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RESUMO

Devido as atuais preocupagdes com relacdo ao aquecimento global, o etanol tem se
destacado como um dos principais combustiveis renovaveis do mundo. A producédo de etanol
anidro combustivel (EAC) pelo setor sucroalcooleiro é realizada por meio da desidratacdo do
etanol hidratado combustivel (EHC), objetivando um teor alcodlico minimo de 99,30% em
massa, de acordo com a resolucdo ANP n° 907 de 18.11.2022 da Agéncia Nacional do Petrdleo,
Gas Natural e Biocombustiveis (ANP). Atualmente, a producao do etanol anidro vem atingindo
espaco no mercado frente ao etanol hidratado devido ao preco competitivo e a sua maior
eficiéncia agregada. Diante disso, este trabalho objetiva avaliar a viabilidade econdmica de um
projeto de expansdo industrial, através de metodologias de estimativa de custos, com a ativacéo
de uma unidade de producdo de etanol anidro via destilacdo extrativa em uma industria
sucroenergética ficticia no estado de S&o Paulo. Para o empreendimento em questdo, o capital
de investimento (CAPEX) necessario para startup da planta foi estimado em 12 milhGes de
reais, estando inclusos os custos dos equipamentos e gastos com sua instalagdo. As despesas
operacionais (OPEX), incluindo os gastos com mao-de-obra, matéria-prima, utilidades e
manutencdo, resultou em um total anual de R$2.455.454,68. Por fim, como forma de
embasamento e auxilio na tomada de decisdo da empresa em relacdo a expansdo de suas
instalag®es industriais, foram calculados alguns indicadores financeiros, 0s quais apresentaram
um cenario encorajador, com um periodo de 7 anos necessario para retorno do investimento. A
Taxa Interna de Retorno (TIR) foi calculada em 22,71% ao ano, superando a Taxa Minima de
Atratividade (TMA) de 12,50%, o que também indica a viabilidade do investimento. Além
disso, o Retorno sobre Investimento (ROI) de 24,08% mostra-se aceitavel quando se avalia 0
valor robusto do investimento inicial.

Palavras-chave: Eficiéncia. Estimativa de Custos. Etanol. Expanséo Industrial. Indicadores
Financeiros. Mercado Competitivo.



ABSTRACT

Due to current concerns regarding global warming, ethanol has emerged as one of the
leading renewable fuels in the world. The production of anhydrous ethanol fuel (EAF) by the
sugarcane industry is carried out through the dehydration of hydrated ethanol fuel (HEF),
aiming for a minimum alcohol content of 99.30% by mass, in accordance with Resolution ANP
No. 907 of November 18, 2022, from the National Agency of Petroleum, Natural Gas, and
Biofuels (ANP). Currently, anhydrous ethanol production is gaining market share over hydrated
ethanol due to its competitive price and higher overall efficiency. In light of this, this study
aims to evaluate the economic viability of an industrial expansion project through cost
estimation methodologies, by activating an anhydrous ethanol production unit via extractive
distillation in a fictitious sugarcane industry in the state of Sdo Paulo. For the specific venture,
the Capital Expenditure (CAPEX) required to start up the plant was estimated at 12 million
Brazilian Reais, including equipment costs and installation expenses. The Operational
Expenditure (OPEX), including expenditures on labor, raw materials, utilities, and
maintenance, resulted in a total of R$2,455,454.68 per year. Finally, as a basis for decision-
making support regarding the expansion of their industrial facilities, several financial indicators
were calculated, which presented an encouraging scenario with a 7-year payback period. The
Internal Rate of Return was calculated at 22.71% per year, surpassing the Minimum Attractive
Rate of 12.50%, indicating the feasibility of the investment. Furthermore, the Return on
Investment of 24.08% proves to be acceptable when considering the substantial value of the
initial investment.

Keywords: Competitive Market. Cost Estimation. Efficiency. Ethanol. Financial Indicators.
Industrial Expansion.
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1 INTRODUCAO

Com o aumento do consumo de derivados de petréleo, principais causadores do
aquecimento global e responsaveis por um elevado percentual das emissdes de dioxido de
carbono para a atmosfera, surgiram importantes discussdes relacionadas a necessidade de
utilizacéo de fontes de energia renovaveis e menos poluentes. Dentre as alternativas levantadas
destaca-se de maneira satisfatoria a utilizacdo de biocombustiveis, combustiveis produzidos a
partir de fontes bioldgicas renovaveis derivados de fontes vegetais, como cana-de-actcar, milho
e soja; e animais, como a gordura, caracterizando o biodiesel (SALLET, 2011).

O grande avanco na utilizagéo do alcool foi a partir da crise do petréleo no inicio da
década de 1970, na qual o Brasil produzia cerca de 20% do petrdleo necessario e o preco
elevado da matéria-prima gerou uma grave crise cambial no pais. Para tanto, foram propostos
0 aumento da producdo interna de petroleo e a utilizacdo do etanol como combustivel
automotivo, sendo entéo instituido o Programa Nacional do Alcool (Proalcool), em novembro
de 1975, que buscava incentivar o aproveitamento e desenvolvimento da tecnologia
sucroalcooleira para veiculos automotores.

Com acriacdo do Proéalcool, a producéo brasileira desse combustivel cresceu de 1 bilhdo
de litros, em 1975, para uma média de 20 bilhdes de litros, em 2009. Cerca de 80% do alcool
produzido é destinado ao uso como combustivel, 10% ¢é exportado e 10% é utilizado
internamente para aplicacdes em outras areas, como na industria quimica, atuando como
reagente, intermediario ou solvente na producdo de ésteres e compostos ciclicos; na producéao
de tintas, vernizes, aerossoOis, perfumes e cosméticos; nas industrias farmacéuticas e de
alimentos. Pode, ainda, ser usado como reagente na reacdo de transesterificacdo para producéo
do biodiesel, aplicacdo esta que requer o uso do etanol anidro (LOPES; GABRIEL; BORGES,
2011).

Em decorréncia da crescente preocupa¢do com as questdes ambientais e da adogdo de
politicas publicas posteriormente as crises do petroleo, os biocombustiveis liquidos passam a
ser inseridos e tomar grande participacdo na matriz energetica brasileira. Dentre eles, 0s
principais utilizados sdo o etanol, obtido principalmente a partir de cana-de-agucar, e 0
biodiesel, produzido a partir de éleos vegetais ou de gorduras animais que é adicionado ao
diesel de petroleo em proporgdes variaveis (ANP, 2022). Atualmente, segundo o Ministério de
Minas e Energia, 20% do consumo do setor de transporte € de combustiveis renovaveis e 0
Brasil tem caminhado para ampliar o consumo com o apoio da Politica Nacional de

Biocombustiveis (RenovaBio). Além disso, a matriz energética brasileira € uma das mais
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renovaveis entre todos os paises com as grandes economias mundiais, com cerca de 48% de
matriz renovavel, sendo que a bioenergia representa 27% e, destes, 19% sdo de produtos
originarios da cana-de-acucar. Por fim, em termos de geracdo de energia elétrica, quase 10%
da nossa energia é produzida por residuos da cana (ANP, 2022).

Dentre os biocombustiveis mais utilizados, o Brasil é pioneiro na utilizacdo em larga
escala de etanol combustivel desde o fim da década de 1970 e, atualmente, € um dos que mais
utilizam o produto e o segundo maior produtor mundial. O etanol pode ser comercializado como
etanol hidratado combustivel (EHC) e etanol anidro combustivel (EAC). O etanol hidratado é
destinado a utilizacdo direta em motores a combustdo interna, sendo vendido nos postos de
combustiveis e possui cerca de 4,9% em volume de &gua. J& o etanol anidro é destinado ao
distribuidor de combustiveis liquidos para mistura com a gasolina A na formulacédo da gasolina
C e tem o teor de 4gua em torno de 0,4% em volume (ANP 907/22). Atualmente € fixado, pelo
decreto n° 10.940 de 13/01/2022, em 22% o percentual obrigatério de adigdo de alcool etilico
anidro combustivel & gasolina em todo o territorio nacional, podendo elevar o referido
percentual até o limite de 27,5%, desde que constatada sua viabilidade técnica, ou reduzi-lo a
18% (BRASIL, 1993).

Diante da importancia do etanol na matriz energética brasileira e do incentivo da politica
nacional para producao de biocombustiveis, a realizacao de pesquisas para minimizar os custos
da producdo de etanol e aumentar sua eficiéncia é importante para torna-lo mais competitivo
frente aos combustiveis fosseis. Nas inddstrias do setor sucroenergético, o etanol hidratado
combustivel é produzido a partir de colunas de destilacdo, operacdo unitaria que objetiva a
separagdo da mistura ndo ideal etanol-a4gua. J& o etanol anidro, biocombustivel de alta pureza,
¢ obtido a partir da desidratacdo do etanol hidratado e, para vencer o ponto de azebtropo
formado na mistura e obter a pureza objetivada, torna-se necessario adicionar outros processos
a unidade para a sua produgdo, como a destilacdo azeotropica, a destilacdo extrativa ou a
adsorcdo por peneira molecular, responsaveis por 60%, 25% e 15%, respectivamente, das
tecnologias utilizadas no Brasil (SANTOS et al., 2021).

Nesse contexto, atualmente, a producdo do etanol anidro, utilizado como aditivo
oxigenante a gasolina, proporcionando o aumento da octanagem e reducdo das emissdes dos
gases precursores do efeito estufa, vem atingindo espago no mercado frente ao etanol hidratado
devido ao preco competitivo e a sua maior eficiéncia agregada. Segundo dados da Companhia
Nacional de Abastecimento (Conab), em comparacdo a ultima safra, a produgdo de etanol
anidro no Brasil aumentou em 14%, saltando de 10,22 bilhdes de litros na safra de 2021/2022
para 11,65 bilhdes de litros na safra de 2022/2023. Além disso, de acordo com o CEPEA-USP,
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o etanol anidro apresentou, na safra de 2022/2023, uma média de pre¢o de comercializacdo de
R$3,36, 0 que corresponde & R$0,41 mais caro que o etanol hidratado.

Visando o estudo de viabilidade econémica da implementacdo de projetos de ampliacao
em industrias, 0s quais objetivam diferencial competitivo, eficiéncia de producao, dentre outros,
as empresas utilizam, como embasamento de estudo e fator de deciséo, de metodologias de
estimativa de custos para construcdo ou ampliagdo de uma industria, tais como CAPEX (capital
de investimento), OPEX (custos de producdo) e Demonstrativo de Resultado do Exercicio
(DRE), aléem de analises dos indicadores financeiros, Valor Presente Liquido (VPL), Taxa

Interna de Retorno (TIR), Payback e Retorno sobre Investimento (ROI).
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2 OBJETIVOS

2.1  Objetivo geral

O estudo visa a analise de viabilidade econémica da expansdo da producdo energética
com a ativacdo de uma unidade de producdo de etanol anidro em uma industria sucroalcooleira

ficticia no interior do estado de Sao Paulo.

2.2  Objetivos especificos

Os objetivos especificos constam na projecdo da nova unidade, na realizagdo da
estimativa de custo de capital e custo operacional do empreendimento, na analise e interpretacdo
da viabilidade econdmica da implementacdo do projeto e na determinacdo do prazo de retorno

do investimento.
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3 REFERENCIAL TEORICO

3.1  Aindustria sucroenergética

A industria sucroenergética é um setor econdmico importante que abrange a producao
de acucar e etanol a partir da cana-de-aclcar, a qual é amplamente cultivada em regifes
tropicais e subtropicais do mundo, incluindo Brasil, India, Tailandia, China e Australia.
Adicionalmente, esse setor mostra-se como uma importante fonte de emprego e renda para as
comunidades rurais em muitos desses paises (VIDAL, 2020).

