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RESUMO

A crescente conscientizacdo ambiental na sociedade, em empresas e
governos cria oportunidades para o desenvolvimento de solugfes a problematica
dos plasticos, incluindo a reducdo do uso, a reciclagem e os bioplasticos. O
poliacido latico (PLA), produzido a partir do acido latico, € um termoplastico que
apresenta diversas propriedades comparaveis as dos plasticos de origem fossil
e possui potencial de aplicacdo em diversas areas, além de ser biodegradavel
em condi¢cfes de compostagem industrial. Em 2019, a producédo mundial de PLA
chegou a mais de 290 mil toneladas. Todavia, ndo ha producéao local do polimero
e 0 mercado no Brasil € insignificante. No entanto, é relevante a experiéncia
brasileira com rotas fermentativas, inclusive do acido latico, além da grande
disponibilidade de matérias-primas. Neste trabalho, objetiva-se avaliar a
viabilidade técnico-econdémica de producdo de PLA no Brasil a partir de melago
em processo integrado a uma planta de producéo de agucar, em dire¢cdo a um
modelo de biorrefinaria. A rota de obtengéo do acido latico consiste em processo
de fermentacdo com producdo de gesso, e a polimerizacdo do PLA é feita via
abertura de anel. A avaliacdo do mercado de PLA apresentou projecdes de
crescimento global, principalmente nos setores de embalagem, téxtil e
automobilistico. Em contrapartida, o mercado brasileiro se revelou muito
limitado. A localizac&o da planta foi determinada preliminarmente como o estado
de Sé&o Paulo, por possui a maior concentracdo de produtores de acucar, portos
para a exportacdo e setores de transformados plasticos. No cenario base,
chegou-se a um valor de VPL igual a R$ 198 020 088,43, com TIR igual a
13,52%. As analises de sensibilidade mostraram que desvios entre 10% e 15%
dos valores inicialmente utilizados para preco de venda, investimento e fator de
localizacdo podem inviabilizar o projeto. Para um cenario em que a perda de
receita de melaco € contabilizada, o projeto torna-se muito menos atraente, com
TIR de apenas 6,32%. O possivel tempo necessario para desenvolvimento de
mercado no pais é fator desestimulador para o projeto. Assim, as incertezas do
modelo de produgéo proposto, aliadas as limitagdes mercadoldgicas brasileiras,
levam a conclusdo de que os riscos do projeto se apresentam muito elevados

para a realizagdao nos moldes estabelecidos nesse trabalho.
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14

l. INTRODUCAO

A demanda global de plasticos cresce anualmente. Somente entre 2017 e
2018, a producao global cresceu de 348 para 359 milhdes de toneladas
(PLASTICS EUROPE, 2019), das quais mais de 99% séo de origem fossil e ndo
biodegradaveis (EUROPEAN BIOPLASTICS, 2019). No Brasil, foram
consumidos aproximadamente 6,6 milhdes de toneladas de materiais plasticos
em 2018, dos quais 50,9% tém tempo de vida, ou seja, o periodo entre a
fabricacédo e o descarte, igual ou menor a 5 anos (ABIPLAST, 2019).

A problematica dos plasticos esté relacionada ndo sé ao crescente uso de
recursos nao renovaveis e a pegada de carbono gerada, mas principalmente as
dificuldades no controle de descarte, culminando em destinacdo final
inadequada de grande quantidade de itens plasticos, especialmente em corpos
d'agua como rios e oceanos (OSTLE, THOMPSON, et al., 2019). O descarte
inadequado e o acumulo de plastico no meio ambiente constituem uma séria
ameaca a biodiversidade marinha (DARMON, MIAUD, et al., 2017, DEUDERO,
ALOMAR, 2015) e podem gerar impactos sociais e econdmicos a comunidades
costeiras (BROUWER, HADZHIYSKA, et al., 2017). Projecbes indicam que no
ano de 2050, a massa de material plastico nos oceanos sera maior que a massa
de peixes (ELLEN MACARTHUR FOUNDATION, 2016). Outra grande questédo
ligada ao descarte inadequado de materiais plasticos € a formacdo de
microplasticos, pelo potencial danoso dessas particulas a saide humana e ao
meio ambiente, mesmo ainda pouco se sabendo sobre esses possiveis efeitos
(UNEP, 2016).

