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Secdo B — Estudos de Mercado

1. Introducao

Esta secdo apresenta a andlise de mercado para licitacio de area destinada a movimentacdo e

"

armazenagem de granéis sdlidos minerais, especificamente o produto “sal marinho”, na éarea de
arrendamento denominado TERSAB localizada no Complexo Portuario de Areia Branca, situado no Rio
Grande do Norte, composto pelo Terminal Salineiro de Areia Branca, 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 servigos
ao longo do horizonte contratual.

As projecOes 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/instalacéo.

2.  Principais Produtos no Setor de Granéis Solidos Minerais

Para fins de andlise das movimentac¢des portuarias o Plano Nacional de Logistica Portuaria — PNLP classifica
os principais granéis sélidos minerais nos seguintes produtos:

e Minério de Ferro;

e Alumina e Bauxita;

e Adubos e Fertilizantes; e
e Carvao Mineral.

A imagem a seguir ilustra a representatividade dos produtos que compdem o grupo de granel sélido
mineral nas movimenta¢des observadas no ano de 2018.

5%

i,
6% Carvdo mineral

Adubos e fertilizantes

8%
Alumina e bauxita

81%
Minério de ferro

Figura 1: Produtos que comp&em o grupo de granel sélido mineral
Fonte: PNLP (2019)
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Com relagdo as movimentagGes portuarias em Areia Branca que correspondem ao sentido de embarque de
cabotagem e longo curso, os dados do Anudrio Estatistico da Antaq (2020) apontam um total de 2,2
milhdes de toneladas movimentadas em 2019, para o produto sal marinho.

2.1. Mercado de Sal

O Brasil é autossuficiente na producdo de sal, tendo sido o décimo maior produtor mundial de sal em 2014,
com uma producdo total de 7,5 milhdes de toneladas, equivalente a 2,8% do total mundial. Desse
montante, 5,7 milhdes de toneladas (76% da produgdo nacional) tiveram origem no Rio Grande do Norte.
Destaca-se ainda que o estado é responsavel por cerca de 95% da producdo brasileira de sal marinho
(DNPM, 2016).

O cloreto de sddio, comumente conhecido como “sal” é um produto extraido de duas fontes primarias: do
mar e das rochas. Ambos possuem composicdo quimica similar, porém sdo denominados de sal marinho e
sal-gema, respectivamente.

Além de servir para o consumo humano, o sal é amplamente utilizado em diversos setores industriais,
como a industria quimica, o segmento de soda caustica e cloro, agricultura (para fabricacdo de racdo
animal) e alimentos, industria téxtil, farmacéutica, petrolifera e outros (DNPM, 2016).

Os métodos de obtencdo do cloreto de sédio sdo:

e Agua dos mares (sal marinho)

e Agua dos lagos salgados (sal dos lagos salgados);

e Agua de salmouras subterraneas (salmouras);

e Eflorescéncia nas regiGes aridas (eflorescéncias salinas das zonas aridas);
e Jazidas de sal gema (sal gema ou sal de rocha).

O processo de producdo do sal marinho consiste na evapora¢do da agua do mar através do sol e dos
ventos, deixando os solos cobertos por camadas da substancia cristalina. Em seguida, o sal é limpo em
salmoura saturada ainda na salina, muitas vezes acontecendo uma segunda lavagem para garantir a
qualidade do produto. Na sequéncia, o produto é estocado e encaminhado para o transporte, podendo
ainda ser processado em linhas de refino (moagem). A imagem a seguir ilustra a cadeia de producdo do sal
marinho.

PROCESSO DE EXTRAGAO DO SAL MARINHO

Figura 2: Processo de produgdo do sal marinho
Fonte: Plano Mestre de Areia Branca
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O sal gema é extraido pelo método de lavra por solucdo e pelo método de lavra subterranea convencional.
O método de lavra por solugdo consiste na perfuragdo de pocos tubulares com sondas rotativas até a zona
mineravel. J& o método de lavra subterranea convencional consiste na exploragdo por meio de camaras e
pilares.

As importacdes de sal tém como pais de origem o Chile, importante produtor e exportador mundial.
Destaca-se a isencdo de aliquota de importacdo para o sal chileno prevista no Protocolo de Ouro Preto,
assinado no ambito do MERCOSUL e membros associados, que confere transito livre a cerca de trés mil
produtos.

Em relagdo a navegacdo de cabotagem, o estado do Rio Grande do Norte, que concentra a producdo
nacional de sal marinho, é responsavel pelo produto enviado ao Complexo de Santos, Paranagua e Vitoria,
com participagdes relativas de 55%, 18% e 9%. Nesse sentido, ressalta-se a politica de redugdo de 50% de
Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos (ICMS) para a industria salineira do Rio Grande do
Norte, a fim de manter a concorréncia do produto frente ao sal chileno.

Na navegacdo de longo curso, os principais paises de destino do Complexo Portudrio de Areia Branca em
2017 foram: Estados Unidos, como destino de 46% dos volumes exportados; Nigéria, com participagdo
relativa de 43%; e Camardes, com 11% (ALICEWEB, 2017).

