. Os finos passam por processos de aglomeragao
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(sinterizacdo e pelotizacdo), para posteriormente serem adicionados nos fornos de reducdo. A sinterizacdo
consiste na adicdo de cal e finos de coque ao minério sinter feed, resultando num produto aglomerado
denominado sinter. O processo de sinterizacdo é desenvolvido nas usinas siderurgicas. No processo de
pelotizacdo o minério pellet feed recebe a adicdo de insumos (cal, bentonita e finos de carvado) e é
transformado em pelotas nos discos de pelotizacdao. Apds a sua formacgdo as pelotas sdo queimadas nos
fornos de endurecimento.

2.2. Compensacdo Financeira pela Exploragao de Recursos Minerais - CFEM

Segundo a Agéncia Nacional de Mineragao ANM, a CFEM é muito importante para a mineragao e para o pais.
A Lei n2 13.540, de 18/12/2017, dispbe sobre a Compensacdo Financeira pela Exploracdo de Recursos
Minerais (CFEM). As aliquotas da Compensac¢do Financeira pela Exploracdo de Recursos Minerais serdo
aquelas constantes do Anexo desta Lei, observado o limite de 4% (quatro por cento), e incidirdo:

> | - Na venda, sobre a receita bruta da venda, deduzidos os tributos incidentes sobre sua
comercializagdo;

» 1I-No consumo, sobre a receita bruta calculada, considerado o preco corrente do bem mineral,
ou de seu similar, no mercado local, regional, nacional ou internacional, conforme o caso, ou
o valor de referéncia, definido a partir do valor do produto final obtido apds a conclusdao do
respectivo processo de beneficiamento;

> Il - Nas exportacdes, sobre a receita calculada, considerada como base de célculo, no minimo,
o preco parametro definido pela Secretaria da Receita Federal do Brasil do Ministério da
Fazenda,

» IV - Na hip6tese de bem mineral adquirido em hasta publica, sobre o valor de arrematacao;
ou

» V- Na hipdtese de extragdo sob o regime de permissdo de lavra garimpeira, sobre o valor da
primeira aquisicdo do bem mineral.

Observa-se pela figura a seguir que em 2021 a arrecadacdo do CFEM atingiu 8,7 bilhGes de reais, sendo a
maior arrecadacdo no periodo entre 2010 e 2022 (até novembro). Esta arrecadacdo recorde evidencia os
precos praticados no mercado internacional de minério de ferro.

Arrecadacéo CFEM (RS$) por ano e més

10 Bi
8,7 Bi

3,5 Bi
. 21Bi
. 1.8 Bi :

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Figura 2: Arrecadac¢do do CFEM entre 2010 e 2022 (novembro/22)
Fonte: Agéncia Nacional de Mineragdo - ANM
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O minério de ferro é precificado conforme os niveis de qualidade e caracteristicas fisicas. Os precos variam
em funcdo de aspectos, tais como: teor de ferro, os processos de beneficiamento necessarios para produzir
o produto desejado, o tamanho das particulas, o teor de umidade e o tipo e concentracdo de contaminantes
(como fosforo, alumina, silica e manganés minério) no minério. Além disso, finos, minério granulado e pelotas
normalmente possuem precos diferentes.

A demanda de minério de ferro estd relacionada com a demanda global por ago carbono. A demanda por aco
carbono, por sua vez, é fortemente influenciada pela construcdo imobiliaria e de infraestrutura e pela
producédo industrial global. A China tem sido o principal impulsionador da demanda e dos pregos mundiais.

Em 2021, o preco médio (FOB) foi USD 120,61 e USD 161,71 (CRF — Banco Mundial). Observa-se que em 2021
o mercado de minério de ferro e o frete maritimo apresentaram uma elevada volatilidade. No primeiro
semestre os precos atingiram recordes histdricos, tendo em vista a forte demanda e a oferta reduzida no
mercado transoceanico.

Em 2022, os pregos se recuperaram em relagdo a queda verificada no segundo semestre de 2021, visto que
as autoridades chinesas tentam chegar a um equilibrio entre estimulos ao crescimento econémico sem trazer
maiores pressdes inflacionarias. A tabela a seguir evidencia o comportamento dos precos de minério de ferro
entre 2018 e 2022 (novembro)

Ano Exportagdo Valor FOB (USD) Exportagdo Quantidade (t) Prego FOB (USD) Prego CRF (USD)
2018 16.718.804.465 355.070.535 47,09 69,75
2019 20.237.251.009 326.159.476 62,05 93,85
2020 24.259.114.604 325.927.809 74,43 108,92
2021 40.715.560.471 337.578.571 120,61 161,71
2022 22.174.920.586 266.854.064 83,10 125,04

Tabela 2: Histdrico dos pregos de minério de ferro ente 2018 e 2022 (novembro)
Fonte: Agéncia Nacional de Mineragdo - ANM

2.3. Logistica de transporte para escoamento da producdao minério de ferro do
quadrilatero ferrifero em Minas Gerais

O transporte de produtos de minério de ferro das minas em Minais Gerais para os terminais maritimos,
especialmente aquelas minas localizadas na regido denominada quadrilatero ferrifero, é realizado pela MRS
Logistica, que é uma operadora logistica que administra uma malha ferrovidria de 1.643 km nos estados de
Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sdo Paulo.

A MRS opera o minério de ferro no esquema de carrossel por meio de duas linhas, sendo que a linha do
centro (subida) opera os vagoes vazios e a linha ferrovia do ago opera os vagées cheios. A empresa tem uma
capacidade instalada de movimentag¢dao de minério de ferro para atendimento da demanda de exportagdo
com destino ao Complexo Portudrio de Itaguai de 143,5 milhGes de toneladas.

Atualmente, a MRS movimenta em torno de 105,0 milhGdes de toneladas de minério de ferro, ou seja 73%
da sua capacidade instalada. Contudo, o contrato de concessao traz mecanismo para disparar investimentos
adicionais obrigatdrios a concessionadria, caso a saturagdo do trecho exceda 90% da sua capacidade.
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Figura 3: Malha Ferroviaria MRS.
Fonte: MRS Logistica.