Visto isso, em conjunto ao aumento da conscientizacdo ambiental na
sociedade, e, consequentemente, em empresas e governos, criam-se nesse
cenario oportunidades de desenvolvimento para solu¢cdes a problematica dos
plasticos, incluindo diversas tecnologias como a reducao do uso, a reciclagem e
os bioplasticos.

Os bioplasticos podem ser definidos como materiais plasticos de origem
renovavel ou biodegradaveis ou ambas as caracteristicas (EUROPEAN
BIOPLASTICS, 2018a), como ilustrado na Figura 1, e representam, atualmente,
menos de 1% de toda a produgdo de materiais plasticos no mundo, com

producdo em 2019 pouco maior que 2,1 milhdes de toneladas (EUROPEAN
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BIOPLASTICS, 2019). Dentre os principais bioplasticos produzidos atualmente,
destacam-se o0 PE e o PET de origem renovavel, e o PBAT e PLA
biodegradaveis.

Formado a partir da polimerizacao direta do acido latico ou do lactideo, o
PLA € um termoplastico que apresenta diversas propriedades comparaveis as
dos plasticos de origem féssil e que possui potencial de aplicagdo em diversas
areas. Um dos principais diferenciais deste polimero, no entanto, consiste na sua
capacidade de ser biodegradado em condicbes de compostagem industrial
(WEE, KIM, et al., 2006).

Apesar de ter sido apresentado como uma alternativa sustentavel aos
plasticos tradicionais, diversos fatores dificultaram a adogdo do PLA em grande
escala. Baixa resisténcia térmica, lenta taxa de cristalizacdo e baixa resisténcia
ao impacto sdo algumas das caracteristicas que restringem as aplicacdes desse
polimero (NAGARAJAN, MOHANTY, et al., 2016). A alta biocompatibilidade, no
entanto, atraiu grande interesse da area médica, tornando o PLA um dos
polimeros com maior proeminéncia no setor (JAHNO, 2005).

Ao longo dos ultimos anos, diversos esforcos tecnologicos foram realizados
para melhorar as propriedades do PLA e, assim, expandir suas aplicacdes. A
copolimerizagéo e a incorporacao de aditivos sdo algumas das inovacdes que
elevaram a performance do polimero, permitindo maior competitividade com os
plasticos commodities. (BLEDZKI, JASZKIEWICZ, 2010, HARRIS, LEE, 2007,
NANDA, MISRA, et al., 2011).

Em 2019, a producdo mundial anual de PLA chegou a mais de 290 mil
toneladas, ou aproximadamente 13,9% do total de bioplasticos produzidos
(EUROPEAN BIOPLASTICS, 2019). Todavia, ndo ha producao local do polimero
e este ainda € muito pouco utilizado no Brasil. De 2010 e 2019, a importacdo
meédia brasileira de PLA foi de apenas pouco mais de 78 toneladas, com preco
médio proximo a U$4750/ton (MINISTERIO DA ECONOMIA DO BRASIL, 2021).

No entanto, € relevante a experiéncia brasileira com rotas fermentativas,
inclusive do acido latico, principal etapa na obtencdo de PLA e que é produzido
localmente pela Corbion PURAC em Campos dos Goytacazes, no estado do Rio
de Janeiro. Esse conhecimento adquirido, aliado a importancia dos mercados de
nicho para plasticos considerados sustentaveis, bem como a disponibilidade de

acesso a matérias-primas, poderiam se mostrar grandes vantagens para a
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producdo do PLA nacionalmente? Pode-se considerar que a producao do PLA
no Brasil poderia ser vista como uma possibilidade de agregacdo de valor a
cadeia do acgucar e etanol no Brasil?