Desde 2014, esses paises se constituem como principais importadores do sal brasileiro, com Nigéria e
Camardes tendo iniciado suas importag¢des ja em 2013. Em termos do comércio mundial, os Estados Unidos
sdo o principal importador de sal, seguido por alguns paises asiaticos (Japdo, China e Coreia do Sul)
(COMTRADE, 2017). Nos paises africanos o sal iodado é destinado ao consumo humano, enquanto que a
demanda estadunidense é também destinada ao derretimento do gelo acumulado nas ruas e vias do pais
durante o inverno.

3. Projecdo do Fluxo de Cargas

3.1. Metodologia

As projecdes 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 sdo
escoadas pelos portos brasileiros. Esse cendrio corresponde a competicdo interportuaria.

Para a demanda micro, busca-se identificar como as cargas destinadas a um determinado Complexo
Portudrio sdo distribuidas entre os terminais existentes. Esse cenario corresponde a competicdo
intraportuaria.
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A demanda potencial por instalagcdes portudrias no Brasil tem sido objeto de diversos estudos em ambito
nacional e regional. Para estima¢do de demanda potencial relativa a area de arrendamento denominada
TERSAB, 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
e Dados do Plano Mestre do Complexo Portudrio de Areia Branca (2018).

Em ambito nacional, esses estudos sdo os instrumentos oficiais de planejamento do setor portuario,
indicativos para atracdo de investimentos e identificacdo de oportunidades, possibilitando a participacao
da sociedade no desenvolvimento dos portos e da sua relacdo com as cidades e o0 meio ambiente, bem
como proporcionando a integragdo com as politicas de expansao da infraestrutura nacional de transportes
e a racionalizacdo da utilizagdo de recursos publicos.

3.1.1. Plano Nacional de Logistica Portuaria — PNLP

No ambito do setor portudrio, o PNLP é o instrumento de macroplanejamento que se articula com
instrumentos regionais e especificos de cada porto, que sdo os Planos Mestres. Nesse sentido, pela sua
maior abrangéncia em termos de planejamento, e em evidenciar os diagndsticos e progndsticos do setor
para a avaliacdo de cendrios e a proposicdo de acGes de médio e longo prazo que permitem a tomada de
decisdes em infraestrutura, operacées, capacidade, logistica e acessos, gestdo, e meio ambiente.

Ambos os instrumentos sdo concebidos pela Portaria SEP/PR n2 3/2014, e estdo sob responsabilidade de
execucdo do Ministério da Infraestrutura. O PNLP tem como abrangéncia o setor portudrio nacional, em
nivel estratégico, enquanto que o Plano Mestre enfatiza a unidade portuaria.

No que se refere as projecGes de cargas, o PNLP apresenta fluxos de movimentagdo distribuidos em
Clusters portudrios. Para maiores detalhes, consultar relatério “Projecdo de Demanda e Carregamento da
Malha — Ano base 2018” do PNLP.
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Figura 3 - Localizagdo dos Clusters Portudrios
Fonte: Relatério Proje¢do de Demanda e Carregamento da Malha — Ano base 2018 — (PNLP, 2019)

Segundo o PNLP, a movimentacdo portudria é predominantemente de cargas da navegacdo de longo curso,
que representa 73,6% do total movimentado, seguida pela navegacdo de cabotagem, com participacao
relativa de 20,6%. A figura a seguir evidencia a participacdo dos tipos de navegacdo em relagdo a
movimentagao portudria brasileira em 2018.

H Longo Curso Hl Cabotagem B Interior I Apoio Maritimo B Apoio Portudrio

Figura 4 — Participac¢do relativa dos tipos de navegagdo no total da movimentagdo portuaria brasileira (2018)
Fonte: Relatério Projecdo de Demanda e Carregamento da Malha — Ano base 2018 — (PNLP, 2019)
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As projecGes 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 competicdo interportuaria.

As previsdes trazidas no PNLP indicam de forma genérica os perfis de cargas movimentados em Clusters
portudrios, sem detalhamento de alocagdo de produtos movimentados em terminais portuarios
especificos.

Para calcular a projecdo de demanda de movimentagdo de carga no periodo entre 2019 e 2060, foram
utilizadas metodologias distintas para as navegacdes de longo curso e de cabotagem.

No caso do longo curso, inicialmente os cédigos da Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM), composta
por mais de 12 mil produtos, foram agrupados em 38 grupos de produtos de acordo com a semelhancga de
natureza de carga e similaridade entre os produtos (quanto ao valor agregado e setor industrial ao qual
pertencem). Além disso, a movimentacdo historica do comércio exterior do Brasil, no periodo que se
estende de 1997 a 2018, foi organizada e analisada segundo esse agrupamento.