3. Projecao do Fluxo de Cargas
3.1. Metodologia

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

Na analise de demanda macro, busca-se identificar como as cargas produzidas e consumidas no pais sao
escoadas pelos portos brasileiros. Esse cenario corresponde a competi¢cdo interportudria.

Para a demanda micro, busca-se identificar como as cargas destinadas a um determinado Complexo
Portudrio sdo distribuidas entre os terminais existentes. Esse cendrio corresponde a competicdo
intraportuaria.

A demanda potencial por instalacGes portudrias no Brasil tem sido objeto de diversos estudos em ambito
nacional e regional. Para estimar a demanda macro potencial relativa a area de arrendamento ITG02,
serviram de base a projecao da demanda os seguintes estudos:

e Plano Mestre do Complexo Portudrio de Itaguai (2019);
e Novos Projetos de Expansdo de Producgdo de Minério de Ferro das Empresas Cedro Mineracao,

J Mendes Mineracgdo, Herculano Mineragdo, Minérios Itaina e AVG Empreendimentos Minerarios; e
e Plano de Desenvolvimento e Zoneamento do Porto de Itaguai (PDZ - 2019).
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Em ambito nacional, esses estudos sdo os instrumentos oficiais de planejamento do setor portuario,
indicativos para atracao de investimentos e identificacdo de oportunidades, possibilitando a participacao da
sociedade no desenvolvimento dos portos e da sua relacdo com as cidades e o meio ambiente, bem como
proporcionando a integracdao com as politicas de expansao da infraestrutura nacional de transportes e a
racionalizacdo da utilizagdao de recursos publicos.

3.1.1. Plano Mestre do Complexo Portudrio de Itaguai

O Plano Mestre é o instrumento de planejamento de Estado voltado a unidade portuaria, considerando as
perspectivas do planejamento estratégico do setor portuario nacional, tendo em vista orientar as decisdes
de investimentos publico e privado, e em relagdo a a¢Oes estratégicas a serem definidas para os diferentes
temas que envolvem a dindmica portudria, com destaque para gestao portuaria, meio ambiente, melhorias
operacionais e interacdo porto—cidade

Nesse sentido, o Plano Mestre do Complexo Portuario de Itaguai destaca as principais caracteristicas das
instalagGes portudrias que pertencem ao Complexo, a andlise dos condicionantes fisicos e operacionais, de
seus impactos sobre o meio ambiente e sua interagdo com os municipios circunvizinhos.

O Complexo Portuario de Itaguai é composto pelo Porto Organizado de Itaguai e quatro terminais de uso
privado (TUP):

TUP Nuclebras Equipamentos Pesados S.A. (Nuclep)
Porto Sudeste

Terminal Ilha Guaiba (TIG)

Terminal Ternium Brasil

YV V VYV VY

A partir do Plano Mestre é possivel identificar a demanda macro de um Complexo Portudrio, que,
eventualmente, pode envolver Porto Organizado e Terminais de Uso Privado localizados em areas préximas.
Nesses casos, a competicdo entre eles assemelha-se a competicdo intraportos.

Cabe ressaltar que os documentos oficiais de planejamento tratam apenas da demanda macro, ou seja, ndo
dividem a demanda em terminais existentes ou planejados. Dessa forma, buscou-se identificar a demanda
micro por meio da divisdo de mercado entre os participantes atuais e futuros.

O método de projecdo de demanda é composto por trés principais atividades: projecao dos fluxos de
demanda do Brasil, sua alocagdo nos Clusters portuarios e validacdo/ajustes de resultados.

A projecdo dos fluxos de demanda é realizada a partir de um modelo econométrico que considera o
comportamento histdrico da demanda de determinada carga e o modo como ela responde a alteragGes das
variaveis consideradas determinantes das exporta¢des, importacdes e movimentacdes de cabotagem.

Dentre essas varidveis, destacam-se o PIB, a taxa de cdmbio e o preco médio em caso de commodities. Assim,
pressupde-se que uma variacdao positiva na renda resulte em impacto positivo na demanda, e que um
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aumento da taxa de cambio (desvalorizagdo do real) tenha impacto negativo nas importacGes, mas positivo
no caso das exportagdes.

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 nao
pode ser captada nas demais variaveis. E importante ressaltar que a demanda dos produtos é estimada para
todos os pares origem-destino relevantes, constituidos por microrregides brasileiras e paises parceiros.

A partir da geracdao de uma matriz de cargas, projetadas por origem-destino, a segunda etapa refere-se a
alocacgdo desses fluxos, pelo critério de minimizagao de custos logisticos, para os clusters portuarios nacionais
(conforme conceito adotado pelo PNLP). Com base em uma analise georreferenciada, o sistema 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 cenarios de infraestrutura, a partir dos quais obras rodovidrias,
ferrovidrias e hidroviarias previstas em planos do Governo Federal passam a integrar a malha de transportes
planejada para os anos de 2020, 2025, 2030 e 2035.

Acerca da etapa referente as alocacdes dos fluxos, é importante salientar que as taxas de crescimento obtidas
sdo variaveis entre os complexos portudrios, dado o fato de estarem atreladas ao crescimento das respectivas
dreas de captacdo/influéncia de cada complexo. Ressalta-se ainda que em tais areas podem ocorrer
mudangas em decorréncia de alteragdes nos cendrios de infraestrutura.

Os estudos compreendem, ainda, uma ultima etapa que diz respeito a discussao de resultados para avaliagao
das expectativas durante as visitas técnicas ao Complexo Portudrio, no ambito do Plano Mestre. Com isso,
busca-se absorver expectativas e intengdes ndo captadas pelos modelos estatisticos como, por exemplo,
questdes 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.

De forma complementar, para que seja possivel avaliar as incertezas das previsGes estimadas, foram
construidos cendrios da projecdo de demanda para cada carga, denominados cenario otimista e cenario
pessimista. Estes levam em consideragdo dois tipos de choques:

» Choque Tipo 1: Pondera alternativas de crescimento do PIB do Brasil e de seus principais parceiros
comerciais. Para a elaboracgdo dos cendrios otimista e pessimista, considera-se o desvio médio e a
elasticidade do PIB do Brasil e de seus principais parceiros comerciais, projetados pelo The Economist
Unit Intelligence.