De acordo com o relatério "Perspectivas Agricolas 2022-2031" publicado pela
Organizacéo para Cooperagéo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) e pela Organizacéo das
Nacdes Unidas para a Alimentacdo e a Agricultura (FAO), a producdo mundial de acucar deve
crescer em 12% até 2031, enquanto a producao de bioetanol deve aumentar em 18%. O relatério
também prevé que o Brasil continuard sendo o maior produtor mundial de aglcar e um dos
maiores produtores de bioetanol, representando cerca de 40% da producéo global de aglcar e
30% da producdo mundial de bioetanol (OECD; FAO, 2022).

A producdo de acgucar e bioetanol no Brasil é concentrada principalmente na regido
Centro-Sul do pais, onde estdo localizados os principais polos produtivos. Além disso, a
indUstria sucroenergética tem um impacto significativo na economia do pais, gerando empregos
e movimentando a cadeia produtiva de diversos setores (UNICA, 2022).

No mercado nacional, segundo dados da Companhia Nacional de Abastecimento
(Conab), a producéo de etanol no Brasil atingiu 30,5 bilhGes de litros na safra 2022/2023, um
aumento de 2,1% em relacdo a safra anterior. Ja a producdo de agucar alcangou 37 milhdes de
toneladas, um aumento de 6% em relacdo a safra anterior. Esses ndmeros mostram a
importancia do setor sucroenergético na economia brasileira e a sua relevancia no mercado
global de acucar e bioetanol (CONAB, 2023).

Nos ultimos anos, o mercado brasileiro sucroenergético tem enfrentado desafios
relacionados a fatores climaticos, variacbes no preco do acucar e do etanol e questbes
relacionadas a sustentabilidade. No entanto, a expectativa é que a demanda por biocombustiveis
e fontes de energia renovavel continue a crescer, impulsionando o setor nos proximos anos
(UNICA, 2022).
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3.1.1 Producdo mundial de etanol

O Brasil é o segundo maior produtor de etanol do mundo, responsavel por 27,5% da
producdo global em 2021, principalmente por meio da cana-de-agtcar, embora o uso do milho
para produzir etanol esteja crescendo. Apesar disso, o Brasil tem sido um grande consumidor
do etanol americano, recebendo 15% das exportagdes dos EUA em 2020. Entretanto, em 2021,
devido a pandemia da Covid-19 e a desvalorizacéo do real em relacdo ao ddlar, a demanda
brasileira por combustivel diminuiu e o Brasil passou a taxar o etanol americano em 20%,
resultando na queda da sua importacdo, com recebimento de apenas 6% das exportacdes de
etanol dos EUA neste ano, o que representa uma queda de quase 60% em relacdo a 2020 (RFA,
2022).

A Tabela 1 apresenta a evolucdo da producdo de etanol entre os principais produtores
do mundo. Pode-se observar que os Estados Unidos representam 55% da produgdo mundial,
enquanto o Brasil responde por 27% dela.

Tabela 1 - Producdo mundial de etanol (mil. Gal.).

% da producéo

Regido 2016 2017 2018 2019 2020 2021 )
mundial

EUA 1541 1594 16,09 15,78 13,94 15,02 55
Brasil 6,84 6,73 806 886 8,10 7,32 27
Unido Europeia 1,19 1,25 1,30 1,35 1,28 1,35 5
China 730 850 810 1,01 930 970 3
india 260 230 430 460 540 850 3
Canada 460 460 460 497 429 434 2

Fonte: Adaptado de RFA — Renewable Fuels Association (2022).

No Brasil, a maior parte do etanol produzido é vendido no mercado interno,
principalmente no mercado de combustiveis. Desde 2022, ha uma mistura obrigatéria de 22%
de etanol anidro na gasolina vendida no pais, além da tecnologia de carros flex, capazes de
utilizar qualquer porcentagem de gasolina e etanol hidratado. O etanol é considerado uma fonte
de energia renovavel e limpa, sendo valorizado por sua contribuicdo para a sustentabilidade
ambiental. Entretanto, o mercado de carros elétricos tem crescido em todo 0 mundo e 0 apoio
ao setor de biocombustiveis tem enfraquecido (VIDAL, 2022).

A producdo de etanol no Brasil é principalmente concentrada no Sudeste e Centro-
Oeste, que juntos foram responsaveis por 89% da producéo de etanol de cana e milho na safra
2021/22 (VIDAL, 2022). Alem disso, do total da quantidade de etanol produzido na regido
Sudeste, cerca de 80% é apenas no estado de S&o Paulo, como ilustra a Tabela 2, o que reforga

a forte presenca da indUstria sucroenergética no estado.
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Também pode ser observado na Tabela 2 um maior aumento percentual na producéao de
etanol anidro ao se comparar a quantidade de etanol anidro e hidratado produzido na safra
2022/23 versus a previsdo da producdo para a safra 2023/24. Essa diferenca no aumento da
variacdo entre os dois tipos de etanol pode se justificar pela atual competitividade do etanol
anidro no mercado, dado seu pre¢o de venda equivalente a R$3,2246 por litro, enquanto para o
etanol hidratado encontra-se a um valor de R$2,7664 por litro (CEPEA, 2023).

Tabela 2 - Producdo de etanol anidro e hidratado na regido sudeste brasileira.

Regifo/UF  Safra 2022/23 2082*2721* ngr(')?g‘:‘: Variacio (%)
Etanol Anidro (mil litros)

Sudeste 6.843.760,2 7.204.172,4 360.412,2 53
MG 1.201.283,2 1.254.877,6 53.394,4 4,5
ES 88.859,0 85.466,0 3.393,0 3,8
SP 5.553.618,0 5.863.828,8 310.210,8 5,6

Etanol Hidratado (mil litros)

Sudeste 8.050.201,9 8.271.487,1 221.285,2 2,7
MG 1.438.226,9 1.690.132,4 251.905,5 17,5
ES 87.311,0 32.488,0 54.823,0 62,8
SP 6.415.042,0 6.439.244,7 24.202,7 0,4

*Previsdo para a safra 2023/2024
Fonte: Adaptado de Conab (2023).

3.2 Processo de producéo de etanol

O processo produtivo para producdo de etanol e aglcar possui algumas etapas em
comum, sendo elas: a recepcdo e preparacdo da cana-de-agucar e a extragdo e tratamento do
caldo. Finalizadas essas etapas, 0 processo para obtencdo dos dois produtos segue por caminhos
diferentes, sendo que o liquido residual da producéo do aglcar, 0 melago, é misturado com o
caldo de cana tratado previamente. Em seguida, esse caldo passa pela fermentacéo e seu produto
segue para o0s processos de destilacdo, sendo obtido o etanol hidratado, o qual passara por uma
etapa de desidratacdo para a producéo do etanol anidro (DIAS et al., 2015).

A Figura 1 apresenta um fluxograma do processo de uma usina que produz agucar e
etanol. Nos demais topicos serdo descritas detalhadamente as etapas do processo de producéo

de etanol.
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Figura 1 - Fluxograma do processo produtivo de aglcar e etanol.
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Fonte: Dos autores (2023).

3.2.1 Preparo da cana

Apbs sua colheita, a cana-de-acUcar é levada para as usinas, onde sera limpa e fatiada
em pedagos menores para facilitar a moagem. Os residuos provenientes da colheita, folhas,
pontas e bagaco, sdo aproveitados para a producdo de bioenergia, como a geracdo de energia
elétrica a partir do bagaco, podendo, também, serem utilizados para produgédo de etanol de
segunda geracédo (LOPES; GABRIEL; BORGES, 2011).

O preparo da cana tem inicio com o seu descarte nos patios da usina, na mesa
alimentadora. Em seguida, a cana passa pelo processo de limpeza para a retirada de impurezas
presentes nela, como folhas, terras e pedras. Por fim, antes de partir para a extra¢do do caldo, a
cana é desfibrada por meio de um sistema de facas rotativas, no qual objetiva-se quebrar as suas

fibras e romper as suas células, de modo a facilitar a extracdo do caldo (DIAS et al., 2015).
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3.2.2 Extragéo do caldo

Durante a etapa de extracao do caldo, separa-se o caldo da cana das fibras e dos residuos
solidos, objetivando a obtencdo de um liquido rico em agUcares que possa ser utilizado na
producdo de aclcar e na fermentacéo para producao do etanol. Os dois métodos principais para
realizar a extragdo sdo por meio da moagem e da difuséo, sendo o primeiro o mais utilizado no
Brasil (LOPES; GABRIEL; BORGES, 2011).

O processo de moagem é realizado em um conjunto de equipamentos chamado de
moenda. Elas podem ser de varios tipos, sendo as mais comuns as de trés rolos, que possuem
dois rolos superiores e um inferior, e as de quatro rolos, que possuem dois rolos superiores e
dois inferiores. A cana chega até as moendas por meio de esteiras transportadoras, onde é
triturada por rolos ou cilindros. Durante a moagem, o caldo da cana é liberado e separado das
fibras e dos residuos sélidos, formando uma mistura chamada de bagaco.

Em relacdo ao método de difusdo, a extracdo do caldo ocorre por meio da imersdo da
matéria-prima em agua quente. Nesse processo, a cana € picada em pedacos menores e colocada
em uma série de equipamentos de difusdo, onde é submetida a um processo de imersdo e
agitacdo em agua quente. O caldo da cana é liberado e separado da fibra por meio de uma
peneira rotativa (LOPES; GABRIEL; BORGES, 2011).

3.2.3 Clarificagdo do caldo

Apos a extracdo do caldo, 0 mesmo segue para a remoc¢ao de impurezas e componentes
indesejados, visando um produto final de qualidade. O processo de clarificagdo do caldo €
dividido em varias etapas, que envolvem a adicao de reagentes quimicos e processos fisicos.

A primeira delas é o tratamento quimico, na qual € adicionada uma solugéo de hidroxido
de célcio (Ca(OH),) para neutralizar a acidez do caldo de cana. Em seguida, o caldo é aquecido
em um tanque de pré-aquecimento, o qual tem como funcdo aumentar a temperatura do caldo
antes da adicdo de coagulantes. A proxima etapa é a adi¢do de coagulantes, geralmente sulfato
de aluminio (Al,(S0,)3), que reagem com as impurezas presentes no caldo, formando
agregados que serdo removidos por processos fisicos. O pH é controlado para otimizar a
formagéo desses agregados (LOPES; GABRIEL; BORGES, 2011).

Em seguida, o caldo é enviado para um tanque de decantacdo, onde os agregados
formados durante a adi¢do de coagulantes sd@o separados do liquido. O caldo clarificado é

transferido para um tanque de clarificacdo para uma nova adigdo de coagulante e, apds, €
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enviado para a filtragem em filtros rotativos a vacuo ou prensas hidraulicas. O bagaco resultante
desse processo poderé ser lavado com agua e enviado para o processo de combustdo para gerar
vapor, sendo o excedente vendido para a rede de distribuicdo (LOPES; GABRIEL; BORGES,
2011).

3.2.4 Concentragao do caldo

O mosto utilizado na producdo do etanol é preparado a partir do caldo da cana-de-
acucar, sendo assim, este deve passar por um processo de concentracdo para atingir a
concentracdo de acgucares adequada no processo de fermentacdo, aproximadamente 17%
(PALACIOS et al., 2015).

Tal processo ocorre em um sistema de evaporadores de mdultiplos efeitos, no qual a
pressdo em cada evaporador decresce a medida que o caldo vai passando de um evaporador
para outro, sendo que no ultimo a pressédo é zero. Essa configuracdo produz uma diferenca de
temperatura entre o vapor de aquecimento e do caldo ao longo dos evaporadores (DIAS et al.,
2015).