As estimativas das fun¢des de demanda de exportacdo e de importacao, por sua vez, foram obtidas por
meio de modelos econométricos que se utilizam de painéis de dados (tabelas de dados historicos), nos
quais se acrescenta mais uma dimens3do, chamada de unidade de corte transversal, composta por
microrregides de origem das exportacdes e destino das importacdes. A imagem a seguir mostra um
fluxograma dessa etapa de projecdo de demanda de longo curso, incluindo as varidveis analisadas na
estimacgao e projecao.

Volume de Volume de

importagoes exportacoes

ESTIMACAO + PROJECAO

v

Estimativa das func¢des
exportagdo/importacdo Discussdo com especialistas de
+ diversos setores da economia

> Valores projetados para }
para avaliacdo dos dados

. exportacio/importacio
Valores projetados para as
varidaveis explanatodrias

Figura 5 — Fluxograma de projecdo de demanda de longo curso
Fonte: Relatdrio Projegdo de Demanda e Carregamento da Malha — Ano base 2019 — (PNLP, 2019)

A etapa de estimacgdo e projec¢do teve como inputs as seguintes varidveis e bases de dados: séries histdricas
de dados observados e projetados do Produto Interno Bruto (PIB) e taxas de cambios dos parceiros
comerciais do Brasil, provenientes do The Economist Intelligence Unit, divisdo de pesquisa e analise do
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grupo The Economist; volumes de exportacdo e importagdo dos produtos (1997 a 2018) e preco das
principais commodities minerais, obtidas a partir dos dados do Banco Mundial. J4 a base de dados da
ANTAQ foi utilizada para calibrar o ponto de partida do ano de 2018.

Apds a estimacdo das projecdes de demanda, foi realizada uma etapa de discussdo dos resultados para
avaliacdo das expectativas. Essa discussdo ocorreu por meio de reunides tematicas organizadas pela
Secretaria Nacional de Portos e Transportes Aquiavidrios (SNPTA), vinculada ao Ministério da
Infraestrutura, entre agosto e setembro de 2018.

3.1.2. Plano Mestre do Complexo Portuario de Areia Branca

Com a mesma o6tica de demanda macro, porém abordando o Complexo Portuario, e ndo mais um Cluster
portudrio, o Plano Mestre é o instrumento de planejamento de Estado voltado a unidade portuaria,
considerando as perspectivas do planejamento estratégico do setor portuario nacional constante do Plano
Nacional de Logistica Portuaria - PNLP, que visa direcionar as a¢des, as melhorias e os investimentos de
curto, médio e longo prazo no porto e seus acessos.

A partir do Plano Mestre é possivel identificar a demanda macro de um Complexo Portuario, que,
eventualmente, pode envolver Porto Organizado e Terminais de Uso Privado localizados em dareas
proximas. 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, nao
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.

7

O método de projecdo de demanda é composto por trés principais atividades: projecdo dos fluxos de
demanda do Brasil, sua alocacdo 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 historico da demanda de determinada carga e o modo como ela responde a alteragGes das
variaveis consideradas determinantes das exportagdes, importacdes e movimentacdes de cabotagem.

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

7

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. E importante ressaltar que a demanda dos produtos é estimada
para todos os pares origem-destino relevantes, constituidos por microrregiGes brasileiras e paises
parceiros.
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A partir da geracdo de uma matriz de cargas, projetadas por origem-destino, a segunda etapa refere-se a
alocacdo desses fluxos, pelo critério de minimizacdo de custos logisticos, para os clusters portuarios
nacionais (conforme conceito adotado pelo PNLP). Com base em uma andlise 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 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 para os anos de 2020, 2025, 2030 e 2035.

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

Os estudos compreendem, ainda, uma ultima etapa que diz respeito a discussdo de resultados para
avaliacdo das expectativas, tanto no dmbito de elaboracdo do PNLP quanto 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 informacoes, é possivel, enfim, ajustar os modelos,
bem como criar cenarios alternativos de demanda.

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

» 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, 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 projecdo de demanda mudancas
de patamar, 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 concretizacdo do investimento em si.

O método utilizado para divisdo da movimentac¢do portuaria para se chegar a movimentacdo 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.
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Nos casos em que o terminal esta em funcionamento, observa-se o histdrico de movimentac¢do do terminal
e das demais instalagGes 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.

E importante destacar que os dados do Plano Mestre do Complexo Portudrio de Areia Branca (2018),
considera base de dados de movimentacdo portudria atualizada até 2017, utilizada para produzir projecées
de demanda portuaria até o ano de 2060. Cita-se a existéncia de constru¢do de cendrios alternativos de
movimentacao, obrigatoriamente utilizados em estudos de viabilidade de terminais portuarios.

Nesse contexto, os dados do Plano Mestre do Complexo Portudrio de Areia Branca (2018) tornam-se a
principal fonte utilizada para definicdo dos dados de demanda macro para o projeto.