» Choque Tipo 2: Apresenta carater qualitativo, com base nas entrevistas realizadas com as instituicdes
e com o setor produtivo. Esse choque visa incorporar a projecao de demanda mudangas de patamar,
decorrentes de possiveis investimentos em novas instalagdes produtivas, como novas plantas e
expansoes 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 concretizacdo do investimento em si.
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O método utilizado para divisdo da movimentacdo portuaria para se chegar a movimenta¢do de um Unico
terminal portuario é a divisdo das capacidades (existentes e futuras). Essa estratégia busca refletir a premissa
de que no médio/longo prazo a movimentacdo individual serd proporcional a capacidade ofertada.

Nos casos em que o terminal estda em funcionamento, observa-se o histérico de movimentag¢do do terminal
e das demais instalagOes participantes do Complexo Portuario para definicdo 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.

Cita-se ainda a existéncia de construcao de cendrios alternativos de movimentacdo, obrigatoriamente
utilizados em estudos de viabilidade de terminais portudrios.

3.2. Demanda Macro

A drea denominada ITG02 localiza-se no Complexo Portudrio de Itaguai, composto pelos arrendamentos
portuarios dentro do Porto Organizado de ltaguai e pelos Terminais de Uso Privado (TUPs) localizados na
zona de influéncia do porto.

Em relacdo a movimentacdo de minério de ferro, observa-se que a operac¢do é realizada nos seguintes
terminais aquaviarios do Complexo Portuario de Itaguai:

» Terminal Maritimo de Itaguai — Cia. Portudria Baia de Sepetiba (“CPBS”) — Vale S/A;
Tecar — CSN Mineragao;

TUP Ilha Guaiba na Baia de Sepetiba — Vale S/A;

TUP Porto Sudeste;

TUP Terminal Ternium Brasil.

YV V V V

As projecdes mais recentes de movimentacdo portuaria para o Complexo Portuario de Itaguai constam nos
dados do Plano Mestre do Complexo Portuario de Itaguai (2019), bem como nos volumes atuais e planejados
de produgdo de Minério de Ferro das Empresas Cedro Minera¢do, J Mendes Mineragdo, Herculano
Mineracgdo, Minérios Itauna e AVG Empreendimentos Minerarios, com os quais sdo extraidas as previsdes de
demanda macro relativa ao perfil de carga compativel com o projeto da area de arrendamento ITG02.

A vocagdo operacional proposta para o ITG02 mantém aderéncia com as diretrizes tragadas no Plano de
Desenvolvimento e Zoneamento do Porto de Itaguai para a regido, que consistem na movimentacdo de
granéis sélidos minerais, com destaque para o minério de ferro. Assim, o volume estimado deste granel
sélido foi considerado para o dimensionamento da demanda macro do terminal ITG02.

Para estimar a demanda macro de minério de ferro foram consideradas as seguintes premissas:

> Para o dimensionamento da demanda macro de minério de ferro do Complexo Portuario de Itaguai
considerou-se apenas aqueles terminais aquaviarios que atendem a terceiros;
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» O estudo de demanda macro do Complexo Portudrio de Itaguai para a movimentacdo de minério de

ferro considerou o volume potencial de exportagao de diversas mineradoras de pequeno e médio

porte situadas em Minas Gerais;

» 0 estudo excluiu da demanda macro do Plano Mestre do Complexo Portudrio de Itaguai as projecoes

de movimentagdo de minério de ferro dos terminais da Vale (Cia. Portuaria Baia de Sepetiba - CPBS)

e o Terminal Maritimo na Ilha Guaiba, bem como a operagao de movimentagao prépria do terminal

Tecar (CSN);

» Dimensionamento da participacdo média ponderada das exportacGes em relacdo a produgdo

beneficiada de minério de ferro, excluindo os terminais da Vale e o terminal Tecar (CSN);

» Producdo adicional beneficiada de minério de ferro, com potencial de exportagdo, das mineradoras

de médio e pequeno porte, tendo em vista os volumes atuais e planejados das reservas provaveis

com 60% de utilizacdo da reserva até 2048.

Para estimar o potencial de exportacdo das mineradoras de médio e pequeno porte foi necessario

identificar a producao futura beneficiada com base nas reservas provdveis com aproveitamento de 60%

até 2048. O estudo estima que 58,31% da produgdo beneficiada futura de minério de ferro seja

direcionado para exportacao, conforme as tabelas a seguir.

Grupo Cedro/Minas Reserva Mineral (MMt) | Produgdo Mtpa/2024 | Produgdo/2025 | Produgdo/2026 | Produgdo Mtpa 2027 - 2048
Extrativa 141.700 3.800 3.800 3.800 4.049
Mariana 250.700 3.500 3.500 3.500 7.163
Vargem 77.600 1.500 1.500 1.500 2.217
Patriménio 29.200 1.500 2.500 2.500 834
Dois Irm3os 30.000 1.500 2.500 2.500 857
Sapé (UTM) - 1.000 3.000 3.000 3.000
Serra do Lessa 216.440 1.500 4.000 4.000 6.184
Total Reserva 745.640 14.300 20.800 20.800 24.304
% Exportagdo (58,31%) 8.338 12.128 12.128 14.171
Mercado Externo Atual 2.108 2.108 2.108 2.108
Mercado Externo Adicional 6.229 10.019 10.019 12.063
Tabela 3: Grupo Cedro — Potencial de exportagdo
Fonte: A partir de dados da ANM e Grupo Cedro

Grupo J Mendes/Minas Reserva Mineral (MMt) | Produgdo Mtpa/2024 | Produc¢do/2025 | Produgdo/2026 | Producdo Mtpa 2027 - 2048
Ferro + 382.000 4.500 4.500 4.500 10.914
JMN 67.000 2.000 2.000 2.000 1.914
Bau JMN 87.000 1.500 1.500 1.500 2.486
Total Reserva 536.000 8.000 8.000 8.000 15.314
% Exportagdo (58,31%) 4.665 4.665 4.665 8.929
Mercado Externo Atual 3.525 3.525 3.525 3.525
Mercado Externo Adicional 1.139 1.139 1.139 5.404