E possivel encontrar também no Brasil experiéncias na producdo de
bioplasticos como o PE de origem renovavel da Braskem, um bioplastico drop-
in, ou seja, substituto perfeito do PE produzido a partir de matéria-prima fossil,
que tem relevancia em escala local e global, ou as embalagens e descartaveis
biodegradaveis produzidos no Rio de Janeiro a partir da fécula de mandioca pela
CBPak Tecnologia (BRASKEM, 2021, SOUZA, 2016).

Os desafios propostos séo evidentes, principalmente vista a baixa
demanda atual e a base tecnoldgica ainda ndo completamente madura para
producdo do PLA. Entretanto, considerando a crescente demanda por solucfes
ao plastico, a experiéncia local, ndo s6 com rotas fermentativas, mas também na
producédo de &cido latico e de outros bioplasticos, além do abundante acesso a
matéria-prima, seria o Brasil um local promissor para a produgdo do PLA?

Neste trabalho, entdo, objetiva-se avaliar a viabilidade técnico-econ6mica
de producéo de PLA no Brasil. A matéria-prima escolhida foi o melaco de cana-
de-acucar, pela grande potencialidade do uso em processos fermentativos, bem
como pela possibilidade de agregacao de valor a cadeia produtiva do acucar a
partir da utilizacdo de um subproduto de menor valor agregado. O uso do melaco
ainda representa alternativa tecnolégica mais madura quando comparada a
outras opc¢les de segunda geracdo, além de apresentar vantagens ambientais
comparativamente a processos que utilizam matéria-prima fossil, com
potencialidade de agregacao de valor para mercados de nicho, importantes no
presente cenario mercadologico desses materiais.

A possibilidade do uso de melagco como matéria-prima foi pensada como
um processo integrado a uma industria local ja estabelecida, em direcdo a um
modelo de biorrefinarial. Dessa forma, agregando complexidade e valor a
producdo de acucar local a partir da transformacdo de um subproduto dessa
industria. O processo foi, portanto, idealizado como parte adicional da cadeia de

producdo de agucar e realizada em parceria com esses produtores.

! Biorrefinarias séo plantas quimica industriais produtoras de uma ampla gama de produtos
(combustiveis, solventes, plasticos, alimentos, entre outros) a partir de biomassa (milho, cana-
de-acgucar, ...) ou residuos (de papel, madeira, animal, alimenticios, ...) (OHARA, 2003)
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Visto isso, essa pesquisa tem por objetivo principal avaliar as condicfes de
viabilidade técnicas e econbmica da instalacdo e operacdo de uma planta
industrial para producéo de poli(acido latico) no Brasil a partir do melago de cana-
de-acucar de forma integrada a producéo de acucar, a fim de entender a situacao
brasileira atual, bem como as potencialidades deste cenario, na tentativa de
compreender de forma ampla as particularidades locais deste tipo de projeto. A
partir disso, surgem outros objetivos especificos:

- Definicdo da escala e da rota tecnolégica que fazem sentido no caso
brasileiro;

- A escolha da localizagéo ideal para o projeto;

- A estimativa do potencial mercado local para o PLA,;

- A determinacéo do grau de integracédo da planta em funcéo dos aspectos
logistico e econémico,

- A identificacdo dos fatores que contribuem de forma mais intensa para a
viabilidade do projeto.

A metodologia aplicada foi a de um estudo de viabilidade técnica e
econbmica, baseando na compreenséao da tecnologia disponivel para producao
nas condicbes desejadas e na projecdo de fluxos de caixa para o
empreendimento proposto. Dessa forma, permitindo a projecdo de retornos
esperados para a planta desenvolvida. Vale ressaltar que o presente estudo nao
compreende a andlise de financiamento da planta, ou seja, considerou-se que
todo o investimento teve origem em capital préprio.