3.2. Demanda Macro

A adrea denominada TERSAB, situada no Complexo Portudrio de Areia Branca, encontra-se alocada no
“Cluster do Rio Grande do Norte”. Segundo dados apresentados no Plano Nacional de Logistica Portuaria —
PNLP por meio do relatério “Projecdo de Demanda e Carregamento da Malha” (Ano Base de 2018),
publicado em 2019, a demanda total prevista para granel sélido mineral (sal marinho) para o horizonte de
2022 a 2046 possui taxa média de crescimento da ordem de 1,45 a.a.%, conforme tabela a seguir.

Cluster Rio Grande do Norte /Granel Sélido Mineral Taxas de Crescimento
2018 - 2025 3,11%
2025 - 2035 1,37%
2035 - 2045 1,08%
2035 - 2045 1,08%
2045 - 2055 0,95%
2055 - 2060 0,88%
2022 - 2046 1,45%

Tabela 1: Proje¢do de demanda para Granel Sélido Mineral no “Cluster do Rio Grande do Norte”
Fonte: Elaboragdo propria, a partir do relatério “Projegdo de Demanda e Carregamento da Malha” (Ano Base, 2018).

A imagem a seguir mostra a projecdo de demanda macro de granel sélido mineral para o cluster do Rio
Grande do Norte.
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Figura 6-Projecdo de demanda granel sélido mineral cluster Rio Grande do Norte
Fonte: Relatério Projecdo de Demanda e Carregamento da Malha — Ano base 2018 — (PNLP, 2019)

Ainda de acordo com o PNLP, a demanda prevista para granel sélido mineral (sal marinho) deve ultrapassar
4,41 milhGes de toneladas no ano de 2060. O grafico a seguir demonstra a evolugdo da movimentacado
projetada para o horizonte do arrendamento.
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Gréfico 1: Projegdo tendencial de movimentagdo de granel sélido mineral no “Cluster do Rio Grande do Norte” (em MM t)
Fonte: Elaboragdo prdpria, a partir do PNLP (2019)

As projecGes de movimentacdo portudria para o Complexo Portudrio de Areia Branca constam nos dados
do Plano Mestre do Complexo Portuario de Areia Branca (2018), do qual sdo extraidas as previsdes de
demanda macro relativa ao perfil de carga compativel com o projeto da drea de arrendamento TERSAB. A
tabela a seguir mostra as taxas de evolucdo da demanda macro no cenario tendencial para a movimentacdo
de granel sélido mineral (sal marinho).

Taxas de Crescimento Cabotagem Embarque Longo Curso Total Embarque
Embarque

Sal Marinho 2019-2020 12,1435% 18,6584% 15,4968%

Sal Marinho 2020-2025 0,8724% 0,7064% 0,7847%

Sal Marinho 2025-2030 1,2208% 0,7523% 0,9751%
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Sal Marinho 2030-2035 1,5653% 0,3309% 0,9298%
Sal Marinho 2035-2040 1,7531% 0,0818% 0,9218%
Sal Marinho 2040-2045 1,8627% -0,0544% 0,9511%
Sal Marinho 2045-2050 1,7366% -0,0546% 0,9261%
Sal Marinho 2050-2055 1,5676% 0,0000% 0,8909%
Sal Marinho 2055-2060 1,4256% 0,0137% 0,8418%
Sal Marinho 2022-2046 0,92%

Tabela 2: Proje¢do de demanda para sal marinho no Complexo Portuario de Areia Branca
Fonte: Elaboragdo propria, a partir de dados do Plano Mestre (2018)

A vocagdo operacional proposta para o terminal TERSAB mantem aderéncia com as operagdes
historicamente realizadas na area, que consistem na movimentacdo de granéis solidos minerais, com
destaque para o sal marinho. Assim, os volumes estimados destes granéis sélidos foram considerados para
o dimensionamento da demanda macro do terminal TERSAB.

Com base nos dados apresentados no Plano Mestre e no PNLP, é possivel identificar que as taxas médias de
evolugdo previstas para a movimentacdo portudria de sal marinho mostram-se aderentes para o periodo
previsto contratualmente de 2022 a 2046 (PNLP: 1,45% e Plano Mestre: 0,92%).

Diante do alinhamento entre as proje¢cdes mencionadas, o presente estudo adota as informagées do Plano
Mestre do Complexo Portuario de Areia Branca (2018), tendo em vista que o Plano Mestre é um
instrumento de planejamento voltado para identificar a demanda macro de um Complexo Portuario,
contendo construcdo de cendrios alternativos de movimenta¢do, denominados tendencial, otimista e
pessimista.

A partir da delimitagdo dos produtos que serdo movimentados no terminal TERSAB busca-se, com base nos
dados do Plano Mestre do Complexo Portudrio de Areia Branca (2018), identificar a demanda macro total
prevista para o horizonte de projeto, com inicio no ano de 2022 até o ano de 2046. Posteriormente, a
demanda macro identificada serd segregada entre os participantes de mercado de forma a calcular a
demanda micro para o terminal TERSAB.