Tabela 4: Grupo J Mendes — Potencial de exportagdo

Fonte: A partir de dados da ANM e Grupo J Mendes
Grupo Herculano/Minas Reserva Mineral (MMt) | Produgdo Mtpa/2024 | Produgdo/2025 | Produgdo/2026 | Produgdo Mtpa 2027 - 2048
Herculano (Itabirito) 193.000 4.500 7.000 7.000 5.514
Serro 490.000 1.500 1.500 1.500 14.000
Jodo Monlevade 250.000 - - 1.500 7.143
Total Reserva 933.000 6.000 8.500 10.000 26.657
% Exportagdo (58,31%) 3.498 4.956 5.831 15.543
Mercado Externo Atual 2.078 2.078 2.078 2.078
Mercado Externo Adicional 1.421 2.878 3.753 13.465

Tabela 5: Grupo Herculano — Potencial de exportagdo
Fonte: A partir de dados da ANM e Grupo Herculano
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Grupo AVG/Minas Reserva Mineral (MMt) | Produgdo Mtpa/2024 | Produgdo/2025 | Producdo/2026 | Produgdo Mtpa 2027 - 2048
Emesa/Santanense (Bicas) 185.000 2.400 2.400 2.400 5.286
Mina do Brumado 32.000 2.300 2.300 2.300 914
Dois Irm3os (B.de Cocais/MG) - 1.500 1.500 1.500
Total Reserva 217.000 6.200 6.200 6.200 6.200
% Exportac3o (58,31%) 3.615 3.615 3.615 3.615
Mercado Externo Atual 1.200 1.200 1.200 1.200
Mercado Externo Adicional 2.415 2.415 2.415 2.415
Tabela 6: Grupo AVG — Potencial de exportagdo
Fonte: A partir de dados da ANM e Grupo AVG

Grupo Minerita/Minas Produgdo Mtpa/2024 | Produgdo/2025 | Producdo/2026 Produg¢io/2027 Produgdo Mtpa 2028 - 2048
Itatiaiugu/Mateus Leme - MG 3.000 3.000 3.000 3.000 4.500
% Exportagdo (58,31%) 1.749 1.749 1.749 1.749 2.624
Mercado Externo Atual 1.064 1.064 1.064 1.064 1.064
Mercado Externo Adicional 685 685 685 685 1.560

Tabela 7: Grupo Minerita — Potencial de exportagdo

Fonte: A partir de dados da ANM e Grupo Minerita
Grupo Ipé/Minas Produgdo Mtpa/2024 Produgdo/2025 Produgdo/2026 Produgdo Mtpa 2027 - 2048
Serra Azul/MG 6.000 6.000 6.000 6.000
% Exportagdo (58,31%) 3.498 3.498 3.498 3.498
Mercado Externo Atual 1.663 1.663 1.663 1.663
Mercado Externo Adicional 1.836 1.836 1.836 1.836

Tabela 8: Grupo Ipé — Potencial de exportagdo
Fonte: A partir de dados da ANM e Grupo Ipé

A tabela a seguir consolida a projecdo da demanda macro considerando o volume de minério de ferro que
podera ser movimentado para atendimento a carga de terceiros pelos terminais ITG02, Tecar (CSN) terceiros
e TUP Porto Sudeste.

Minério de Ferro 2024 2028 2035 2040 2048
Demanda Macro Total 98.902.982 106.401.636 113.768.000 116.435.000 120.746.139
(-) Demanda Grupo Vale - carga prépria 47.028.445 50.594.061 54.096.773 55.364.933 57.414.884
(-) Demanda Tecar - carga propria 21.672.967 23.316.174 24.930.392 25.514.822 26.459.537
(-) Demanda Ternium - carga prépria 273.203 293.917 314.265 321.632 333.541
(=) Demanda Macro sem/Vale/Tecar e Ternium 29.928.367 32.197.484 34.426.570 35.233.613 36.538.178
(+) Expansdo Mineradoras Médio/Pequeno Porte 19.847.308 36.742.032 36.742.032 36.742.032 36.742.032
(=) Demanda Macro expansdo carga de terceiros 49.775.675 68.939.516 71.168.602 71.975.644 73.280.209

Tabela 9: Demanda Macro Consolidada
Fonte: Elaborag&o prdpria, partir de dados do Plano Mestre Itaguai (2019)

A partir da delimitacdo do produto que serd movimentado no terminal ITG02 busca-se, com base nos dados
do Plano Mestre do Complexo Portuario de Itaguai (2019), bem como nos volumes atuais e planejados de
producdo de minério de ferro das mineradoras de pequeno e médio porte, identificar a demanda macro total
prevista para o horizonte de projeto, com inicio no ano de 2024 até o ano de 2048. Posteriormente, a
demanda macro identificada sera segregada entre os participantes de mercado de forma a calcular a
demanda micro para o terminal ITG02.

As informacGes do Plano Mestre do Complexo Portuario de Itaguai (2019), para o periodo entre 2024 e 2048,
indicam uma taxa de crescimento médio de 0,83% a.a. para minério de ferro, considerando o cenario
tendencial.

Apds identificar a demanda macro aquavidria no cenario tendencial (base), busca-se a definicdo dos cenarios
alternativos de movimentacdo, denominados cendrios otimista e pessimista. Para o cenario otimista
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considerou-se a utilizacdo de 70% das reservas provaveis da producdo adicional beneficiada de minério de
ferro, com potencial de exportacdao, das mineradoras de médio e pequeno porte. No cendrio pessimista
utilizou-se 50% das reservas provaveis.

A tabela a seguir consolida a projecdao de demanda macro de granel mineral, especialmente minério de ferro,
com base nos dados do Plano Mestre do Complexo Portudrio de Itaguai (2019) e nas projecdes de aumento
de producdo das mineradoras de pequeno e médio porte, em diferentes cendrios, as quais serdo utilizadas
para projetar a demanda micro para o terminal ITG02.