Esse trabalho é estruturado da seguinte forma: neste Capitulo | esta contida
a introducdo do projeto, bem como a disposicdo de objetivos principais e
especificos; o Capitulo Il descreve toda metodologia adotada, da analise
bibliogréfica aos tépicos relevantes a avaliagdo de viabilidade técnica e
econOmica; o Capitulo Il contém os resultados da analise bibliografica acerca
de toda a tematica relevante, discorrendo sobre a tematica dos bioplasticos, o
histérico, as possiveis rotas de producdo e caracteristicas fisico-quimicas do
PLA, além da descricdo de rota escolhida e respectivas justificativas; no Capitulo
IV foi avaliada a situacéo atual do mercado nacional e internacional do PLA; no
Capitulo V é estruturado o modelo de negoécio escolhido, apresentando e
justificando escolhas relevantes ao estudo, como nivel de integracéo, localizagéo

e escala; o Capitulo VI contém a avaliacdo econdmica do projeto, com avaliacdo
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de fluxos de caixa projetados, taxa de retorno interna e valor presente liquido do
projeto, bem como andlises de sensibilidade e premissas adotadas na anélise; o
Capitulo VIl apresenta a discussdo dos resultados obtidos; o Capitulo VIII
descreve as conclusdes do estudo; e, por fim, as referéncias bibliograficas do

trabalho.

ll. MATERIAIS E METODOS

[I.1. Andlise Bibliografica Exploratoria

O projeto inicia-se com a realizacdo de uma analise bibliogréfica de forma
exploratdria, a fim de mapear todos o0s aspectos relevantes a avaliacdo
econbmica, bem como compreender a dinAmica de producdo e mercado do
poliacido latico tanto no Brasil quanto no resto do mundo.

As fontes analisadas foram artigos cientificos com tematica correlata ao
presente projeto, websites e press releases de empresas inseridas no mercado
do PLA, documentos de instituicbes ligadas ao mercado de bioplasticos
(European Bioplastics, Plastics Europe, entre outros), além de qualquer outra
fonte relevante ao tema proposto. As principais fontes utilizadas foram o Portal
Capes e as bases Science Direct e Google Scholar, além de busca no Google
por empresas produtoras e noticias relevantes.

Os resultados dessa andlise exploratéria estdo dispostos na secao lll,
Revisdo Bibliogréafica, contendo: uma visdo geral do que sdo os bioplasticos
(111.1), um breve histérico de desenvolvimento do PLA (lll.2), descricdo do
processo de sintese do PLA (lll.3), suas caracteristicas fisico-quimicas (l11.4),
além da descricao do processo de producao industrial escolhido como base para

a analise proposta (111.5).
[1.2. Projecdo de Demanda Brasileira
A projecéo da demanda interna é relevante, em primeiro lugar, para avaliar

a viabilidade de venda em territdrio nacional, bem como compreender a

possibilidade de exportacdo de parte da produgéo. Assim, contribuindo com
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importante secdo da andlise de viabilidade econbmica desenvolvida
posteriormente.

A projecdo de demanda também é parte crucial da compreensdo do
mercado consumidor, essencial para o estudo de localizacéo.

A demanda nacional foi estabelecida a partir da possibilidade de
substituicdo de produtos existentes no mercado, em especial para embalagens
descartaveis. Apesar de apresentar maior valor agregado que outros plasticos
usados para essa finalidade, e, consequentemente, costuma ser inserido apenas
em certos nichos do mercado de embalagens, para fins de simplificacdo, sera
considerado que o PLA compete pelo mesmo mercado que os plasticos
convencionais, como PET, PP ou até mesmo PE em alguns casos.

Para o estudo de localizagcdo, o mercado interno sera considerado,
portanto, proporcionalmente distribuido entre as unidades da federacdo de

acordo com o consumo de plastico para embalagens.

[1.3. Estudo de Localizacéo

Uma importante etapa de qualquer projeto é o estudo e a definicao de
localizacéo da planta, impactando fortemente em toda a logistica de producéo e
distribuicdo, bem como em custos relacionados a esses desafios.