A tabela a seguir consolida as projecdes de demanda macro de granéis sélidos minerais, com base nos
dados do Plano Mestre do Complexo Portuario de Areia Branca (2018), em diferentes cenarios, as quais
serao utilizadas para projetar a demanda micro para o terminal.

DEMANDA MACRO
Complexo Portudrio de Areia Branca
SAL MARINHO
CENARIOS DE MOVIMENTAGOES
ANO Tendencial (t) Pessimista (t) Otimista (t)
2020 2.534 2.534 2.534
2021 2.554 2.552 2.567
2022 2.574 2.570 2.600
2023 2.594 2.588 2.634
2024 2.614 2.606 2.668
2025 2.635 2.624 2.703
2026 2.661 2.642 2.738
2027 2.687 2.661 2.774
2028 2.713 2.679 2.810
2029 2.739 2.698 2.846
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2030 2.766 2.717 2.883
2031 2.792 2.736 2.921
2032 2.817 2.755 2.959
2033 2.844 2.775 2.997
2034 2.870 2.794 3.036
2035 2.897 2.814 3.076
2036 2.923 2.833 3.116
2037 2.950 2.853 3.156
2038 2.977 2.873 3.197
2039 3.005 2.893 3.239
2040 3.033 2.913 3.281
2041 3.061 2.934 3.324
2042 3.090 2.954 3.367
2043 3.120 2.975 3.411
2044 3.149 2.996 3.455
2045 3.180 3.017 3.500
2046 3.209 3.038 3.545

Tabela 3 — Cenarios de movimentagdo portudria para Sal no Complexo Portuério de Areia Branca.

Fonte: Elaborag3o prépria, a partir de dados do Plano Mestre do Complexo Portuério de Areia Branca (2018).
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Figura 7 - Cenarios de movimentagdo de sal no Complexo Portudrio de Areia Branca.
Fonte: Elaboragdo prépria, Plano Mestre do Complexo Portuario de Areia Branca (2018).

A partir das projecdes 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 comp&em o Complexo Portudrio de Areia Branca
e que movimentam granéis solidos minerais.

As previsGes do Plano Mestre, conforme exposto na metodologia adotada, apontam previsdes genéricas de
movimentac¢do de perfis de carga em Complexos Portudrios, impossibilitando a identificacdo da demanda
atraida por um terminal especifico. Contudo, aponta o comportamento genérico para as cargas até o ano
de 2060.
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A partir do indicativo macro apontado pelo Plano Mestre, busca-se identificar a demanda especifica que
poderd ser atraida para o terminal TERSAB, por meio de analise concorrencial abrangendo o enfoque
interportuario.

3.3. Demanda Micro

Para estimar a demanda portuaria no terminal TERSAB foi realizada uma avaliagdo da dinamica competitiva
de mercado no Complexo Portuario de Areia Branca, incluindo andlise da capacidade atual e futura das
instalacGes existentes e projetadas na regido de influéncia, com o objetivo de estimar a demanda potencial
do produto sal marinho para o terminal especifico.

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 e de que, no médio/longo prazo, havera convergéncia entre o
marketshare e o capacityshare.

Para estimacdo da demanda micro faz-se necessario identificar as capacidades instaladas e planejadas.
Consideram-se em termos de capacidades as infraestruturas de armazenagem, bercos de atracacdo e
expedicdo. Assim, faz-se necessario definir as seguintes informacdes e premissas:

e Capacidade efetiva das instalacdes em operacao;
e Capacidade estimada das instalagdes futuras.

3.3.1. Sal Marinho

Atualmente, a area denominada TERSAB (Terminal Salineiro de Areia Branca) estda em operacdo pela Cia
Docas do Rio Grande do Norte - CODERN para a atividade de armazenagem e movimentacdo de granéis
sélidos minerais (sal marinho). A Lei 12. 815/13 estabelece que a exploracdo indireta do porto organizado e
das instalagGes portuarias nele localizadas ocorrera mediante concessdo e arrendamento de bem publico.
Destaca-se que a Autoridade Portuaria é a Unica operadora portuaria que realiza as operacbes de
desembarque/embarque aquaviario de sal.

A operacado atual de sal marinho no Terminal Salineiro de Areia Branca no que tange ao recebimento e
expedicdo de cargas se da exclusivamente no modal aquavidrio (hidrovidrio e maritimo). A operagdo
consiste no descarregamento de barcacas proveniente das salinas localizadas nos municipios de Areia
Branca/RN Mossord/RN e Macau/RN e carregamento com destino as navegacBes de cabotagem e longo
curso.

Estima-se que o novo terminal sera o Unico operador portuario a operar sal marinho e devera absorver a
totalidade de demanda macro prevista no cendrio tendencial. Ou seja, neste caso, a demanda micro
corresponde a demanda macro.

No tocante ao dimensionamento da capacidade dindmica para atendimento a demanda futura de sal
marinho de 3.208.948 t em 2046, parte-se das capacidades estaticas de armazenagem instaladas e futuras
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bem como do giro de estoque efetivo estimado. Atualmente, o Terminal Salineiro de Areia Branca tem um
patio destinado para armazenagem de sal marinho de 90.000 m? e o melhor giro observado em 2018 foi de
27 giros por ano. A tabela seguir mostra os giros observados entre 2017 e 2019.