Demanda Macro Minério de Ferro

DEMANDA MACRO
Complexo Portuario de Itaguai

Granéis Sdlidos Minerais -Minério de Ferro

CENARIOS (tonelada)
ANO
Tendencial Pessimista Otimista

2023 36.757.882 34.599.968 37.765.685
2024 43.653.432 40.418.275 44.890.021
2025 49.942.635 45.595.388 51.424.569
2026 51.221.134 46.399.656 52.747.882
2027 67.650.413 55.598.103 75.974.493
2028 68.939.516 56.140.355 77.572.820
2029 69.359.418 56.070.565 78.040.607
2030 69.784.797 56.000.957 78.514.932
2031 70.057.035 55.931.531 78.995.887
2032 70.331.516 55.862.285 79.483.565
2033 70.608.258 55.793.220 79.978.059
2034 70.887.280 55.724.336 80.479.465
2035 71.168.602 55.655.631 80.987.880
2036 71.328.518 55.587.105 81.503.401
2037 71.489.176 55.518.757 82.026.128
2038 71.650.582 55.450.588 82.556.161
2039 71.812.736 55.382.597 83.093.602
2040 71.975.644 55.314.783 83.638.556
2041 72.080.087 55.247.146 84.191.127
2042 72.184.840 55.179.686 84.751.421
2043 72.289.903 55.112.401 85.319.547
2044 72.395.277 55.045.292 85.895.614
2045 72.500.964 54.978.357 86.479.733
2046 72.758.848 54.911.598 87.072.017
2047 73.018.592 54.845.012 87.672.579
2048 73.280.209 54.778.600 88.281.535

Tabela 10 — Proje¢do de movimentagdo portudria de minério de ferro para Complexo Portuario de Itaguai em diferentes cendrios.
Fonte: Elaboragdo propria, a partir de dados do Plano Mestre do Complexo Portuario de Itaguai (2019).
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Graéfico 1 - Cendrios de movimentagdo de Granéis Sélidos Minerais no Complexo Portudrio de Itaguai.
Fonte: Elaboragdo propria, a partir de dados do Plano Mestre do Complexo Portuario de Itaguai (2019).

A partir das proje¢cdes de demanda macro em diferentes cenarios, desenvolvidas acima, parte-se para
definicdo da demanda micro para o terminal, a qual é realizada por meio da divisdo do total de demanda
pelos participantes do mercado, isto €, os terminais que o compdem o Complexo Portudrio de Itaguai e que
movimentam minério de ferro para terceiros.

As previsdes do Plano Mestre, conforme exposto na metodologia adotada, apontam previsdes genéricas de
movimentac¢do de perfis de carga em Complexos Portuarios, impossibilitando a identificagdo da demanda
atraida por um terminal especifico. Contudo, aponta o comportamento genérico para as cargas até o ano de
2060.

A partir do indicativo macro apontado pelo Plano Mestre, busca-se identificar a demanda especifica que
podera ser atraida para o terminal ITG02, por meio de analise concorrencial abrangendo o enfoque
intraportuario.

3.3. Demanda Micro

Para se chegar a demanda micro, torna-se relevante a definicdo da estimativa de divisdo de mercado
(marketshare) para o horizonte contratual, o qual é definido de acordo com a divisdo de capacidades
(capacityshare) do mercado. A ideia central é de que, no médio/longo prazo, havera convergéncia entre o
marketshare e o capacityshare.

Para estimar a demanda micro faz-se necessdrio identificar as capacidades instaladas e planejadas que
movimentam minério de ferro para terceiros. Consideram-se em termos de capacidades as infraestruturas
de armazenagem, bercos de atracacdo e expedicdo do Complexo Portudrio de Itaguai. Assim, busca-se
identificar dentre os sistemas de armazenagem, aquaviario e de expedi¢do/recep¢do aquele que apresenta
a menor capacidade dindmica de movimentacdo, tendo em vista as seguintes informacdes e premissas para
a carga a ser movimentada no terminal ITG02:

e (Capacidade efetiva de armazenagem das instalacées em operacdo;

Pagina 12 de 19

Area de Arrendamento ITG02 — Complexo Portudrio de Itaguai



N A m MINISTERIO DA PP PATRIA AMADA
INFRA - ANTAG  |NFRAESTRUTURA  Z DRASIL

A v Ve o T

Secao B — Estudos de Mercado

e (Capacidade estimada das instalag¢des futuras;
e (Capacidade aquavidria das instalacGes existentes e futuras.

No tocante a definicdo de capacidade das instalagdes em operacao para movimentacdo de minério de ferro,
parte-se das capacidades estdticas de armazenagem anunciadas e do giro médio de estoque.

As operacOes atuais de movimentacdo de minério de ferro para terceiros, no Complexo Portudrio de Itaguai,
sdo realizadas no terminal Tecar (CSN) e no TUP Porto Sudeste. Para dimensionamento do giro médio de
estoque considerou-se somente o histérico de movimentagdo e armazenagem do terminal Tecar (CSN),
tendo em vista que o TUP Porto Sudeste comecgou a operar em volumes consistentes a partir de 2019.

Assim, utilizaram-se as movimentacdes histdricas de minério de ferro no terminal Tecar (CSN) entre aos anos
de 2018 e 2021 para estimar o giro médio de estoque a ser aplicado ao terminal ITG02. A tabela a seguir
mostra os dados de movimentacdo, a capacidade estatica instalada e giro observado.

Capacidade Armazenagem Giro Médio Capacidade Estatica (t) Mov/ 2018 Mov/ 2019 Mov/2020 Mov/ 2021
Tecar -Total (t) 21,51 1.310.000 29.128.060 31.353.095 24.300.065 27.934.971
Giro com 10% Eficiéncia 24,00 22,24 23,93 18,55 21,32

Tabela 11- Giro médio de estoque para o terminal Tecar (CSN) que comp&em o Complexo Portuario de Itaguai.
Fonte: Elaboragdo propria, a partir dados da Autoridade Portuaria.

O giro futuro do terminal ITG02 foi estimado em 24 giros por ano, tendo em vista o giro médio verificado no
terminal Tecar (CSN) com 10% de ganho de eficiéncia.

Considerando-se a celebracdo contratual no ano de 2024, com a implantacdo da capacidade estatica
dimensionada de 900.000 toneladas realizada por meio das seguintes fases:

> Fase 01: Implantagdo da capacidade estatica de 900.000 toneladas apds 4 anos para obras,
regularizacdo de licengas e autorizacGes da area;
> Fase 02: Inicio das atividades de movimentag¢do e armazenagem de minério de ferro a partir de 2028.