Essa é uma etapa complexa, que sera abordada de forma simplificada e
essencialmente qualitativa nesse trabalho, buscando compreender quais
principais fatores devem ser considerados na escolha de localizacdo dessa
planta de PLA, bem como 0 que esses representam para o projeto proposto.

A definicho de localizacdo da planta também tem como principal
consequéncia a definicdo de custos relativos ao transporte de matérias-primas,
de fretagem do produto final, de estoque e de armazenamento, importantissimos

para qualquer projeto comercial.

[1.3.1. Principais Custos Logisticos

Em primeiro lugar, precisa-se compreender quais custos tém mais

relevancia na composi¢cdo do custo total com logistica. Esses custos tém,
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consequentemente, maior impacto na decisdo de localizacdo da planta, visando
reduzir custos e reforcar a viabilidade do projeto.

Segundo o Instituto de Logistica e Supply Chain (ILOS) (2021), em média,
0S custos logisticos representaram 7,6% da receita liguida das empresas
brasileiras em 2017. Desse percentual, os principais componentes sao
transporte, estoque e armazenagem, com transporte representando a maior

fracéo.

[1.3.2. Principais Parametros para o Estudo de Localizacao

Como a definicdo de localizagdo de uma planta tem principal objetivo a
reducao dos custos logisticos, em especial de transporte, tanto de matéria-prima
quanto do produto final, e, como apontado por (BALLOU, 2007), existe uma
natureza decrescente dos custos de transporte com a distancia, a localizacao de
uma instalacdo € forgcada para proximo ao fornecer ou proximo ao mercado
consumidor.

Assim, o0 primeiro passo da andlise desenvolvida é compreender
geograficamente os possiveis agentes fornecedores de cana-de-acucar e onde
estdo localizados os mercados consumidores de PLA. No caso dos mercados
consumidores, € necessario, além da localizacdo de mercados locais, incluir os
possiveis portos de exportacdo, englobando o acesso ao mercado externo.

Ademais, é preciso analisar quais fatores contribuem para deslocar a
localizacdo Otima para uma proximidade maior com fornecedores ou
consumidores. O principal fator analisado foi a relacdo méssica entre matéria-
prima e o produto acabado, descrito nas seguintes categorias por (BALLOU,
2007):

1. Perda de massa no processo: a massa de matéria-prima € maior
gue a massa de produto acabado que sai para o mercado
consumidor. Em geral ocorre pela geracdo de subprodutos
inutilizaveis. Nesses casos, a instalagdo deve ser proxima aos
centros fornecedores de matéria-prima, a fim de minimizar custos de
transporte.

2. Ganho de massa no processo: a massa de matéria-prima fretada

€ menor que a massa de produto acabado. Em geral ocorre pelo uso
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de outras matérias-primas como agua e ar no produto acabado.
Nesses casos, a localizagcdo ideal é proxima ao mercado
consumidor.

3. Nao ha diferenca significativa: massas de matérias-primas e
produto acabado sdo aproximadamente iguais. Isso ocorre, por
exemplo, no caso de montadoras, onde o produto final é apenas a
soma das partes usadas como matéria-prima. Nesse caso, ndo ha
preferéncia obvia pela localizacdo proxima ao mercado consumidor
ou aos fornecedores.

Outro ponto relevante além da massa é a densidade de matérias-primas e
produto acabado. Assim como grandes diferencas massicas, disparidades
volumétricas podem afetar os custos de transporte e devem, portanto, ser
analisadas na mesma légica.

Para a andlise do caso especifico € necessario, por fim, compreender como
a dindmica do processo de producdo de PLA a partir do bagago se enquadra
nessas categorias listadas, possibilitando direcionar a escolha de localizacdo a

partir dos fornecedores ou do mercado consumidor.