3.2.5 Fermentacao

A fermentacdo do caldo ocorre a partir da adi¢do de leveduras selecionadas ao liquido,
que irdo consumir os agucares presentes na solucdo e transforma-los em etanol e didxido de
carbono. O processo é realizado em grandes tanques de fermentacdo, chamados de dornas de
fermentacéo.

O primeiro passo da fermentacéo é a inoculagdo do caldo com a levedura. As leveduras
sd80 microrganismos vivos que metabolizam os agucares presentes no caldo e, durante esse
processo, produzem etanol e didxido de carbono. As leveduras mais utilizadas na fermentacao
do caldo séo da espécie Saccharomyces cerevisiae, também conhecida como levedura de péo
ou de cerveja (DIAS et al., 2015).

Durante esse processo, 0 caldo é mantido em agitagdo constante para que as leveduras
possam se distribuir homogeneamente pelo liquido e ter acesso aos agucares presentes em toda
a solucdo. Além disso, o processo de agitacdo ajuda a homogeneizar o calor gerado pela
fermentacdo e a manter a temperatura ideal para o crescimento das leveduras. A temperatura
ideal para a fermentacao do caldo é em torno de 30 a 35 °C. Além disso, é importante manter o

pH do caldo entre 4,5 e 5,5, para que as leveduras possam se desenvolver de forma adequada.



19

O controle desses parametros é fundamental para garantir que a fermentagdo ocorra de forma
eficiente e que a producdo de alcool seja maximizada (LOPES; GABRIEL; BORGES, 2011).

A fermentacdo do caldo dura em média 8 a 12 horas, dependendo da concentracéo de
acucares no caldo e da temperatura de fermentacdo. Ao final do processo, é obtido um liquido
com cerca de 7 a 10% de etanol em sua composicdo, chamado de vinho de cana (LOPES;
GABRIEL; BORGES, 2011).

3.2.6 Destilacdo

Para a producdo do etanol combustivel, o vinho resultante da fermentacdo deve ser
purificado para atingir 95% da sua composi¢cdo em etanol. Essa purificagdo ocorre em colunas
de destilacdo e retificacdo, resultando no etanol hidratado com 93% de pureza (LOPES;
GABRIEL; BORGES, 2011).

No Brasil, as colunas de destilacdo séo configuradas de acordo com a Figura 2. Nela
podemos observar que 0 mosto € alimentado no topo da coluna A’, da qual tem-se a saida da
flegma e a obtencédo da vinhaca como produto de fundo, que é muito utilizada para fertirrigacédo
da cana-de-agUcar (LOPES; GABRIEL; BORGES, 2011).

Na segunda coluna, conhecida como coluna de retificacdo, ha a entrada da flegma,
resultando na producdo do etanol hidratado como produto de topo e na flegmaca, produto
contendo cerca de 50% em concentracdo de etanol, como produto de fundo. Além desses dois
produtos, também pode ser obtido o éleo fusel, que consiste em uma mistura de compostos
organicos, sendo o principal deles o alcool isoamilico (DIAS et al., 2015).

Apesar de muito utilizada, essa configuracdo das colunas de destilacdo possuem um
consumo muito alto de vapor. Sendo assim, para diminuir esse consumo, tem sido
implementado colunas de destilagdo de maltiplos efeitos e aumentado a quantidade de etanol
no vinho (DIAS et al., 2015).
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Figura 2 - Esquema simplificado do processo de destilagdo para producao de etanol.
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Fonte: Lopes; Gabriel; Borges (2011).

3.2.7 Desidratacao

O etanol produzido até a etapa anterior € destinado para uso como combustivel nos
veiculos flex. Entretanto, o etanol pode ser concentrado em até aproximadamente 99,3% para
ser utilizado como composto adicionado a gasolina, caracterizado pelo etanol anidro. Para
alcancar essa pureza, torna-se necessario a utilizacdo de sistemas alternativos de purificacéo,
uma vez que o etanol e a &gua formam um azedtropo na concentracéo de 95% de etanol. Sendo
assim, pode ser aplicado o processo de desidratacdo, que no Brasil utiliza-se, principalmente,
as técnicas de destilacdo azeotropica com ciclohexano, destilacdo extrativa com

monoetilenoglicol e adsorcao por peneiras moleculares (DIAS et al., 2015).

3.3 Etanol hidratado

O etanol hidratado é produzido através da mistura homogénea de &gua e etanol,
resultando em uma solucao azeotrdpica que apresenta um ponto de ebuligdo constante. Na etapa
de destilagéo é possivel separar o etanol da agua, obtendo-se uma concentracdo proxima a 96%
de etanol em &gua, porém, na préatica, outros processos podem ser empregados para se
aproximar desse limite azeotrdpico, o que resulta em menor consumo de energia. Essa solucdo,
chamada de etanol hidratado combustivel (EHC), é amplamente utilizado como combustivel

para veiculos automotores no Brasil.
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No que se refere ao seu aspecto, € essencial que ele seja livre de impurezas e apresente
uma aparéncia homogénea, sem residuos sélidos. A avaliacdo da qualidade é baseada apenas
na analise visual, sem a necessidade de testes adicionais. No caso do etanol hidratado, a cor é
um indicador de sua pureza, portanto ele deve ser transparente, uma vez que € uma mistura de
alcool e agua sem coloracdo. Em relagdo a densidade, o etanol hidratado deve apresentar uma
massa especifica entre 807,6 e 811,0 kg/m3 a uma temperatura de 20 °C. Caso o etanol atinja
uma massa especifica de 799,8 a 802,7 kg/m3, ele pode ser vendido como etanol hidratado
premium, desde que atenda a outros critérios de qualidade, incluindo o teor alcodlico (NOVA
CANA, 2023).

O teor alcoolico estabelecido pela ANP para o etanol hidratado deve estar entre 95,1 e
96,0 °GL, enquanto a massa alcoolica deve representar entre 92,5% e 93,8% da sua massa total.
Para ser considerado premium, o etanol deve apresentar entre 95,5% e 97,7% da massa e 97,1%
a 98,6% de volume, quando importado, distribuido ou revendido. O pH deve estar entre 6 e 8,
permanecendo neutro. Além disso, a ANP estabelece limites minimos de alcool e maximos de
agua na mistura, a qual deve possuir no minimo 94,5% de volume de etanol e no maximo 4,9%
de 4gua (NOVA CANA, 2023).

34 Etanol anidro

O etanol anidro, também conhecido como alcool absoluto, é composto quase que
exclusivamente por etanol puro, sendo misturado a gasolina com o objetivo de melhorar o
desempenho do combustivel e reduzir a poluicdo. Essa mistura pode chegar a até 27,5% no
Brasil e é regulamentada pelo decreto n°® 10.940 de 13/01/2022 e pela ANP atraves do
Regulamento Técnico ANP n° 907/2022, que estabelece os critérios de qualidade que devem
ser seguidos.

Assim como o etanol hidratado, o etanol anidro precisa ser limpido e livre de impurezas,
mas se diferencia em relacéo a cor, ja que € adicionado um pigmento laranja na mistura. A ANP
também estabelece o tipo de pigmento que deve ser utilizado, levando em consideracdo a
solubilidade no etanol e a insolubilidade em agua.

A densidade do alcool anidro deve ser no maximo de 791,5 kg/ms, sem limite minimo
estabelecido, sendo medido a uma temperatura de 20 °C. Ja o teor alcodlico deve ser de no
minimo 99,6%, o que o torna praticamente puro, com uma massa minima de 99,3%. O teor de
etanol puro na solucéo também é rigorosamente controlado, com um minimo de 98%, enquanto

a dgua pode estar presente em no maximo 0,4%. Se a mistura tiver a presenca de mais de 0%
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de hidrocarbonetos e menos do que o limite permitido de 3%, o teor de etanol puro ndo sera
considerado (NOVA CANA, 2023).

Além do seu uso como aditivo a gasolina, o etanol anidro pode ser utilizado como
reagente quimico, solvente organico, matéria-prima para muitos produtos quimicos
importantes, intermediarios para medicamentos, plasticos, lacas, polidores, plastificantes e
cosmeticos, em formulacdes farmacéuticas, na producédo de biodiesel (ésteres etilicos de acidos
graxos), industrias eletrénicas e militares (KUMAR; SINGH; PRASAD, 2010).

O etanol anidro é considerado uma excelente alternativa de combustivel limpo em
relacdo a gasolina. Em sistemas automotivos adequadamente projetados, o etanol tem o
potencial de atingir niveis muito baixos de emissao. Além disso, os produtos da combustdo de
combustiveis renovaveis como o etanol sdo considerados como ambientalmente seguros em
termos de gases de efeito estufa.

Os processos de producdo do etanol anidro tém sido aprimorados continuamente, de
modo que ele atenda a requisitos rigorosos de qualidade e quantidade de produto. Varios sdo 0s
processos empregados para sua obtencdo, tais como, destilacdo azeotrOpica, destilacdo
extrativa, destilacdo por membranas, desidratacdo quimica, desidratacéo por destilacdo a vacuo,
adsorcéo e destilagédo por difuséo. Dentre eles, 0s trés primeiros sdo 0s mais utilizados no Brasil,
na proporcao de 60%, 25% e 15%, respectivamente (SANTOS et al., 2021).

3.4.1 Destilacdo extrativa com MEG (Monoetilenoglicol)

A destilacdo extrativa, também conhecida como destilacdo azeotropica homogénea,
consiste na adigdo de um terceiro componente, como o monoetilenoglicol (MEG) para
possibilitar a separagédo do etanol da &gua em uma coluna extrativa. Na parte inferior da coluna
é obtida uma mistura solvente-agua que é encaminhada para uma coluna para a recuperacao do
solvente, enquanto o etanol anidro produzido é retirado pelo topo da coluna (DIAS et al., 2015).

A solugéo que inclui &gua, MEG e uma quantidade reduzida de alcool é direcionada
para uma coluna de recuperagdo antes de voltar para o processo de desidratacdo. Durante o
processo, 0 solvente acumula as impurezas removidas do alcool, tornando-se corrosivo e,
portanto, requer purificacao adicional. Isso é alcancado atraves da sua passagem em uma coluna
preenchida com resinas de troca idnica, que retém os sais e diminui a sua acidez (LOPES;
GABRIEL; BORGES, 2011).

A utilizacdo de um solvente em concentragdes altas para a separa¢do dos componentes

altera a volatilidade de um dos componentes da alimentacdo, dessa forma a separacao deles
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pode ser feita na propria coluna. O solvente escolhido para esse processo é denominado solvente
de destilagdo extrativa e, a depender do tipo a ser utilizado, podera afetar mais a volatilidade do
etanol do que a da &gua (KUMAR; SINGH; PRASAD, 2010).

O processo de destilagdo extrativa utilizando o monoetilenoglicol como solvente possui
como vantagens, em relacdo a destilacdo azeotrdpica, a menor quantidade de solvente de
reposicdo, contribuindo para a redugdo do didmetro das colunas. Além disso, o consumo de
energia nas colunas é reduzido. Entretanto, para se obter uma concentracao desejada de etanol,
deve-se utilizar de variaveis importantes, como a relacdo molar do solvente para a alimentacéo
e a relacédo de refluxo (BAEYENS et al., 2015).

A Figura 3 apresenta um fluxograma de blocos que ilustra o processo de destilagéo
extrativa, no qual tem-se a entrada de etanol hidratado e monoetilenoglicol na Coluna C,
obtendo como produto de topo do processo o etanol anidro e, como produto de fundo, a mistura
de MEG. Esse ultimo segue para uma coluna de recuperacao, na qual ocorre a sua separacao da
agua e o MEG resultante é reciclado no processo.