Instalacio Capacidade Movimentagdo Giro de Movimentagdo Giro de Movimentagdo
¢ Estatica Atual 2017 Estoque 2018 Estoque 2019
Areia Branca 90.000 1.990.000 22 2.448.000 27 2.194.000

Tabela 4 — Giro de estoque observado no terminal TERSAB
Fonte: Elaboragdo propria, dados diversos

Para atendimento a projecdo de demanda no horizonte de 25 anos, projeta-se a ampliacdo da area de
armazenagem do terminal para o total de 150.000m? em 2027. Considerando a recuperagdo e
modernizacdo dos sistemas de descarga/carregamento e o sistema de transporte de esteiras, estima-se que
o giro efetivo alcance 40 giros anuais a partir 2022. Assim, chega-se a capacidade dindmica de 3.600.000 t
em 2022 e 6.000.000 t a partir de 2025. Nesse sentido, a capacidade dinamica estimada a partir de 2022
atendera a demanda prevista em 2046 de 3.208.948 t, conforme demonstrado na tabela a seguir.

Participacdo de Mercado Atual e Futura

2022 2023 2024 2027-2046
Capacidade Giro Capacidade Giro Capacidade Giro Capacidade Giro
« P ,l. I. Capacidade % de P ,l. I. Capacidade % de P ,I. I. Capacidade % de P ,l. I. Capacidade % de
Instalagdo Estética Efetivo . Estatica Efetivo L. Estética Efetivo L. Estética Efetivo .
N Dindmica | Mercado R Dinadmica Mercado N Dinadmica Mercado N Dindmica Mercado
Atual Estimado Atual Estimado Atual Estimado Futura Estimado
TERSAB 90.000 40,0 3.600.000 33% 90.000 40,0 3.600.000 67% 90.000 40,0 3.600.000 100% 150.000 40,0 6.000.000 100%

Tabela 5 — Participacdo de Mercado Atual e Futura do terminal TERSAB.
Fonte: Elaboragdo propria, dados diversos.

3.3.2. Alocagao de Cargas no Terminal TERSAB

Para definir a atracacdo de cargas ano a ano, é necessaria a assuncdo de premissa relativa ao prazo de
implantacao do projeto, para o qual se considera prazo total de 25 anos com celebrac¢do de contrato no ano
de 2022, e trés (3) anos de ramp up, conforme tabela a seguir.

Ramp up: TERSAB | 3 anos | Taxa: | 33,33%

Aumento de 33,3% ao ano.

EVOLUCAO DE CAPTURA DE MERCADO

ANO Capacidade Nominal Cap. Utilizada Share Nominal (%) Share Efetivo (%)
2022 0 33% 100% 33%
2023 0 67% 100% 67%
2024 0 100% 100% 100%

Tabela 6 — Projecdo de capacidade por produto no terminal TERSAB
Fonte: Elaboragdo propria, dados diversos