A tabela a seguir apresenta a divisdo de mercado para o segmento de minério de ferro, calculada por meio
da divisdo das capacidades de armazenagem (capacity share) existentes e planejadas no Complexo Portuario

de Itaguai.
Participa¢do de Mercado Atual e Futura

Instalagdo 2024 - 2027 2028 -2048

Produto: Minério Capacidade Giro Estimado Capacidade % de Capacidade Giro Capacidade % de
de Ferro Estdtica Dindmica Mercado Estatica Estimado | Dinamica | Mercado
Porto Sudeste 2.100.000 24,0 50.400.000 85,3% 2.100.000 24,0 50.400.000 | 62,5%
TECAR/Terceiros 361.438 24,0 8.674.500 14,7% 361.438 24,0 8.674.500 10,8%
ITG02 0 0 0 0 900.000 24,0 21.600.000 | 26,77%
Total 2.461.438 59.074.500 100% 3.361.438 80.674.500 | 100,0%

Tabela 12— Participagdo de mercado das instalagdes dedicadas a movimentagdo de minério de ferro no Complexo Portuario de Itaguai.
Fonte: Elaboragdo prépria, dados diversos.
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Conforme ja mencionado, faz-se necessario identificar dentre os sistemas de armazenagem, aquavidrio e de
expedicdo/recepcdo aquele que apresenta a menor capacidade dindmica de movimentacgdo (vide secdo C -
Engenharia).

Nesse sentido, verifica-se que o sistema aquaviario para movimentacdo de minério de ferro no Complexo
Portudrio de Itaguai é caracterizado como fator limitante. Sendo, portanto, o sistema de afericdo do modelo,
conforme tabela a seguir.

Capacidade Aquavidria 2024 - 2027 % 2028 - 2048 %

Terminal Tecar/terceiros 8.674.500 14,86% 8.674.500 10,87%
Porto Sudeste 49.700.000 85,14% 49.700.000 62,30%
ITG02 0 0,00% 21.400.000 26,83%
Total 58.374.500 100,00% 79.774.500 100,00%

Tabela 13- Participagdo de mercado sistema aquaviario para a movimentagdo de minério de ferro no Complexo Portuario de Itaguai.
Fonte: Elaboragdo prépria, dados diversos.

3.3.1. Alocagdo de Cargas no Terminal ITG02

Para definir a atracacdo de carga ano a ano, é necessaria a assuncdo de premissa relativa ao prazo de
implantacdo do projeto, para o qual se considera prazo total de 25 anos com celebracdo de contrato no ano
de 2024 e quatro (4) anos para obras, regulariza¢do de licencas, autoriza¢des e implantacdo das capacidades
adicionais de armazenagem.

Dessa forma, prevé-se o inicio das operacdes de minério de ferro no ano de 2028, tendo em vista a
capacidade dindmica aquavidria dimensionada de 21.400.000 toneladas por ano, por meio da implantacdo
de um berco de atracacdo. Estima-se que a captura de mercado ocorrerd a uma taxa de 33,33 ao ano até
atingir 100% do marketshare em 2030 equivalente 26,83% da demanda macro projetada, conforme tabela a

seguir.

Ramp up: ITG02
Aumento de 33,3% ao ano.

Taxa: | 33,33%

EVOLUCAO DE CAPTURA DE MERCADO |

ANO Cap. Utilizada Share Nominal (%) Share Efetivo (%)
2028 33% 26,83% 8,85%
2029 67% 26,83% 17,97%
2030 100% 26,83% 26,83%

Tabela 14— Evolugdo da captura de mercado das instalagbes dedicadas a movimentagdo de minério de ferro no Complexo Portuario de Itaguai.

Fonte: Elaboragdo prdpria, dados diversos.

A tabela a seguir apresenta os dados de proje¢cdo de demanda micro para o produto minério de ferro para o

Terminal ITG02 em diferentes cenarios de acordo com as premissas

adotadas.

Area de Arrendamento ITG02 — Complexo Portuério de Itaguai
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ITG02 (em Toneladas)
Cendrio TENDENCIAL

Macro DemandaMinériode Ferro  43.653.432 49.942.635 51.221.134 67.650.413 68.939.516 69.359.418 69.784.797 70.057.035 70.331.516 70.608.258 70.887.280 71.168.602 71.328.518 71.489.176 71.650.582 71.812.736 71.975.644 72.080.087 72.184.840 72.289.903 72.395.277
0,0%

% de Mercado Minério de Ferro
Micro Demanda Potencial
Minério de Ferro
Longo Curso

0

2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

0,0% 8,9% 18,0% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8%

0 6.102.838 12.466.080 18.720.201 18.793.230 18.866.861 18.941.099 19.015.949 19.091.415 19.134.313 19.177.411 19.220.709 19.264.208 19.307.909 19.335.926 19.364.027 19.392.211 19.420.478
6.102.838 12.466.080 18.720.201 18.793.230 18.866.861 18.941.099 19.015.949 19.091.415 19.134.313 19.177.411 19.220.709 19.264.208 19.307.909 19.335.926 19.364.027 19.392.211 19.420.478
6.102.838 12.466.080 18.720.201 18.793.230 18.866.861 18.941.099 19.015.949 19.091.415 19.134.313 19.177.411 19.220.709 19.264.208 19.307.909 19.335.926 19.364.027 19.392.211 19.420.478

2041 2042 2043

26,8% 26,8% 26,8%

2046 2047 2048

72.500.964 72.758.848 73.018.592 73.280.209

26,8% 26,8% 26,8%
19.518.008 19.587.686 19.657.867
19.518.008 19.587.686 19.657.867
19.518.008 19.587.686 19.657.867

Limite Capacidade Aquavidria
Limite Capacidade Armazenagem
Micro Demanda Total Capturada

o o olo o

21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000

0

0

0 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000
0

0 6.102.838 12.466.080 18.720.201 18.793.230 18.866.861 18.941.099 19.015.949 19.091.415 19.134.313 19.177.411 19.220.709 19.264.208 19.307.909 19.335.926 19.364.027 19.392.211 19.420.478