Figura 3 - Fluxograma da destilacédo extrativa com utilizacdo do MEG como solvente.
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Fonte: Lopes; Gabriel; Borges (2011).

3.4.2 Destilagdo azeotrdpica heterogénea com ciclohexano

Na industria, a destilacdo azeotrdpica heterogénea é usada para separar misturas
azeotrdpicas ou de ebuli¢do proxima que ndo podem ser separadas por destilacdo convencional.
Nesse processo, um terceiro componente, chamado de arrastador, € adicionado & mistura
binaria, formando um novo azebtropo heterogéneo com um ou ambos 0s componentes originais
da mistura, o que permite uma separacao mais favoravel do aze6tropo binario original. Embora

a formacdo de uma segunda fase liquida possa simplificar a recuperagédo e reciclagem do
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arrastador, ela pode afetar o desempenho da coluna e diminuir a eficiéncia do processo. No
entanto, diferentes configuracbes podem ser utilizadas para minimizar a formacdo dessa
segunda fase liquida sem comprometer a producao de etanol anidro JUNQUEIRA, 2009).

Nesse processo, adiciona-se cicloexano a uma coluna azeotrdpica juntamente com
etanol hidratado, formando um novo azeo6tropo heterogéneo ternario com etanol e agua. O
azeOtropo é removido no topo da coluna azeotrdpica, enquanto o etanol anidro é produzido na
parte inferior. Em seguida, 0 azedtropo ternario € resfriado e passa por uma separacdo liquido-
liquido, na qual a fase organica, rica em cicloexano, é reciclada para a coluna azeotropica,
enquanto a fase aquosa € enviada para uma coluna de recuperacao, onde se produz uma solucéo
contendo etanol que é reciclada de volta para a coluna azeotrépica (DIAS et al., 2015).

Esse processo, apesar do alto consumo de energia, continua sendo uma configuracéo
muito usada nas usinas de cana-de-agucar. Até o final da década de 1990, a destilacdo
azeotropica era a Unica alternativa para a producédo de etanol anidro no Brasil, mas o benzeno
era o agente de separacao usado até 1997. Quando seu uso foi proibido devido a questdes de
seguranca, o cicloexano comecou a ser utilizado em substituicdo ao benzeno, permitindo o uso
da infraestrutura existente (BAEYENS et al., 2015).

O processo de destilacdo azeotrdpica descrito acima esta representado pela Figura 4, na
qual tem-se a entrada do etanol hidratado, resultante do processo de destilagéo, e cicloexano na
coluna C. Apds a separacdo na coluna, obtém-se etanol anidro como produto de fundo e uma
mistura de agua, etanol e cicloexano como produto de topo. Essa mistura, segue para um
decantador onde ha a separacéo liquido-liquido e o cicloexano recuperado retorna como reciclo
no processo. Ja a mistura etanol-agua, segue para mais uma coluna de separacao, na qual retira-
se a gua como produto de fundo e o etanol resultante volta a ser reciclado no processo.

Figura 4 - Fluxograma da destilacdo azeotropica heterogénea com cicloexano.
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Fonte: Lopes; Gabriel; Borges (2011).
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3.4.3 Destilagdo por adsorcéo em peneiras moleculares

Diferentemente dos processos de desidratacdo que utilizam principios de destilagéo, a
técnica de adsorcdo ndo requer 0 uso de solventes quimicos, mas sim um leito de zeoélita
responsavel por remover a 4gua do etanol hidratado. Nesse método, o vapor de etanol hidratado
é direcionado para trés leitos de zedlita, sendo um regenerado e 0s outros dois responsaveis por
remover a agua em uma operacao ciclica. Quando o etanol hidratado entra em contato com as
zedlitas, as moléculas de &gua sdo adsorvidas, enquanto o etanol anidro é coletado na parte
inferior do leito. Durante a regeneracdo, a dgua é retirada das zedlitas por meio da aplicacéo de
baixa pressao ao leito (Adsor¢do por Variagdo de Pressdo) e a mistura agua-etanol recuperada
é reciclada para as colunas de destilacdo (DIAS et al., 2015).

As peneiras moleculares sdo materiais com poros extremamente pequenos e precisos.
Podem ser feitas de zeolita sintética em formato de pellets ou de adsorventes de origem vegetal,
como fubg, palha e serragem. Geralmente compostas de minerais de aluminossilicato ou
compostos sintéticos, possuem uma estrutura aberta que permite a difusdo de moléculas
pequenas, como argilas, vidros porosos, carvdes microporosos e carvies ativados. As moléculas
pequenas conseguem passar pelos poros e sdo adsorvidas, enquanto as moléculas maiores nao.
Para desidratar o etanol, sdo utilizadas peneiras moleculares com diametro de 3,0 A, que
capturam moléculas de agua, com diametro de 2,5 A. Ja as moléculas de etanol com diametro
de 4,0 A ndo conseguem passar e, portanto, fluem ao redor do material. A peneira molecular
pode adsorver agua em até 22% de seu peso (KUMAR; SINGH; PRASAD, 2010).

Conforme os vapores de etanol-agua adentram a coluna, a &gua é difundida e capturada
dentro dos poros da estrutura adsorvente em uma camada delgada. A medida que mais etanol ¢
introduzido na coluna, ele atravessa essa camada e alcanca um nivel ligeiramente mais baixo,
onde mais agua € adsorvida incrementalmente. Esse processo prossegue até que se alcance um
ponto em que toda a adsorcao possivel de agua da solugéo de etanol seja concluida (KUMAR,;
SINGH; PRASAD, 2010).

A Figura 5 representa o processo de destilagdo por adsor¢do em peneiras moleculares,
no qual tem-se a entrada do etanol hidratado nas peneiras, nas quais a agua sera adsorvida pelos
leitos de zedlitas e ha a retirada do etanol anidro no fundo. Apés a saturagdo dos leitos, os
mesmos sdo submetidos a baixa pressdo para retirada da agua e, assim, poderem ser utilizados
novamente. Além disso, a mistura dgua-etanol resultante do processo € reciclada para o inicio

da desidratagéo.



26

Figura 5 - Fluxograma da destilagdo por adsor¢do em peneiras moleculares.
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Fonte: Lopes; Gabriel; Borges (2011).

3.5  Projeto de uma indastria quimica/bioguimica

A concepcdo do projeto de uma industria € um processo que envolve a elaboracao de
um plano detalhado para a criagdo, implementacdo ou expansdo de uma empresa. Esse projeto
deve ser construido com base em diversos fatores, como a analise de mercado, a definicdo dos
objetivos da empresa, a selecdo dos equipamentos necessarios, o levantamento de recursos
financeiros, a identificagcdo dos fornecedores e a contratacdo de méo de obra. (PERLINGEIRO,
2018).

O projeto de uma industria parte da necessidade de engenharia e/ou mercado. Assim,
identificada a necessidade da existéncia do empreendimento, a elaboracdo do projeto se
desenvolve através de diferentes fases.

O primeiro passo para conceber o projeto de uma industria ¢ a realizagéo de um Estudo
de Viabilidade Técnico-Econémica (EVTE). Esse estudo acerca do comportamento econdmico
verifica a viabilidade de construgdo e operacdo, prevendo a lucratividade e a estabilidade
financeira para justificar o investimento que seré realizado.

Em posse de um estudo de viabilidade bem executado e detalhado, o projeto segue para
as demais fases, Projeto Conceitual, Projeto Basico e Projeto Detalhado, até o comissionamento
e ativacdo da planta (PERLINGEIRO, 2018).
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3.6 Estudo de viabilidade técnico-econémica do projeto

O Estudo de Viabilidade Técnico-Econdmica (EVTE) € uma analise criteriosa que tem
como objetivo avaliar a viabilidade de um projeto ou investimento, seja na criagéo,
implementacdo ou expansdo de um negdcio, produto ou servigo. Essa analise envolve a
avaliacdo dos aspectos técnicos e econdmicos do projeto, considerando a sua capacidade de
atender as demandas do mercado e de geracdo de retorno financeiro sobre os investimentos
realizados.

O estudo de viabilidade técnica envolve a analise dos aspectos operacionais do projeto,
ou seja, de todas as etapas do processo produtivo, desde a concepcao até a comercializagdo do
produto ou servico, levando em consideracao fatores como o tipo de tecnologia utilizada, a
capacidade de producdo, o dimensionamento dos equipamentos e a eficiéncia dos processos.
Nesse contexto, busca-se garantir que o projeto seja viavel tecnicamente, ou seja, que possa ser
implementado com seguranca e eficiéncia, e assegurar que a sua implementacéo seja permitida
pelas legislacdes em vigor (ANDERS, 2020).

Ja a analise econbmica do projeto envolve a avaliacdo dos custos e dos retornos
financeiros do investimento. Ela tem como finalidade determinar se o projeto tem condigdes de
atender as expectativas e demandas dos investidores, para que a decisdo de investir seja tomada
ou ndo. Nessa etapa, € importante considerar os recursos envolvidos na realizacdo das
atividades do projeto, 0s quais S80 necessarios para que 0O MeSMO possa permanecer em
condicdes de funcionamento (ANDERS, 2020). Entre eles estdo os Investimentos, as Receitas,
os Custos e a Depreciacdo, encontrados na Demonstracdo do Resultado do Exercicio — DRE. A
viabilidade econdmica de investimento é entdo avaliada por varios indicadores econémicos, tais
como, Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), Payback e Retorno sobre
Investimento (ROI).

Com base nas analises técnica e econdmica, € possivel identificar possiveis riscos e
oportunidades associados ao projeto e tomar decisdes estratégicas em relacdo a sua viabilidade,

garantindo o sucesso e a sustentabilidade dos projetos.
3.7  Estimativa de custos
A estimativa de custos € uma etapa fundamental no processo de concepgdo e

planejamento de um projeto de uma industria, pois permite avaliar os recursos financeiros

necessarios para a sua realizacdo e identificar potenciais desvios de custo durante a sua
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execucdo. O objetivo das estimativas é predizer da maneira mais precisa possivel com o0s
recursos disponiveis o custo de implantacdo do empreendimento.

Para realizar a estimativa de custos, é necessario realizar um levantamento detalhado de
todos 0s recursos necessarios para a implementacao do projeto, em termos de custos de capital
e custos operacionais.

Com base na lista de recursos necessarios, é possivel determinar o custo de cada item,
por meio de cotacdes de precos de mercado, histérico de precos da empresa ou por meio de
orcamentos de fornecedores e prestadores de servico. E importante lembrar que, para garantir
uma estimativa mais precisa, é necessario considerar também os custos indiretos, como
despesas administrativas, financeiras e de seguros.

A partir da lista de recursos e seus custos, é possivel elaborar um orcamento detalhado
do projeto, que deve ser atualizado regularmente durante a sua execuc¢do para refletir possiveis

variagdes de custo.

3.7.1 Capital de investimento (CAPEX)

CAPEX, do inglés Capital Expenditure, sdo os custos de capital referentes ao
empreendimento e designam os investimentos de longo prazo que uma empresa faz em ativos
fisicos, como equipamentos, edificios e terrenos, necessarios para a producdo de bens ou
Servicos, ou seja, correspondem a construcdo e instalacdo da planta deixando-a pronta para
operar (NOGUEIRA, 2013).