A tabela a seguir apresenta os dados de projecao de demanda micro para o produto sal marinho para o
Terminal TERSAB em diferentes cenarios de acordo com as premissas adotadas.
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TERSAB (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
Cenério TENDENCIAL
Macro Demanda SAL 2.574 259 2614 2.635 2.661 2687 2713 2.739 2.766 2792 2.817 2.844 2.870 2.897 2.923 2.950 2977 3.005 3.033 3.061 3.090 3.120 3.149 3.180 3.209
% de Mercado SAL 33,3% 66,7% 100,0%  1000%  100,0%  100,0% 100,0%  1000%  100,0%  1000%  1000%  100,0%  100,0% 100,0%  1000%  100,0%  1000%  1000%  100,0%  100,0% 100,0%  1000%  100,0%  100,0%  100,0%
Micro Demanda Potencial 858 1.729 2614 2.635 2.661 2687 2713 2.739 2.766 2792 2.817 2.844 2.870 2.897 2.923 2.950 2977 3.005 3.033 3.061 3.090 3.120 3.149 3.180 3.209
Limite de Capacidade Armazenamento 2.574 259 2614 2.635 2.661 2687 2713 2.739 2.766 2792 2.817 2.844 2.870 2.897 2.923 2.950 2977 3.005 3.033 3.061 3.090 3.120 3.149 3.180 3.209
SAL Marinho 858 1.729 2614 2.635 2.661 2687 2713 2.739 2.766 2792 2.817 2.844 2.870 2.897 2.923 2.950 2977 3.005 3.033 3.061 3.090 3.120 3.149 3.180 3.209
Micro Demanda Capturada TOTAL 858 1729 2614 2.635 2.661 2.687 2713 2.739 2.766 2792 2.817 2.844 2.870 2.897 2.923 2.950 2977 3.005 3.033 3.061 3.090 3.120 3.149 3.180 3.209
Cenério PESSIMISTA 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
Macro Demanda SAL 2.570 2588 2.606 2.624 2.642 2.661 2679 2.698 2717 2736 2.755 2.775 2794 2.814 2.833 2.853 2.873 2.893 2.913 2934 2954 2.975 2.99% 3.017 3.038
% de Mercado SAL 33,3% 66,7% 100,0%  1000%  100,0%  100,0% 100,0%  1000%  100,0%  1000%  1000%  100,0%  100,0% 100,0%  1000%  100,0%  1000%  100,0%  100,0%  100,0% 1000%  1000%  100,0%  100,0%  100,0%
Micro Demanda Potencial f 857" 1757 2606 2.624 2.642 2.661 2679 2.698 2717 2736 2.755 2.775 2794 2.814 2.833 2.853 2.873 2.893 2.913 2934 2954 2.975 2.99% 3.017 3.038
Limite de Capacidade 2.574 259 2614 2.635 2.661 2687 2713 2.739 2.766 2792 2.817 2.844 2.870 2.897 2.923 2.950 2977 3.005 3.033 3.061 3.090 3.120 3.149 3.180 3.209
SAL Marinho 857 1.725 2.606 2.624 2.642 2.661 2679 2.698 2717 2736 2.755 2.775 2794 2.814 2.833 2.853 2.873 2.893 2.913 2934 2954 2.975 2.99% 3.017 3.038
Micro Demanda Capturada TOTAL 857 1725 2.606 2.624 2.642 2.661 2679 2.698 2717 2736 2.755 2.775 2.794 2.814 2.833 2.853 2.873 2.893 2.913 2.934 2.954 2.975 2.996 3.017 3.038
Cenério OTIMISTA 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
Macro Demanda SAL 2.600 2634 2.668 2.703 2.738 2774 2.810 2.846 2.883 2921 2.959 2.997 3.036 3.076 3.116 3.156 3.197 3239 3.281 3324 3367 3.411 3.455 3.500 3545
% de Mercado SAL 33,3% 66,7% 100,0%  1000%  100,0%  100,0% 100,0%  1000%  100,0%  1000%  1000%  100,0%  100,0% 100,0%  1000%  100,0%  1000%  1000%  100,0%  100,0% 100,0%  1000%  100,0%  100,0%  100,0%
Micro Demanda Potencial 867 1.756 2.668 2.703 2.738 2774 2.810 2.846 2.883 2921 2.959 2.997 3.036 3.076 3.116 3.156 3.197 3239 3.281 3324 3367 3.411 3.455 3.500 3545
Limite de Capacidade 2.600 2634 2.668 2.703 2.738 2774 2.810 2.846 2.883 2921 2.959 2.997 3.036 3.076 3.116 3.156 3.197 3239 3.281 3324 3367 3.411 3.455 3.500 3545
SAL Marinho 867 1.756 2.668 2.703 2.738 2.774 2.810 2.846 2.883 2.921 2.959 2.997 3.036 3.076 3.116 3.156 3.197 3.239 3.281 3324 3367 3.411 3.455 3.500 3545
Micro Demanda Capturada TOTAL 867 1.756 2.668 2.703 2.738 2774 2.810 2.846 2.883 2.921 2.959 2.997 3.036 3.076 3.116 3.156 3.197 3.239 3.281 3.324 3367 3.411 3.455 3.500 3545

Tabela 7 — Demanda micro para o Terminal TERSAB para o sal marinho.
Fonte: Elaboragdo propria, dados diversos.
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4.  Estimativa de Pregos dos Servigos

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

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

O estabelecimento do nivel de precos que sera efetivamente praticado ao longo do horizonte contratual
serd definido livremente pelo vencedor da licitagdo, limitado pelo Prego-Teto nos termos do contrato a ser
firmado.

Para o terminal TERSAB foi modelado um Prego-Teto para operagao do sal.
A necessidade de inclusdao de mecanismo de regulacao de preco ocorre razao dos seguintes motivos:

e O terminal TERSAB é o Unico operador especializado na movimentagdo de sal no Complexo
Portudrio de Areia Branca, caracterizando um possivel regime de monopdlio.

e Nesse sentido, a regulagdo por meio do preco-teto é a forma mais adequada de resguardar o
escoamento do sal marinho produzido nas salinas localizadas nos municipios de Areia Branca,
Mossord e Macau, coibindo possiveis abusos nos pregos praticados pelo futuro arrendatédrio na
movimentagdo e armazenagem deste produto;

e Além disso, o terminal exerce uma funcdo estratégica para competividade das exportacdes
brasileiras de sal marinho e no abastecimento interno por meio da navegacdo de cabotagem. Cita-
se que este mercado é extremamente sensivel a flutuagdes de preco e qualquer aumento de preco
abusivo afeta as exportagoes.

e Para fins de avaliagdo financeira do empreendimento o terminal TERSAB as receitas auferidas sao
calculadas a partir da aplicacdo do Preco-Teto (sal) sobre a movimentacgdo portuaria projetada.