I1.4. Modelo de Negécios

Segundo (OSTERWALDER, PIGNEUR, 2010), o modelo de negécios
descreve a forma como uma empresa cria, entrega e captura valor. O modelo de
negécios do projeto proposto sera demonstrado com a utilizacdo do modelo
Canvas, como desenvolvido por Alexander Osterwalder. Cada um dos tépicos
sera descrito separadamente e, ao fim, apresentar-se-a um quadro como resumo
do modelo de negécios. Os nove elementos componentes do modelo de
negocios Canvas séo:

eProposta de Valor: Segundo (OSTERWALDER, 2004), a proposicéo de
valor do negocio constitui-se dos beneficios entregues pela firma para um
determinado segmento de clientes. E definida ndo s6 como o produto ou servigco
comercializado, mas também todo adicional de valor oferecido para suprir 0s
desejos e necessidades do consumidor. O elemento Proposta de Valor fornece
uma visdo geral dos produtos e servicos oferecidos pela empresa que

representam valor para um segmento consumidor especifico. E necessario
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compreender qual o valor entregue ao consumidor, quais problemas do
consumidor o produto ou servi¢o soluciona, quais necessidades do consumidor
sdo contempladas e quais produtos ou servicos sao entregues para cada
Segmento de Clientes (OSTERWALDER, 2004, OSTERWALDER, PIGNEUR,
2010).

A proposta de valor pode incluir pontos como: inovacgéo, performance,
design, status, preco, reducdo de custos, reducéo de riscos, conveniéncia, ou
qualquer outro tipo de valor percebido pelo consumidor e capaz de ser capturado
pela empresa.

eParcerias Chave: Parcerias sdo definidas como a formacéo de acordos
de cooperacao voluntarios entre empresas independentes a fim de realizar um
projeto ou uma atividade especifica. As Parcerias Chave sdo aquelas que
compdes a rede de fornecedores e parceiros necessarios para operacionalizar o
modelo de negdcios proposto. Parcerias-Chave também podem ser essenciais
para otimizar o modelo de negécio e reduzir riscos. Distingue-se alguns tipos de
parcerias (OSTERWALDER, 2004, OSTERWALDER, PIGNEUR, 2010):

- Aliancas estratégicas entre ndo competidores;

- Parcerias estratégicas entre competidores;

- Joint ventures;

- Relacgdes ente comprador e fornecedor para garantir o
suprimento de recursos essenciais ou matérias-primas.

Existem ainda trés principais motivadores de formacdo de parcerias
(OSTERWALDER, PIGNEUR, 2010):

- Otimizacdo e economia de escala;
- Reducéo de riscos e incertezas;
- Aquisicao de recursos.

e Atividades Chave: descreve as a¢bes ou atividades mais importantes
gue devem ser desempenhadas pela empresa para fazer o modelo de negdcios
funcionar, ou seja, necessarias para criar e entregar a Proposta de Valor,
alcancar mercados, manter Relacionamento com Clientes e gerar receitas. As
Atividades Chave podem ser caraterizadas como (OSTERWALDER, PIGNEUR,
2010):

- Producéo: relacionadas ao design, fabricagdo e entrega da

Proposta de Valor;
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- Resolucdo de Problemas: importantes para o0
desenvolvimento de solug¢des para problemas individuais dos
clientes;

- Plataforma: necessarias para o0 desenvolvimento de
plataformas ou sistemas sobre as quais é desenvolvido o
modelo de negdcios.

eRecursos Chave: descreve 0s principais recursos necessarios para fazer
o modelo de negdcios funcionar, ou seja, criar e entregar a Proposta de Valor,
alcancar mercados, manter Relacionamento com Clientes e gerar receita. Esses
recursos podem ser fisicos, financeiros, intelectuais ou humanos, e podem ser
comprados ou licenciados pela propria empresa ou pelos Parceiros-Chave.
Nesse elemento, é necessario compreender quais recursos Sa0 necessarios
para criar a Proposta de Valor, quais sdo necessarios para manter os canais de
distribuicdo e o Relacionamento com Clientes e quais sdo necessarios para
manter as Fontes de Receita (OSTERWALDER, PIGNEUR, 2010).