O célculo do CAPEX leva em consideragdo o valor total do investimento, incluindo a
compra ou construcdo dos ativos, a instalacdo e montagem dos equipamentos, bem como 0s
custos adicionais relacionados, como impostos, taxas e despesas legais. Sendo assim, 0 CAPEX
¢ uma medida importante para avaliar o desempenho financeiro de uma empresa, a sua
capacidade de investir em projetos estratégicos de longo prazo e usado para calcular o retorno
sobre investimento de um projeto. Além disso, os custos de capital incluem uma ampla gama
de categorias de custos, sendo importante entendé-los para garantir uma estimativa completa.

Os custos associados ao startup envolvem as despesas esperadas associadas as
operacdes e as despesas técnicas, as quais dependem do tipo de processo, experiéncias de outras
plantas e conhecimento do operador.

O capital de giro é o montante financeiro indispensavel para sustentar as atividades da
empresa até que as receitas sejam suficientes para cobrir as despesas e em momentos de

paralisacdes eventuais da producdo. Essa quantia é calculada com base em médias de gastos



29

relacionados a aquisicdo de matérias-primas, produtos em estoque e outros itens, além de levar
em consideracdo o saldo entre as contas a receber e a pagar e parte dos impostos sobre vendas.

O investimento de capital fixo representa o custo total envolvido no planejamento,
construcdo e instalacdo da planta industrial, preparando-a para o inicio das operacdes, podendo
ser direto ou indireto. O investimento fixo indireto engloba as despesas com engenharia e
construcdo. J& o investimento fixo direto inclui o investimento na aquisigdo, transporte e
instalacdo dos equipamentos (TURTON, 2012).

Por fim, embora o terreno seja uma parcela menor do investimento total de capital, ele
deve ser incluido. De acordo com Couper (2003), na auséncia de dados e, apenas para
estimativas preliminares, cerca de 3% do investimento de capital fixo pode ser usado para
estimar os custos do terreno.

O custo de aquisicdo dos equipamentos constitui 65 a 80% do valor do investimento
fixo, sendo os dados de custo de equipamento a base da estimativa desse investimento (PETER;
TIMMERHAUS; WEST, 2003). Por isso, 0 custo de aquisicdo dos equipamentos deve ser
determinado com a maior precisdo possivel.

A melhor fonte de custos de equipamentos adquiridos sdo dados recentes sobre precos
reais pagos por equipamentos semelhantes contando com dados da literatura aberta ou software
de estimativa de custos. Ainda assim, podem ser necessarios ajustes e correcdes, adaptando as
referéncias aos valores mais préximos dos reais do projeto em andamento, tais como ajustes
relacionados a capacidade, correcdo temporal e de localizacéo.

Por fim, dispondo-se do custo corrigido de aquisicdo dos equipamentos, diferentes

técnicas podem ser aplicadas para chegar ao investimento fixo.

3.7.1.1 Correcéo da capacidade

Ao estimar o CAPEX de um projeto de uma indastria, € importante levar em
consideracdo a correcdo da capacidade de equipamentos. Ou seja, ao estimar o custo de um
determinado equipamento, é necessario considerar a sua capacidade de producdo em relacdo a
capacidade requerida pelo projeto.

Existem varias metodologias para a correcdo da capacidade de equipamentos, mas uma
das mais comuns € a utilizacdo de fatores de correcdo baseados na capacidade do equipamento,
representado pela Equacdo 1. Esses fatores sdo geralmente fornecidos pelos fabricantes e
representam uma estimativa da relacdo entre o custo do equipamento e a sua capacidade de

producao.
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- (2 (1)
Cp2 S2
naqual C, € o custo de aquisicdo do equipamento, S € o atributo de capacidade do equipamento,
n é 0 expoente de custo e os subscritos 1 e 2 se referem ao equipamento com 0 custo que se
deseja calcular e ao equipamento com o custo conhecido, respectivamente.

O expoente de custo depende do tipo de equipamento em questdo e, segundo Couper
(2003), encontra-se geralmente no intervalo de 0,30 e 1,20. Uma relacdo empirica muito
utilizada quando ndo se conhece o fator de escala de determinado processo é a do

“Sixth Tenth Factor”, na qual aplica-se a aproximacdo para um valor de 0,60 (PETER;
TIMMERHAUS; WEST, 2003).

3.7.1.2 Corregao temporal

A correcdo temporal de equipamentos nas estimativas de CAPEX é uma pratica comum
na engenharia de projetos industriais. Ela leva em consideracéo o fato de que o valor de um
equipamento pode variar ao longo do tempo devido a diversos fatores, como inflagdo, mudancas
na tecnologia, entre outros.

Assim, para realizar a corre¢do temporal de equipamentos, € preciso considerar o ano-
base da estimativa e aplicar um fator de correcdo monetéria, que pode ser obtido a partir de
indices econémicos, como o CEPCI (Chemical Engineering Plant Cost Index).

O fator CEPCI, publicado mensalmente pela revista Chemical Engineering, é um indice
de custo de equipamentos, considerando a mao de obra e 0s materiais para 0 equipamento, a
taxa de frete e custos de instalacéo, e que reflete as mudancas nos custos dos equipamentos ao
longo do tempo, de acordo com a inflagdo e outras mudancas de mercado (TURTON, 2012).

Os valores do indice CEPCI consultados para cada ano podem ser atualizados de acordo

com a Equacéo 2, na qual i representa o indice CEPCI.

Cp1 iy

-p1_ 1 2
Cp2 12 (2)

3.7.1.3 Correcéo de localizacao

A correcdo da localizagdo de equipamentos nas estimativas de CAPEX leva em
consideragdo o fato de que o custo de um equipamento pode variar dependendo do local onde

ele sera instalado. Essas diferencas séo corrigidas utilizando um fator de localizacéo, levando
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em conta diversos fatores, como a distancia entre o local de fabricagdo do equipamento e o local
de instalagcdo, o transporte e manuseio do equipamento, a necessidade de adaptagdes para
instalacdo e a disponibilidade de mé&o de obra especializada na regiéo.

Tendo em vista que grande parte dos dados de custo de equipamentos da industria
quimica sdo fornecidos com base na Costa do Golfo dos EUA e no Noroeste da Europa e,
visando a obtencdo do custo de construgdo de uma planta em outro local, Towler e Sinnott
(2012) disponibilizaram fatores de localizagdo em seu Manual de Localizacéo Internacional de
Fator de Custo de Construcdo de Aspen Richardson, no qual o fator de localizacédo para o Brasil
equivale & 1,14. Tais fatores sdo baseados em dados de referéncia do ano de 2003 e que podem
ser corrigidos multiplicando pela razdo délar americano/moeda local no ano desejado dividida

pela razdo dolar americano/moeda local em 2003, conforme demonstra a Equacéo 3.

Cp1 R$/ US$,
——=FLi|\gg—— (3)

Cpo R$
P /U5$2003

em que FL é o fator de localizacdo em relacdo a Costa do Golfo, x refere-se ao ano desejado de
obtencdo do custo e os subscritos 1 e 2 se referem a localizacdo que se deseja calcular e a
localizagdo base Costa do Golfo nos EUA, respectivamente.

3.7.1.4 Estimativa de estudo

A estimativa de estudo é uma das etapas do célculo de CAPEX que envolve a previsdo
de gastos com atividades necessarias para o desenvolvimento do projeto, como estudos
preliminares, projetos basicos e detalhados, licenciamento, entre outros. Tal estimativa envolve
a analise detalhada de cada atividade e sua respectiva complexidade, tempo de duracéo e
recursos necessarios. Essa analise permite a identificagdo de custos especificos para cada
atividade, que sdo somados para obter o valor total do estudo.

O método fatorial de Lang € uma técnica utilizada na estimativa de estudos em calculos
de CAPEX na construcdo de uma nova planta ou expansdo de uma existente. Essa técnica é
baseada em relagBes empiricas entre o custo total do projeto e alguns parametros-chave, tais
como capacidade de producdo, tipo de equipamento e tipo de processo. De acordo com essa
metodologia, o custo total do projeto pode ser estimado pela soma de trés componentes
principais: custo de equipamentos, custo de construcdo e instalacdo e custos de engenharia e
supervisdo, 0s quais devem ser previamente ajustados pelos fatores de correcdo (SEIDER et.
al, 2016).
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A estimativa do custo de equipamentos é baseada em tabelas de fatores de custo, que
levam em consideracdo o tipo de equipamento, sua capacidade e sua localizagdo. O custo de
construcdo e instalacdo é estimado a partir do custo do terreno, construcdo civil, instalacdes
elétricas e mecanicas, e outros itens associados. Os custos de engenharia e supervisao sao
geralmente calculados como uma porcentagem do custo total do projeto.

A metodologia de Lang é uma técnica relativamente simples e rapida para estimar o0s
custos de um projeto de engenharia quimica. No entanto, é importante considerar os fatores de
correcdo aplicaveis ao projeto especifico em questdo, a fim de obter uma estimativa mais
precisa dos custos totais do projeto.

Para aplicar o método deve-se ter disponivel os custos de compra f.0.b (do inglés, free
on board) dos equipamentos, 0s quais sdo somados e 0 somatdrio é multiplicado por 1,05, fator
que representa o custo de transporte dos equipamentos até o local da planta. Este valor é entédo
multiplicado pelo fator de Lang, equivalente a 4,74 para plantas de processamento de fluido
(BROWN, 2006), para se obter o investimento fixo total, conforme Equacao 4.

Ir =1,05x f, x Zi( 4)

na qual Ir é o investimento fixo total, f; é o fator de Lang, C; é o preco f.0.b de aquisicdo de

CEP 011)
CEPCI,/) 1

um determinado equipamento i e CEPCI; e CEPCI, sdo os indices de correcao temporal para o

ano do projeto e o ano base, respectivamente.
3.7.2 Custos de producgédo (OPEX)

OPEX, do inglés Operational Expenditure, € um termo que se refere aos gastos
operacionais de uma empresa, Ou seja, 0S Custos necessarios para manter as atividades diarias
do negdcio em funcionamento, tais como despesas de operacdo da planta quimica, gasto de
consumiveis e investimento em manutencdo de equipamentos. Isso inclui despesas com
matérias-primas, mao de obra, energia elétrica, agua, materiais de limpeza, manutencdo de
equipamentos, entre outros. Gerenciar adequadamente os custos operacionais é fundamental
para garantir a saude financeira da empresa e maximizar a rentabilidade dos negocios
(NOGUEIRA, 2013).

Os custos operacionais podem ser fixos ou variaveis. Os custos operacionais fixos sao
aqueles ndo afetados por mudangas na operagéo ou taxa de producgéo da planta, permanecendo
0 mesmo quando a producéo é interrompida. Os custos fixos tipicos incluem seguro e impostos

sobre instalagdes, gerenciamento geral e salarios administrativos, taxas de licenga e custos de
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juros sobre o capital emprestado. J& 0s custos operacionais varidveis sao custos proporcionais
a producdo da planta ou a taxa de operagdo, ou seja, aqueles que variam com a quantidade de
producdo ou outras medidas do nivel de atividade, como os custos de matéria prima, utilidades
(vapor, agua de resfriamento, eletricidade, etc), consumiveis (solventes, acidos, bases, materiais
inertes, aditivos, catalisadores, etc), tratamento de efluentes, transporte e méo de obra
(FREITAS, 2021).

Para estimar os custos associados a operacdo de uma planta sao necessarias informagdes
do processo, uma estimativa do investimento de capital fixo e uma estimativa do numero de
operadores necessarios.

Os custos variaveis sdo determinados pela escolha da matéria-prima, da rota quimica do
processo e da localizacdo da planta. Os precos dos consumiveis e das matérias-primas podem
ser negociados com fornecedores diretos ou consultados em historico de valores. Os custos com
utilidades séo obtidos a partir dos precos unitarios de cada concessionéria.