21.400.000 21.400.000 21.400.000
21.600.000 21.600.000 21.600.000
19.518.008 19.587.686 19.657.867

Cendrio PESSIMISTA

Macro DemandaMinériode Ferro ~ 40.418.275 45.595.388 46.399.656

% de Mercado Minério de Ferro
Micro Demanda Potencial
Minério de Ferro
Longo Curso

0,0%

0

2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

55.598.103 56.140.355 56.070.565 56.000.957 55.931.531 55.862.285 55.793.220 55.724.336 55.655.631 55.587.105 55.518.757 55.450.588 55.382.597 55.314.783 55.247.146 55.179.686 55.112.401 55.045.292

0,0% 8,9% 18,0% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8%

0 4.969.798 10.077.653 15.022.601 15.003.977 14.985.401 14.966.874 14.948.396 14.929.965 14.911.583 14.893.248 14.874.961 14.856.722 14.838.531 14.820.387 14.802.290 14.784.240 14.766.238
4.969.798 10.077.653 15.022.601 15.003.977 14.985.401 14.966.874 14.948.396 14.929.965 14.911.583 14.893.248 14.874.961 14.856.722 14.838.531 14.820.387 14.802.290 14.784.240 14.766.238
4.969.798 10.077.653 15.022.601 15.003.977 14.985.401 14.966.874 14.948.396 14.929.965 14.911.583 14.893.248 14.874.961 14.856.722 14.838.531 14.820.387 14.802.290 14.784.240 14.766.238

2041 2042 2043

26,8% 26,8% 26,8%

2046 2047 2048
54.911.598 54.845.012 54.778.600
26,8% 26,8% 26,8%
14.730.374 14.712.512 14.694.696
14.730.374 14.712.512 14.694.696
14.730.374 14.712.512 14.694.696

Limite Capacidade Aquavidria
Limite Capacidade Armazenagem

21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000

21.400.000 21.400.000 21.400.000
21.600.000 21.600.000 21.600.000

Micro DemandaTotal Capturada

ol ol o

0
0
0 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000
0
0

4.969.798 10.077.653 15.022.601 15.003.977 14.985.401 14.966.874 14.948.396 14.929.965 14.911.583 14.893.248 14.874.961 14.856.722 14.838.531 14.820.387 14.802.290 14.784.240 14.766.238 14.748.282

14.730.374 14.712.512 14.694.696

Cendrio OTIMISTA

Macro DemandaMinériode Ferro  44.890.021 51.424.569 52.747.882

% de Mercado Minério de Ferro
Micro Demanda Potencial
Minério de Ferro
Longo Curso

0,0%

0

2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

75.974.493 77.572.820 78.040.607 78.514.932 78.995.887 79.483.565 79.978.059 80.479.465 80.987.880 81.503.401 82.026.128 82.556.161 83.093.602 83.638.556 84.191.127 84.751.421 85.319.547 85.895.614 86.479.733

0,0% 8,9% 18,0% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8% 26,8%

2041 2042 2043

26,8% 26,8% 26,8%

2046 2047 2048
87.072.017 87.672.579 88.281.535
26,8% 26,8% 26,8%

0 6.867.097 14.026.365 21.062.113 21.191.132 21.321.955 21.454.606 21.589.111 21.725.497 21.863.788 22.004.013 22.146.198 22.290.370 22.436.557 22.584.787 22.735.090 22.887.493 23.042.027 23.198.720 23.357.604 23.518.708 23.682.065
0 6.867.097 14.026.365 21.062.113 21.191.132 21.321.955 21.454.606 21.589.111 21.725.497 21.863.788 22.004.013 22.146.198 22.290.370 22.436.557 22.584.787 22.735.090 22.887.493 23.042.027 23.198.720 23.357.604 23.518.708 23.682.065
0 6.867.097 14.026.365 21.062.113 21.191.132 21.321.955 21.454.606 21.589.111 21.725.497 21.863.788 22.004.013 22.146.198 22.290.370 22.436.557 22.584.787 22.735.090 22.887.493 23.042.027 23.198.720 23.357.604 23.518.708 23.682.065

Limite de Capacidade Aquavidria
Limite de Capacidade de Armazenagem

0 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000
0 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000 21.600.000

Micro DemandaTotal Capturada

ol ol o

0 6.867.097 14.026.365 21.062.113 21.191.132 21.321.955 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000 21.400.000

Tabela 15 — Demanda micro para o Terminal ITG02 para minério de ferro.
Fonte: Elaboragdo propria, dados diversos.

Area de Arrendamento ITG02 — Complexo Portudario de Itaguai
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Sec¢ao B — Estudos de Mercado

4. Estimativa de Preg¢os 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 expedicdao dos produtos movimentados.

Os precos no ambito dos estudos de viabilidade possuem carater referencial, utilizado como varidvel de
entrada para quantificar as receitas e o valor do empreendimento.

O estabelecimento do nivel de precos que serd efetivamente praticado ao longo do horizonte contratual serd
definido livremente pelo vencedor da licitagdo.

A tabela a seguir especifica a cesta de servico considerada para o terminal ITG02, contendo as seguintes
subatividades para a movimentacdo e armazenagem de minério de ferro:

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

O Prego da Movimentagdo Portuaria e Armazenagem de Granéis Sélidos Minerais tém por finalidade
remunerar todas as atividades necessarias e suficientes para atracagdo e expedigdo terrestre,
armazenagem pelo periodo minimo de 15 (quinze) 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;

Movimentac3o . Expedi¢do terrestre da carga, conferéncia de documentos e processamento de
Portuaria e informagdes na saida do Arrendamento;
Armazenagem de Dono da Carga e  Pesagens, exceto as requisitadas pelo dono da carga;
Granéis Sélidos

- . . Utilizagdo do sistema de correias transportadoras;
Minerais . .
. Desembarque da carga (a partir do navio);

. Atracagao;

. Armazenagem da carga por periodo minimo de 15 (quinze) dias;

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

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

Autoridades durante o periodo de armazenagem.

Tabela 16 — Cesta de servigos do terminal ITG02 carga Granéis Sélidos Minerais
Fonte: Elaboragdo propria, dados do PAP — Programa de Arrendamentos Portuarios.