A tabela a seguir especifica a cesta de servigos considerada para o terminal TERSAB, contendo as seguintes
subatividades:

Nome da cesta de Tomador dos Descrigdo da cesta de servicos
Servigo servigos (conforme especificado em contrato)
(em geral)
O Pregco da Movimentagdo Portudria e Armazenagem de Granéis Solidos tém por
Movimentagdo finalidade remunerar todas as atividades necessdrias e suficientes para a descarga de
Portuaria e barcagas, o carregamento de sal e armazenagem pelo periodo minimo de 15 (quinze)
Armazenagem de Donoda Carga | jas. Inclui as seguintes subatividades:
Granéis Sélidos e  Utilizagdo das infraestruturas das instalagdes de acostagem;

e  Pesagens, exceto as requisitadas pelo dono da carga;
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e  Empilhamento e retirada de pilha;

e Descarga de barcagas, com utilizagdo dos equipamentos de empilhamento,
armazenagem;

e  Carregamento e expedi¢do de sal pelas esteiras transportadoras;

e Servicos de mdo-de-obra para descarga de barcagas, empilhamento,
armazenagem, carregamento e expedigdo do sal pelas esteiras transportadoras;

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

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

e  Movimentagdo interna da carga realizada por iniciativa do operador ou
motivada por Autoridades durante o periodo de armazenagem.

Tabela 8 — Cesta de servigos do terminal TERSAB
Fonte: Elaboragdo propria, dados do PAP — Programa de Arrendamentos Portuarios

4.1. Receita Unitaria Média

Conforme ja citado, o terminal TERSAB esta focado na movimenta¢do e armazenagem de granéis sélidos
minerais, especialmente sal.

Considerando que a operacdao de movimentacdao e armazenagem de sal marinho, no Terminal Salineiro de
Areia Branca, é diferenciada em relacdo a outros terminais de graneis sélidos minerais que movimentam
este tipo de carga em portos brasileiros, ndo sendo possivel empregar a metodologia paramétrica da
pesquisa de prego.

Também ndo foram utilizadas as tabelas publicas do Terminal Salineiro de Areia Branca, tendo em vista que
as referidas tabelas ndo remuneram adequadamente os custos associados a operacgdo de sal marinho.

Nesse sentido, para estimar a receita bruta média unitdria do arrendamento em tela, procedeu-se ao
levantamento das demonstracGes contdbeis publicadas de terminais semelhantes com objetivo de
parametrizar a relacdo entre receita liquida dos servicos prestados pelos terminais e os custos e despesas
operacionais.

A premissa utilizada reflete o lucro operacional antes do resultado financeiro. Este lucro evidencia se a
empresa esta tendo resultado nas suas atividades operacionais antes de qualquer alavancagem financeira
por meio de empréstimos. Portanto, estima-se que do ponto de vista operacional os terminais portuarios
teriam uma estrutura de custos e despesas operacionais semelhantes.

Assim, com base nas trés ultimas demonstra¢des contabeis publicadas (2018, 2017 e 2016), referentes a
seis terminais portudrios que operam em portos brasileiros, identificou-se que a relacdo entre a receita
liquida dos servigos prestados pelos terminais e os custos e despesas operacionais foi de 142,67%.

Este percentual foi aplicado sobre o total das despesas operacionais fixas e varidveis estimadas para o
terminal TERSAB. A tabela a seguir detalha a metodologia empregada para calcular a receita bruta unitaria
gue sera dado de entrada do modelo econémico-financeiro.
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Sec¢ao B — Estudos de Mercado
Receita Bruta Total 1.347.572
Receita Liquida Total 1.155.489
Receita Bruta Unitaria
ISS 5,00%
PIS 1,65%
COFINS 7,60%
Total dos Impostos sobre a Receita Bruta 14,25%
Relagdo entre Receita Liquida e Despesas Operacionais Fixas e Variaveis 142,67%
Total da Demanda Prevista entre 2022 e 2046 (Kt) 69.320
Receita Bruta Total Prevista em (KRS) 1.347.572

Total Despesas Operacionais Fixas + Custos Ambientais (KRS) 563.956
Total Despesas Operacionais Variaveis (kR$)

115.001
Total Depreciagdo (KRS) 129.192
Total Amortizagdo (KRS) 562
Custo do Estudo e Leildo (kRS) 1.188

Total das Despesas Operacionais Fixas e Variaveis (KRS) 800.900
Despesa Total Unitaria 12

Tabela 9: Precos de referéncia para Sal Marinho (em KRS)
Fonte: Elaboragdo propria, a partir das demonstragdes contabeis dos terminais semelhantes.

O preco médio identificado para o terminal TERSAB ¢ de R$ 19,44 por tonelada. Neste contexto precisa-se

ressaltar que se trata de preco de referéncia no caso de sal, ou seja, o preco efetivamente cobrado podera
ser inferior ou igual ao Preco-Teto.
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