Os residuos gerados pelo processo podem ser reciclados, utilizados como subprodutos
ou, ainda, serem descartados atraves de uma instalacao propria da empresa. As despesas com
disposicao dos demais residuos podem ser encontrados na literatura.

A mao de obra operacional é geralmente o segundo item de maior despesa direta dentro
dos custos de producdo (COUPER, 2003). De acordo com Turton (2012), os custos com mao-
de-obra (Cy0) podem ser obtidos a partir do produto entre o salario médio para operadores
industriais no Brasil (S,,), 0 nimero de trabalhadores requeridos por turno (N, ) € 0 nimero de

turnos (Ty), conforme Equacdo 5, sendo o nimero de trabalhadores por turno calculado pela

Equacéo 6.
Cvmo = Sm x Nop x Ty 5)
Noi, = /6,29 + 31,7N2 + 0,23Nys (6)

na qual Ng equivale ao numero de equipamentos que operam com solidos e Ny aos que ndo
operam com solidos.

Por fim, quando ndo estdo disponiveis estimativas ou dados na literatura, 0os demais itens
podem ser estimados como uma porcentagem do capital fixo de investimento ou como

porcentagens das despesas de mao de obra, conforme descrito na Tabela 3.
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Tabela 3 - Correlagdes para 0os demais custos de producéo.

Tipo Custo Correlacéo
Supervisdo Técnica (Cgy) 0,18 da M&o de Obra (Cy;0)
Manutencdo e Reparos (Cyg) 0,06 do Investimento fixo (Iz)
Custos Diretos  Suprimentos Operacionais (Csg) 0,15 do Cyr
Encargos de Laboratério (Cy 45) 0,15 do Cyp
Patentes e Royalties (Cpg) 0,03 do custo de producéo (Cp)
Empacotamento e Estocagem (Cgg) 0,6 do Cyp + Csp + Cyg
Ir?dui?(tact)cs)s Impostos Locais (C;;) 0,032 do C,;
Seguro (Cs) 0,005 do ¢,
Custos Administrativos (C4pu) 0,15 do Cpp + Csr + Cyr
Dce;serizis:s Distribuicéo e Venda (Cp;sr) 0,11 do Cp
Pesquisa e Desenvolvimento (Cpg,p) 0,05 do Cp

Fonte: Adaptado de Turton (2012).

3.8 Indicadores de andlises financeiras

Os indicadores de andlises financeiras sdo ferramentas usadas para avaliar a saude
financeira de um projeto e identificar possiveis problemas ou oportunidades de melhoria. Para
Frizzone e Andrade Junior (2005), antes de decidir por um investimento sdo necessarias analises
econbmicas que avaliem as possibilidades no tempo, levando em conta todas as variaveis que
impactam o custo de implementacdo e de operacdo de uma planta. Nesse contexto, indicadores
financeiros auxiliam e facilitam essa tomada de decis&o.

Durante a avaliacdo da viabilidade de investimentos através de indicadores financeiros
levando em conta a vida atil de um empreendimento deve-se avaliar o seu fluxo de caixa, ou
seja, as entradas e saidas do caixa da empresa.

As entradas de capital no fluxo de caixa de um projeto sdo geralmente
referentes as receitas obtidas pela comercializacdo do produto da planta, financiamentos,
créditos recebidos e valor residual dos investimentos apds sua venda. Ja as saidas incluem os
investimentos necessarios para a construcdo da planta, custos fixos e variaveis, juros e
amortizagédo do financiamento, crédito dado a clientes e impostos.

Portanto, para uma correta analise de viabilidade, torna-se necesséaria a definigdo de uma
taxa de juros a ser utilizada como parédmetro para a avaliacdo econémica, denominada de Taxa
Minima de Atratividade (TMA). A TMA é uma taxa de juros usada como parametro para
representar o retorno minimo esperado pelo investimento. Normalmente se utiliza um valor

entre 10 e 15%, mas ela deve ser definida visando cobrir a inflagéo, o custo do capital e um
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prémio pelo risco do investimento, ou seja, maior do que o retorno de investimento seguro
(NOGUEIRA, 2013).

3.8.1 Demonstrativo de resultado de exercicio (DRE)

O Demonstrativo de Resultado de Exercicio (DRE) é uma ferramenta importante para
avaliar o desempenho financeiro de um empreendimento, apresentando uma viséo geral dos
resultados operacionais e financeiros do projeto durante um determinado periodo de tempo,
geralmente um ano. Ele permite identificar quais atividades geram mais receitas e quais tém os
maiores custos e despesas, além de ajudar a identificar areas em que o projeto pode ser
otimizado para aumentar o lucro.

O DRE é composto por trés principais elementos, as receitas, 0s custos e as despesas.
As receitas s@o as entradas de dinheiro no projeto, provenientes da venda de produtos ou
servicos. Os custos sdo 0s gastos necessarios para produzir ou fornecer esses produtos ou
servicos. Ja as despesas sdo 0s gastos relacionados a administracao do projeto.

Segundo o artigo 187 da Lei 6.404/1976, o DRE apresenta de forma vertical o resultado
apurado das operagdes realizadas na empresa.

O primeiro bloco € representado pela Receita Operacional Bruta que se trata do
patrimonio da empresa ou entrada de dinheiro no caixa, excluindo as deducdes, abatimentos e
impostos que incidem diretamente nas vendas. O segundo bloco € resultante da receita bruta
subtraida das deduc¢des de impostos, chamado de Receita Operacional Liquida, na qual incluem
0S custos com matérias-primas e demais custos do produto ou servico comercializado.
Reduzindo tais custos da receita liquida, obtém-se o Lucro Operacional Bruto, caracterizando
0 quarto bloco. Nesse ultimo bloco, descontam-se as despesas com vendas, operacionais e
administrativas para obtencdo do Lucro Operacional. Por fim, o Lucro Liquido é obtido apos

deducéo da provisdo para contribuigéo social e do imposto de renda.

3.8.2 Valor presente liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) é uma técnica de analise financeira utilizada para
avaliar a viabilidade econémica de um projeto de investimento. O calculo do VPL leva em
consideracdo o fluxo de caixa projetado ao longo do tempo e o0s custos de capital, ou seja, 0
VPL traz o fluxo de caixa esperado ao longo da vida Gtil do projeto para 0 momento inicial.

Para que o fluxo de caixa esteja em valores do presente uma taxa de desconto é aplicada,
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chamada Taxa Minima de Atratividade (TMA). A Equacéo 7 descreve esse calculo (TURTON,
2012).

—yn _FCG
VPL = J=0 (1+TMA)]

(7)
na qual FC; representa o fluxo de caixa de cada periodo ;.

O VPL é calculado como a soma do valor presente de todos os fluxos de caixa futuros,
menos o investimento inicial. Esse célculo é baseado em uma taxa de desconto, que representa
0 custo de oportunidade do capital e leva em conta o risco do investimento. Se o VPL resultante
for positivo, isso significa que o projeto € viavel do ponto de vista financeiro e gera valor
econémico. Resultados negativos indicam prejuizo para o investimento e um VPL igual a zero

cobre apenas o valor do custo e capital investido (PEREIRA, 2016).
3.8.3 Taxa interna de retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é uma medida de analise de investimentos que indica
a taxa de rentabilidade de um projeto ao longo do tempo. Em outras palavras, a TIR € a taxa de

juros que faz o valor presente liquido (VPL) do projeto igual a zero, como mostra a Equacao 8.

—yn FGj
VPL = Yjco i = O (8)

sendo FC; o valor presente das entradas de caixa, n 0 periodo do investimento, j o periodo em

que ocorre o projeto e TIR a taxa interna de retorno.

O VPL é calculado a partir da diferenca entre o valor presente das entradas (receitas) e
o valor presente das saidas (despesas) de caixa do projeto, considerando-se uma taxa de
desconto que representa o custo de capital do investidor. A TIR, desta maneira, é a taxa que
torna o valor dos lucros futuros equivalente aos gastos realizados com o projeto, caracterizando,
desse modo, a taxa de remuneracéo do capital investido (FRIZZONE; ANDRADE JUNIOR,
2005).

Em um estudo de viabilidade técnica e econdmica, a TIR € utilizada para avaliar a
atratividade do projeto, comparando-a com a taxa minima de atratividade (TMA) ou custo de
oportunidade do investidor. Se a TIR for maior que a TMA, significa que o projeto é atrativo,
pois a rentabilidade esperada é maior que o custo de oportunidade do investidor. Por outro lado,
se a TIR for menor que a TMA, o projeto pode ser rejeitado por nédo ser rentavel o suficiente
(TURTON, 2012).
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3.8.4 Payback

O periodo de payback, ou tempo de recuperagdo, € um indicador utilizado para avaliar
a viabilidade financeira de um investimento. Ele se baseia no periodo necessario para recuperar
0 investimento inicial realizado, considerando o fluxo de caixa projetado. Quanto menor for o
periodo de payback, mais atrativo sera o investimento, pois ele retornara o capital investido em
um periodo mais curto.

O payback é importante pois, mesmo que o VPL do projeto seja positivo, a viabilidade
econdmica ndo se sustenta se o periodo de retorno for muito longo. Um payback de 5 anos de
operagdo ¢ um valor médio aceitavel considerado na industria quimica (NOGUEIRA, 2013).

O tempo de retorno pode ser calculado com base no fluxo de caixa descontado utilizando
a TMA, conforme Equacéo 9.

VPL (t) =0 ©)

3.8.5 Retorno sobre investimento (ROI)

O Retorno sobre o Investimento € uma meétrica utilizada para avaliar o impacto
financeiro e de negdcios dos empreendimentos. Esse indicador calcula o valor financeiro gerado
pelos investimentos, ou seja, o lucro liquido anual em compara¢do com 0S Seus custos
associados, conforme demonstra a Equacdo 10. O resultado indica o valor que a organizacgao

recebe em relacdo aos custos incorridos no investimento (TURTON, 2012).

ROI = lucro liquido anual x 100% (10)

custo de investimento
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4 METODOLOGIA

4.1 Estudo de mercado

O primeiro passo para a realizacdo da analise de viabilidade econdmica de uma
expansao da industria, com a inclusdo da producéo de etanol anidro, baseou-se em um estudo
de mercado, visando a demanda e a oferta desse biocombustivel no estado de S&o Paulo, no
qual a unidade serd implementada.

Através de dados do Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA —
ESALQ/USP) e da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB) foram obtidos dados de
volume de producéo e de valores de etanol anidro e hidratado no estado de S&o Paulo, os quais
estdo listados nas Tabelas 4 e 5.

Tabela 4 - Producdo de etanol anidro e hidratado (em mil litros).
Safra 2021/22 Safra 2022/23 Safra 2023/24*

Anidro 5.347.976,0 5.553.618,0 5.863.828,8

Hidratado 6.596.730,0 6.415.042,0 6.439.244,7

*Previsdo para a safra 2023/2024
Fonte: Adaptado de Conab (2023).

Tabela 5 - Preco do etanol anidro e hidratado (R$/litro).
Safra 2021/22 Safra 2022/23 Safra 2023/24*

Anidro 3,5573 3,2601 3,1587

Hidratado 3,1425 2,8582 2,7462

*Previsdo para a safra 2023/2024
Fonte: Adaptado de CEPEA (2023).

4.2  Projeto e condi¢des operacionais da unidade de producéo

Em seguida, para a concepgdo do projeto de expansdo de uma inddstria foram definidas
suas condicOes operacionais, seguido da coleta de dados necessarios para a sua operagao, Como
custos de capital e custos operacionais. Os dados foram obtidos através de fontes internas, de
uma empresa sucroenergética de grande porte, e externas, incluindo relatérios financeiros,
estudos de mercado, estudos de viabilidade anteriores e consultas a especialistas do setor.