4.1. Receita Unitaria Média

Conforme ja citado, o terminal ITG02 estda focado na movimentacdo e armazenagem de granéis sélidos
minerais, especialmente minério de ferro.

Com relagdo ao precgo unitdrio por tonelada métrica a ser considerado para a movimentagdao e armazenagem
de minério de ferro no arrendamento ITG02, utilizou-se o modelo praticado no mercado internacional de
minério de ferro, em que o preco da movimenta¢do/armazenagem portudria é referenciado em funcdo da
cotacdo em USD/Free On Board do minério de ferro.

Nesse sentido, o preco de referéncia para a prestacdo de servigo de movimentacdo/armazenagem considera
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Secao B — Estudos de Mercado

a aplicacdo do fator de 0,10 sobre a média dos pregos na modalidade Free On Board (FOB) observados nas
exportacdes brasileiras entre 2010 e 2022 (novembro).

A seguir, o grafico evidencia os pregos médios histéricos praticados pelas exportacbes brasileiras:

Preco FOB - Minério de Ferro/Brasil

140,00
120,00
100,00
80,00
60,00
40,00

20,00

Preco em USD/tonelada métrica

0,00
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Grafico 2 — Pregos médios praticados pelas Exportagdes Brasileiras de Minério de Ferro
Fonte: Elaboragdo propria, a partir de dados da AMN

A tabela a seguir evidencia a metodologia utilizada para precificacdo dos servicos no arrendamento ITG02.

Prego Médio em USD por tonelada métrica nas Exportagdes Brasileiras entre 2010 e 2022 (novembro) USD 72,77
10% sobre o prego médio em USD entre 2010 e 2022 (novembro) UsD 7,28
Projecdo Relatdrio Focus Taxa cambial de venda em Reais/USD em 2023, acesso 09/12/22 RS 5,25

Preco referencial em Reais por tonelada métrica a ser adotado no arrendamento ITG02 RS 38,20

Tabela 17 — Metodologia de preco para o terminal ITG02 carga Granéis Sélidos Minerais
Fonte: Elaboragdo prépria, dados diversos

Observa-se que a metodologia utilizada na precificagao dos servigos de movimenta¢dao e armazenagem esta
aderente aos precos de mercado praticados pelos terminais portuadrios que operam minério de ferro no
Complexo Portudrio de Itaguai.

Em outubro de 2022, “a Companhia Portudria Baia de Sepetiba — CPBS por meio da Convocagdo para
Concorréncia Privada, estabeleceu as condi¢Ges para a participa¢gdo de mineradoras interessadas em realizar
embarques de minério de ferro por meio do terminal privativo de uso misto detido pela CPBS no Porto de
Itaguai, com inicio em 01 de janeiro 2023 e término em 30 de junho de 2023".

O preco minimo estabelecido na concorréncia privada foi o equivalente em Reais a USS 8,50 (Oito ddlares e
Cinquenta Centavos Estado-Unidenses) por tonelada métrica de minério de ferro compromissada para
embarque, com base na taxa cambial de venda do dia anterior ao da abertura dos envelopes, divulgada pelo
Banco Central do Brasil para as instituicdes financeiras.
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5. Movimentagao Minima Exigida - MME

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

A métrica de movimentacdo aquavidria traz consigo premissas de capacidade estatica e giro de estoque,
sintetizando esses elementos em Unico indicador, facilmente mensurado.

Para definicdo da MME a ser aplicada na drea de arrendamento ITG02, utilizou-se a movimentacao histdrica
observada na exportacdo de minério de ferro no sistema ComexStat do ano de 2000 a 2021 no Complexo
Portudrio de Itaguai.

Quanto a metodologia, em atendimento a recomendacdo exarada no Acérddo 1.750/2021 TCU - Plenario,
utilizou-se a metodologia do Value at Risk (VaR) paramétrico para um grau de confianca de 95%. A seguir,
apresentam-se as bases de dados do ComexStat consideradas para o minério de ferro.

Produto Minério de Ferro 2021 2015 2010 2005 2000

Exportagdo/Complexo Itaguai (t) 88.292.753 97.041.243 81.621.792 57.806.773 31.362.694

Tabela 18: Movimentagdo de Minério de Ferro no entre 2021 e 2000, Sistema ComexStat
Fonte: Elaboragdo propria

A partir desses dados calcula-se o Value at Risk (VaR) paramétrico para um grau de confianca de 95%,
considerando a movimentagdo histdrica de minério de ferro no Complexo Portuario de Itaguai.

No caso do arrendamento ITG02, chega-se a um VaR de 8,61%. Assim, o valor da MME, para cada ano, é
calculado como sendo (1 — VaR), equivalente a 91,39% aplicado sobre a demanda projetada.

Ap0s identificar o redutor que definird a MME, aplica-se 0 mesmo a série de projecdo de demanda micro
para o arrendamento portuario. De acordo com as premissas adotadas, a MME para a drea de arrendamento
ITGO2 estd exposta na tabela a seguir.

Granel Sélido Mineral

Ano Micro Demanda (Tendencial) MME (VAR)
2024 0 0
2025 0 0
2026 0 0
2027 0 0
2028 6.102.838 5.577.436
2029 12.466.080 11.392.858
2030 18.720.201 17.108.552
2031 18.793.230 17.175.294
2032 18.866.861 17.242.586
2033 18.941.099 17.310.433
2034 19.015.949 17.378.838
2035 19.091.415 17.447.808
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2036 19.134.313 17.487.013
2037 19.177.411 17.526.400
2038 19.220.709 17.565.971
2039 19.264.208 17.605.725
2040 19.307.909 17.645.664
2041 19.335.926 17.671.269
2042 19.364.027 17.696.950
2043 19.392.211 17.722.708
2044 19.420.478 17.748.541
2045 19.448.829 17.774.452
2046 19.518.008 17.837.675
2047 19.587.686 17.901.354
2048 19.657.867 17.965.493
Redutor (VAR) 8,61%

Tabela 19: Movimentagdo Minima Exigida para a area ITG02.
Fonte: Elaboragdo propria.

Pagina 19 de 19

Area de Arrendamento ITG02 — Complexo Portudrio de Itaguai