eRelacionamento com Clientes: descreve os tipos de relacionamentos
que a empresa estabelece com os clientes. Em especial descrever se a
estratégia de comunicacdo serd focada em adquirir consumidores, reter ou
manter consumidores ou aumento de vendas (upselling). E necessério definir
qual tipo de relacionamento a empresa tera com cada Segmento de Clientes,
qual tipo de relacionamento os clientes esperam da empresa, qual o custo dessa
escolha e como essa escolha se relaciona com o restante do modelo de
negécios. Todas essas escolhas influenciam a experiéncia do cliente com a
empresa (OSTERWALDER, PIGNEUR, 2010).

e Canais: € descrito como a forma ou 0s meios que a firma se comunica e
entrega a Proposta de Valor para os Segmentos de Clientes. As funcgdes
desempenhadas pelos canais sdo (OSTERWALDER, 2004, OSTERWALDER,
PIGNEUR, 2010):

- Gerar visibilidade para os produtos e servigos oferecidos;

- Ajudar clientes a avaliar a Proposta de Valor da empresa,;

- Criar acesso aos produtos e servi¢cos oferecidos;

- Entregar a Proposta de Valor aos clientes;

- Atendimento pés-venda aos clientes.
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O principal ponto relevante para a presente analise sdo os canais de
entrega, visto que os demais pontos s&0 menos concretos.

e Segmento de Clientes: O elemento Segmento de Clientes contém todos
os tipos de clientes, mercados, grupos ou organizagcdes que uma empresa
deseja alcancgar e servir. Uma empresa pode servir a um ou mais segmentos de
clientes, que devem ser tratados como grupos distintos se (OSTERWALDER,
2004, OSTERWALDER, PIGNEUR, 2010):

- As necessidades dos segmentos requerem ou justificacao
uma oferta distinta,;

- Os segmentos sao alcancados a partir de canais diferentes;

- Os segmentos requerem tipos diferentes de relacionamentos
com a empresa;

- Os segmentos apresentam lucratividade significativamente
diferente para a empresa;

- Os segmentos estao interessados em diferentes aspectos da
oferta.

E necessario compreender para quem o valor esta sendo criado e quem
sdo os consumidores mais importantes do negdcio (OSTERWALDER,
PIGNEUR, 2010).

eEstrutura de Custos: O elemento de Estrutura de Custos representa
todos os custos monetarios da empresa, a fim de produzir, criar, divulgar ou
entregar valor ao Segmento de Clientes e manter o modelo de negocios. Em
geral, sdo facilmente descritos a partir da definicAo das Parcerias Chave,
Atividades Chave e Recursos Chave. Os custos séo divididos a partir das
seguintes  caracteristicas (OSTERWALDER, 2004, OSTERWALDER,
PIGNEUR, 2010):

- Custos Fixos: independentes do volume de servicos ou
produtos criados — exemplo: salarios;

- Custos Variaveis: proporcionais ao volume de servicos ou
produtos criados — exemplo: matéria-prima;

- Economia de Escala: vantagens no custo obtidas com o
aumento do volume de servicos ou produtos criados —
exemplo: reducdo no custo por unidade com o aumento da

escala;
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- Economia de Escopo: vantagens no custo obtidas por uma
operacdo com maior escopo — exemplo: distribuicdo de mais
de um produto a partir de um mesmo canal.

eFontes de Receita: As Fontes de Receita sdo elementos que descrevem
a entrada de dinheiro na firma a partir da Proposta de Valor para cada Segmento
de Clientes. Um modelo de negdcios pode envolver dois tipos diferentes de
Fontes de receita (OSTERWALDER, 2004, OSTERWALDER, PIGNEUR, 2010):

- Receita proveniente de clientes que fazem compras Unicas;

- Receitas recorrentes provenientes da entrega da Proposta de
Valor ou por assisténcia ao consumidor pdés-venda.