A Figura 6 mostra o layout industrial da planta, com énfase para a unidade de producao

de etanol anidro.
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Figura 6 - Layout industrial simplificado da planta, considerando a sua ampliagao.

Flegma

Entrada de

cana-de-agticar Hioazenn Caldo |Tratamentodo| MOSto |  processo
—_—p 8 -»- > =
® caldo fermentativo

Caldo tratado

A

Processo de Vinhaga
Produgdo de e Acticar

agticar

Etanol hidratado

Etanol anidro

’ %
®
5

Reasperador

Etanol
hidratado

Flegma

Coluna de destilacio

Flegmaca

=
h-]
2
3
v
% MEG + AGUA+ ALCOOL

MEG recuperado

'
'
'
'
'
'
' MEG
'
'
'
'
'
'
'

Fonte: Dos autores (2023).

4.2.1 Capital de investimento

Os custos de capital envolvem os custos associados a construcdo e instalacdo da unidade
de etanol anidro. Para tanto, foram consultados especialistas de mercado e sites de fornecedores
que possibilitaram o levantamento da capacidade e valores de aquisi¢cdo dos equipamentos
necessarios para operacao e producdo de etanol anidro, os quais estdo listados na Tabela 6.

Tabela 6 - Relacdo de equipamentos e capacidade de operacéo.

Equipamentos Capacidade (m3/d) Quantidade
Coluna de desidratacéo 300 1
Coluna de recuperacéo 300 1

Condensador 300 4

Fonte: Dos autores (2023).
O valor dos equipamentos necessarios para operacdo de uma planta de 300 m3/dia com
vinho de 8 °GL foi estimado através de consulta com especialistas da area e juntamente a
empresa de consultoria Newpro Engenharia.
O custo do terreno utilizado ndo foi contabilizado, visto se tratar apenas de um projeto

de ampliacdo da producdo e, portanto, ja ser adquirido pela empresa.
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4.2.2 Custos de producao

Os custos operacionais sao custos associados a operacdo da unidade de etanol anidro,
como matéria-prima, mdo de obra, energia, manutencdo e outros. A Tabela 7 especifica os
insumos e matérias-primas necessarios para o0 processo de destilacdo extrativa na obtencéo do
etanol anidro e a quantidade exigida para produgdo em uma safra, com capacidade de operacgéo
de 250 md/dia. Tais dados foram obtidos através de consultas com especialistas do setor
sucroenergético.

Tabela 7 - Insumos e matérias-primas necessarias para a destilacdo extrativa com MEG.

Insumos/Matéria-prima Quantidade por safra

Monoetilenoglicol (MEG) 15,0 ton
Etanol Hidratado 39395,0 m3
Bagaco de cana-de-agUcar 12124,0 ton
Soda Caustica 70,0 ton
Anti Incrustante 1,0 ton
Anti Espumante 20,0 ton
Biocida Ndo Oxidante 3,5 ton
Dispersante Fermentacao 10,0 ton
Inibidor de Corroséo 2,0 ton
Biocida Amonia 0,5 ton
Desinfetante Base Acido 7,0 ton
Acido Sulfarico 98% 610,0 ton

Fonte: Dos autores (2023).

O custo com utilidade e a quantidade requerida estdo listados na Tabela 8. Para a
producdo de etanol anidro, utiliza-se o0 bagaco da cana-de-aciicar como combustivel para
geracdo de vapor e energia.

Tabela 8 - Relacdo de custo e quantidade gasta com utilidades.

- Quantidade por safra
Utilidade (mil toneladas) Custo (R$/ton)

Vapor 40 230
Fonte: Dos autores (2023).

O custo de médo-de-obra necesséria para operacdo da unidade foi estimado de acordo
com as EquacBes 5 e 6 estipuladas por Tourton (2012), considerando a operacéo dividida em
trés turnos, seis equipamentos que nao operam com solidos necessarios para producao de etanol
anidro e um salario médio de R$2193,00 consultado no Glassdoor em 2023.

N&o foram estimados valores gastos com tratamento de residuos, por se tratar de uma

unidade circular com recuperacdo dos materiais utilizados no processo.
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4.3 Indicadores de viabilidade econémica

Para a analise da viabilidade financeira do projeto e visualizacao da projecédo de fluxos
de caixa ao longo do periodo de operacdo da unidade, foi estruturado um Demonstrativo de
Resultados de Exercicio (DRE), conforme descrito pelo Quadro 1, no qual foram projetadas as
receitas com a venda de etanol anidro, os custos associados & sua operacao e fatores externos,
como inflacao, cdmbio e impostos.

Quadro 1 — Estruturacdo de um DRE.

Receita Operacional Bruta
(-} dedugdes, abatimentos e impostos (ICMS, PIS, COFINS)

= Receita Operacional Liquida

(-} custo com matéria-prima e servigos

= Lucro Operacional Bruto

(-} despesas operacionais e administrativas

= Lucro Operacional

(-) provisdo para contribuicio social e do imposto de renda

= Lucro Liguido
Fonte: Dos autores (2023).

Para as deducdes fiscais no estado de Sdo Paulo, foram consideradas aliquotas de 1,65%,

7,6% e 18% para PIS (Programa de Integracdo Social), COFINS (Contribuicdo para o
Financiamento da Seguridade Social) e ICMS (Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e
Servigos), respectivamente. Além disso, considerou-se as deducdes de 15% do imposto de
renda e 10,5% da contribuicdo social.

Por fim, a analise da viabilidade do empreendimento pode ser inferida com o auxilio
dos indicadores financeiros através das Equacdes 7, 8, 9 e 10, utilizando uma TMA de 12,5%,
definida a partir da média entre o intervalo informado na literatura, para o célculo do VPL, TIR,

Payback e ROI, respectivamente.



5 RESULTADOS E DISCUSSOES

51 Analise de mercado

42

Diante das necessidades de negocios, sejam elas evidenciadas por questdes ambientais,

de rentabilidade ou outros, as industrias buscam meios vidveis de expansdo para se manter

frente ao mercado competitivo. Para o caso do setor sucroenergético, tendo em vista os fatores

de custo e producdo, a possibilidade da implementacéo de uma unidade de producéo de etanol

anidro torna-se vantajosa. Somado a isso, existe ainda a oportunidade de reducdo da

dependéncia do mercado de agucar, o qual pode ser afetado por variagcBes sazonais de preco e

demanda, além da geracdo de receitas adicionais com o aumento da rentabilidade da industria.

As Figuras 7 e 8 representam graficamente a variacdo do preco de comercializacdo e do

volume de producdo de etanol anidro e hidratado, respectivamente, no estado de Séo Paulo.

Figura 7 - Comparativo do precgo de venda de etanol anidro e hidratado.
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Figura 8 - Comparativo do volume de producdo de etanol anidro e hidratado.

7,0000 65,5067 65,4150 64352
58638

£,0000 .

- 5,3480 33336

E 5,0000

.Ir —

£ % 40000

25

© T 3,0000

23

ez

5.2 20000

o £

2=

@ = 1,0000

E

o |

o 0,0000

=

Safra 21/22 Safra 22/23 Safra 23/24+

W Hidratado m Anidro

*Previsao para a safra 2023/2024
Fonte: Adaptado de Conab (2023).

Como analisado através da Figura 7, o etanol anidro foi comercializado por R$3,2601
na safra de 2022/23, com variacdo de 14% em relacédo ao valor do etanol hidratado nessa mesma
safra. Além disso, pode-se inferir pelos dados de producdo de etanol no estado de Séo Paulo,
representados na Figura 8, o crescimento da demanda de etanol anidro, com aumento da
producdo em 3,85% frente a safra 2021/22 e previsdo de aumento em 5,58% para a safra de
2023/24.

O preco competitivo de etanol anidro no mercado brasileiro e 0 aumento da procura por
esse biocombustivel indicam um mercado em expansdo, impulsionado pela conscientizacdo
crescente sobre a importancia dos combustiveis renovaveis e da reducdo da emissdo de
poluentes na atmosfera.

Além disso, avaliando-se as Figuras 9 e 10, que apresentam um demonstrativo das
vendas de etanol hidratado e anidro no Brasil nos anos de 2021 a 2023, observa-se um aumento
na venda de etanol anidro em contrapartida a queda nas vendas de etanol hidratado. Tais
mudancas estdo atreladas ao preco do petréleo e da gasolina, sendo o mercado de etanol
prejudicado pela variabilidade dessa commodities, o que afeta diretamente 0 comportamento

dos consumidores na escolha pelo combustivel.
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Figura 9 - Vendas de etanol hidratado no Brasil.
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Fonte: Adaptado de ANP (2023).

Figura 10 - Vendas de etanol anidro no Brasil.
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Diante de tais analises, a producdo de etanol anidro tem se mostrado uma opcéao
promissora no setor de biocombustiveis, tendo-se, entdo, um respaldo para um estudo referente
a expansdo de uma industria sucroenergética para a producdo de etanol anidro.

Para tanto, o investimento em novas linhas de producdo deve ser bem planejado e
gerenciado. Sendo assim, o projeto de uma industria quimica deve estar sustentado em
avaliacdes de impacto e Estudos de Viabilidade Técnica e Econdmica (EVTE), levando em
consideracdo aspectos técnicos, financeiros e sociais, que auxiliem na maximizacdo de
beneficios e atividades e minimizem os impactos negativos. Portanto, um EVTE pode ser
dividido nas etapas de calculo de CAPEX, ou seja, 0s custos necessarios para o startup da
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planta, seguido do calculo de OPEX que engloba os custos para operagdo da planta em questdo
e, por fim, a avaliagdo de viabilidade do empreendimento, fundamentada nas projegdes do fluxo

de caixa e nos indicativos de viabilidade financeira.

5.2  Condicg0es operacionais da unidade de producéo

A ampliacdo da unidade de producéo de etanol anidro na indudstria sucroenergética em
questdo foi concebida pelo layout industrial disposto na Figura 6. As capacidades produtivas de
cada item fabricado na industria foram obtidas através da producdo total da ultima safra,
2022/2023, com 151 dias efetivos, e a capacidade diaria da coluna de desidratagdo,
considerando as perdas, equivalente a 250 m3/d. Os dados estdo listados na Tabela 9.

Na atual concepcdo da industria, parte da cana-de-agUcar processada € destinada a
producdo comercial de agucar, com o bagaco resultante do processo sendo destinado a producédo
de vapor e energia para a destilacdo. Além disso, metade da producédo de etanol hidratado é
designado a desidratacao para obtencdo do etanol anidro.

Tabela 9 - Capacidade produtiva de acucar, etanol hidratado e etanol anidro.

Produto Capacidade/safra
Acucar (kg) 150.000.000
Etanol hidratado (m3) 78.790
Etanol anidro (m?3) 37.812

Fonte: Dos autores (2023).

5.2.1 Calculo CAPEX

O célculo de CAPEX constitui-se no calculo do investimento de capital fixo necessario
para um empreendimento, ou seja, 0 custo total de projetar, construir e instalar a planta,
deixando-a pronta para o seu startup.

O valor requerido para aquisi¢do dos equipamentos necessarios para opera¢do da nova
planta de producéo de etanol anidro foi estimado em R$9.600.000,00, contemplando o modulo
de operacéo das colunas de desidratacdo e recuperacao. Segundo Peters e Timmerhaus (2003),
0 custo de aquisic¢ao dos equipamentos constitui 65 a 80% do valor do investimento fixo. Sendo
assim, se tratando de um empreendimento de ampliagdo em que 0s custos para projecdo e
construgcdo da planta s&o minimizados, considerou-se o valor do custo de equipamento

equivalente a 80%, obtendo-se um investimento fixo total de R$12.000.000,00.
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5.2.2 Caélculo OPEX

O célculo de OPEX refere-se aos gastos relacionados as operagdes diarias de uma
empresa, Ou seja, baseia-se nos custos com insumos, matérias-primas, utilidades, médo-de-obra
e manutencao.

Grande parte dos custos operacionais gira em torno do valor gasto com insumos e
matérias-primas. Para o empreendimento em questéo, se tratando da ampliacdo de uma industria
com a insercdo de uma unidade de producdo de etanol anidro, o valor estimado para compra
dos insumos necessarios para o processo de destilacdo extrativa com uso do Monoetilenoglicol
(MEGQG) esté identificado na Tabela 10.

Tabela 10 - Valor gasto, em mil reais por tonelada ou m3, com matérias-primas.

Insumos/Matéria-prima Quantidade por safra  Valor (kBRL)

Monoetilenoglicol (MEG) 15,0 ton 10,09
Etanol Hidratado 39395,0 md 2,746
Bagaco da cana-de-agucar 12124,0 ton 0,23
Soda Céustica 70,0 ton 1,80

Anti Incrustante 1,0 ton 10,97
Anti Espumante 20,0 ton 10,77
Biocida Ndo Oxidante 3,5ton 9,07
Dispersante Fermentacdo 10,0 ton 22,79
Inibidor de Corroséo 2,0 ton 11,64
Biocida Amonia 0,5 ton 25,74
Desinfetante Base Acido 7,0 ton 8,57
Acido Sulfurico 98% 610,0 ton 2,21

Fonte: Dos autores (2023).

Para tanto, considerando-se todos os insumos necessarios na desidratacdo do etanol
hidratado para obtencdo do etanol anidro, tém-se um gasto equivalente a R$2.207.610,00 para
producdo em uma safra.

O valor gasto com utilidades resume-se ao custo com a manutencdo da unidade de
producdo de agUcar, responsavel pela geracdo do bagaco como subproduto, visto que na
industria sucroenergetica esse bagago proveniente da cana ¢ utilizado como combustivel para
geracdo de vapor e energia. Sendo assim, para a producéo do etanol anidro em uma safra utiliza-
se 40 mil toneladas de vapor, resultando em um custo com essa utilidade de R$9.200,00.

O custo com mdo de obra anual necessario para a nova unidade de producao de etanol
anidro foi estimado em R$218.644,68, atraves das Equacdes 5 e 6, considerando trés turnos,

seis equipamentos que ndo operam com sélidos e um salario de operador médio de R$2193,00.
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Por fim, o gasto com manutencéo e reparo durante os anos de operacédo da planta foi estimado
com especialistas de mercado em, aproximadamente, R$20.000,00 por ano.

5.3 Indicadores de analise financeira

Visando a analise de viabilidade do investimento, utilizou-se de indicadores financeiros
para discutir sobre a rentabilidade do projeto. Para tanto, apds estruturado o DRE, calculou-se
os indicativos VPL, TIR, payback e ROI, cujos resultados foram detalhados e discutidos nos

topicos seguintes.

5.3.1 DRE

Um Demonstrativo de Resultados de Exercicio (DRE) fornece informac6es importantes
sobre a performance financeira de uma empresa em um determinado periodo de tempo,
levantando indicios sobre a viabilidade financeira de uma expanséo industrial.

Considerando a receita operacional bruta obtida num periodo de 12 meses, a partir da
venda de etanol anidro, e fazendo as deducGes de impostos, custos e gastos operacionais foi
encontrado um valor de R$ 3.039.087,52 de lucro liquido através da estruturacdo do DRE,
detalhado na Tabela 11.

Tabela 11 - Calculo do Demonstrativo de Resultados de Exercicio.

Receita Operacional Bruta R$ 8.707.000,00
(-) Deducéo do ICMS R$ 1.567.260,00
(-) Deducéo do PIS R$ 143.665,50
() Deducdo do COFINS R$ 661.732,00
= Receita Operacional Liquida R$ 6.334.342,50
(-) Custo com matéria-prima R$ 2.207.610,00
(-) Custo com manutengéo R$ 20.000,00
= Lucro Operacional Bruto R$ 4.106.732,50
() Gasto com méo-de-obra R$ 218.644,68
(-) Gasto com utilidades R$ 9.200,00
=  Lucro Operacional R$ 3.878.887,82
(-) Provisdo para CS R$ 407.283,22
(-) Provisdo para IR R$ 581.833,17
= Lucro Liquido R$ 2.889.771,43

Fonte: Dos autores (2023).
Ap0s analise do demonstrativo acima, observa-se que o lucro liquido anual resultante

representa em torno de 33,19% da receita bruta inicial obtida com a venda do etanol anidro
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produzido. A margem de lucro liquido é um indicador de rentabilidade e eficiéncia operacional
da empresa. Portanto, o valor alcangado sugere que o investimento esta gerando lucros
substanciais em relacdo a sua receita bruta.

Os maiores gastos referem-se ao custo com matéria-prima, resultante em 89,91% do
total das despesas, sendo justificAvel pela necessidade de diversos insumos para a operagao
eficiente da unidade de desidratacdo. Avaliando-se junto a margem de lucro liquido obtida,
pode-se dizer que a empresa estd controlando efetivamente seus custos e objetivando a

maximizacéao da eficiéncia de suas operagoes.

532 VPL

Com base na TMA definida em 12,5% ao ano, calculou-se o fluxo de caixa descontado
ao longo de 10 anos para iniciar-se a analise do payback do projeto. A Tabela 12, apresenta em
sua primeira coluna o fluxo de caixa anual, sendo o ano de investimento equivalente ao ano 0

e considerando o lucro liquido encontrado no célculo do DRE para o fluxo de caixa dos outros

anos.
Tabela 12 - Anélise de Payback.
Ano Fluxo de Caixa Fluxo de Caixa Descontado Saldo

0 -12.000.000,00 -12.000.000,00 -12.000.000,00
1 2.889.771,43 2.568.685,71 -9.431.314,28
2 2.889.771,43 2.283.276,19 -7.148.038,10
3 2.889.771,43 2.029.578,83 -5.118.459,26
4 2.889.771,43 1.804.070,07 -3.314.389,19
5 2.889.771,43 1.603.617,84 -1.710.771,35
6 2.889.771,43 1.425.438,08 -285.333,26
7 2.889.771,43 1.267.056,07 981.722,81
8 2.889.771,43 1.126.272,07 2.107.994,88
9 2.889.771,43 1.001.130,75 3.109.125,60
10 2.889.771,43 889.893,97 3.999.019,58

Fonte: Dos autores (2023).
O saldo acumulado foi calculado somando-se, do ano anterior, os resultados de Valor

Presente Liquido, representados na coluna “Fluxo de Caixa descontado”, considerando o saldo
negativo do investimento inicial para o ano 0.
Ao fazer a analise do saldo obtido nota-se que durante 5 anos o valor investido no projeto

vai sendo quitado, tendo no ano 7 o primeiro saldo positivo pos inicio do investimento. O VPL
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positivo, calculado em R$ 3.999.019,60, indica que o investimento é executavel e possui
projecdes financeiras.

533 TIR

A Taxa Interna de Retorno € atingida quando o Valor Presente Liquido do projeto se
iguala a zero. Para tanto, apds calculos iterativos com base na Equacdo 8, obtém-se uma TIR
de 22,71% ao ano.

De acordo com Tourton (2012), o projeto é atrativo quando a TIR for maior que a TMA,
ou seja, 0 projeto estd superando a taxa de atratividade minima e gerando um retorno
substancialmente maior do que o custo de oportunidade do capital investido. Considerando a
TMA utilizada para o projeto de 12,5% ao ano, tém-se que o projeto é rentavel o suficiente e

economicamente atrativo, sendo sua implementacéo considerada viavel.

5.3.4 Payback

O payback é o periodo necessario para recuperar o investimento inicial realizado por
meio dos fluxos de caixas gerados pelo projeto, ou seja, 0 ano em que a VPL se iguala a zero e
0 projeto comega a gerar lucro.

De acordo com o descrito na Tabela 12, observa-se que o saldo do empreendimento em
guestdo comeca a se tornar positivo a partir do ano 7, ou seja, 0 projeto torna-se lucrativo e,
portanto, o investimento inicial é recuperado.

Em industrias quimicas, € comum que os investimentos tenham um tempo de retorno
mais longo, pois podem envolver custos significativos de pesquisa e desenvolvimento,
construcdo de instalagdes e desenvolvimento de novos produtos. Além disso, o ciclo de vida
dos projetos de expansdo na industria quimica pode ser prolongado.

Segundo Nogueira (2013), na inddstria quimica um payback médio de 5 anos € um valor
aceitavel. Além disso, quanto menor for o periodo de retorno mais atrativo sera o investimento.
Sendo assim, se tratando de um projeto com investimento relativamente alto, o payback de 7

anos é considerado viavel e demonstra atratividade do empreendimento.
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5.3.5 ROI

Através da Equacdo 10, considerando o lucro liquido estimado pela DRE e o
investimento fixo aplicado no projeto, foi calculado o Retorno Sobre o Investimento (ROI),
equivalente a 24,08%.

O ROl indica a porcentagem do investimento realizado que voltara ao caixa da empresa,
ou seja, o percentual que o lucro liquido anual representa do investimento inicial. Assim,
guando analisado o valor do Retorno Sobre o Investimento obtido, tém-se um valor aceitavel
para o projeto em questdo, visto o elevado investimento inicial realizado.

A porcentagem ideal de ROI para a expansdo de uma industria quimica depende de
diversos fatores, incluindo o tipo inddstria, 0 mercado, a localizacdo, o risco associado e a fase
do ciclo de vida da inddstria, sendo que os setores mais maduros ou com maior competicdo
apresentam perspectivas de ROl mais moderadas.

Portanto, levando em consideracdo as flutuagdes de mercado e demanda e a taxa de
retorno estimada em 7 anos necessaria para cobrir o custo de capital, além dos demais
indicadores analisados, o valor obtido para o ROI pode ser considerado rentavel para o

empreendimento em quest&o.
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6 CONCLUSAO

Com base nos resultados, tanto técnicos quanto econémicos, encontrados e discutidos
ao longo desse estudo e, levando em consideracao os objetivos levantados no inicio do mesmo,
tornou-se evidente a comprovacdo da viabilidade da implementacdo de uma unidade de
producdo de etanol anidro em uma industria sucroenergética.

Para o Estudo de Viabilidade Técnico e Econbmica da expansdo da inddstria, o
investimento inicial foi estimado em 12 milhGes de reais. Por meio de consulta a especialistas
da area sucroenergética e de estimativas da capacidade de producdo, calculou-se a receita bruta
anual da unidade em operacéo, obtendo um valor de 8,707 milhdes de reais. Apds estruturagdo
do DRE, deduzindo-se os impostos e custos de operagdo pertinentes, encontrou-se um lucro
liquido anual de 3,89 milhdes de reais.

Por fim, concluiu-se a analise através dos indicadores financeiros. Com uma TIR de
22,71% ao ano, Payback de 7 anos e ROI de 24,08% e considerando o tipo de empreendimento,
o0 investimento indica boas projecBes financeiras e a viabilidade técnica e econémica de
implementacdo da nova unidade pode ser prevista.

No que se tange a situacdo do mercado considerado durante a elaboracédo desse trabalho,
ressalta-se que qualquer mudanca podera impactar nos resultados das analises, principalmente
as financeiras e econémicas. Entretanto, € notavel que o constante aumento no uso de

combustiveis renovaveis, visando um futuro sustentavel, torna o projeto muito promissor.
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