E necesséario compreender ainda: qual valor e como cada segmento de
consumidor esta disposto a pagar e o quanto cada Fonte de Receita contribui
para o total (OSTERWALDER, PIGNEUR, 2010).

11.5. Estudo de Viabilidade Econbmica

Um estudo de viabilidade técnica e econémica (EVTE) consiste em uma
analise preliminar acerca dos aspectos tecnoldgicos e econémicos envolvidos
em um projeto que visa a producdo de um novo produto. A principal
funcionalidade desse tipo de relatério é fornecer informacdes técnicas sobre o
processo, bem como indicar se ha ou ndo atratividade econdmica no projeto
(TOWLER, SINNOTT, 2013).

O EVTE desenvolvido neste trabalho segue algumas diretrizes béasicas
encontrados nesse tipo de estudo, a saber:

- Descricao da tecnologia: Explorar a tecnologia escolhida, descrevendo as
reacBes quimicas envolvidas, os reagentes e catalisadores necessarios,
0s subprodutos gerados etc. Detalhar o processo industrial, especificando
as condicdes operacionais.

- Analise comercial: Indicar as principais aplicagdes do produto; analisar as
condi¢bes atuais de mercado; explorar as melhores localizacdes para a
planta do projeto.

- Analise econbmica: Apresentar estimativas para o investimento do projeto
e 0s custos de producéo; determinar a viabilidade econémica do projeto;

realizar andalise de sensibilidade, discutindo quais variaveis possuem
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maior influéncia sobre os resultados. Neste estudo, esta etapa sera
realizada por meio da andlise dos fluxos de caixa do projeto e da
Demonstracdo do Resultado de Exercicio (DRE)

11.5.1. Fluxos de Caixa

Os fluxos de caixa de um projeto sdo parte integral do EVTE e apresentam
todas as entradas e saidas de dinheiro em um certo intervalo de tempo. Para um
dado periodo, o fluxo de caixa liquido € calculado subtraindo-se entradas e
saidas (TOWLER, SINNOTT, 2013). A composicdo dos fluxos de caixa do
presente estudo é a seguinte:

- Entradas: receitas operacionais liquidas, capital de giro recuperado
- Saidas: investimento total (fixo e capital de giro); custos de producao

(variavel e fixo); despesas operacionais e impostos
[1.5.2. Valor Presente Liquido (VPL)

O valor presente liquido (VPL) refere-se a técnica de correcdo de valores
da série de fluxos de caixa de um projeto para o presente, baseando-se na
chamada Taxa Minima de Atratividade (TMA), que representa o retorno minimo
esperado para um dado investimento. Dessa maneira, o VPL € calculado pelo

seguinte equacionamento:

n FC]
VPL = ;m
onde FC; é o valor do fluxo de caixa para 0 ano j e n € o numero total de anos de
operacao.

Para indicar que um projeto é economicamente viavel, o VPL precisa ser
maior ou igual a zero, indicando que o retorno esperado foi atingido, no caso de
um VPL igual a zero, ou ultrapassado, para qualquer valor positivo.

Também é possivel calcular o payback do projeto, isto €, o tempo em que
ocorre retorno do investimento realizado. Em termos de célculo, esse momento

é alcancado quando o VPL assume seu primeiro valor ndo negativo.
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E importante indicar que o VPL ndo é a Unica ferramenta utilizada na
avaliacdo técnica e econdmica de um projeto, e que deve ser avaliada em
conjunto com outras possiveis analises tecnoldgicas, de localiza¢do, demanda,

entre outros.

[1.5.2.1 Investimento total

O investimento total € subdivido em dois tipos de custos distintos:
investimento fixo e capital de giro. O primeiro € definido como 0s custos totais
envolvidos na projegdo, constru¢do e instalacdo de uma determinada planta
industrial.

A estimativa do investimento fixo pode ser feita de diferentes formas, a
depender da disponibilidade dos dados. Como descrito na analise por (TRIBE,
ALPINE, 1986), a denominada ‘regra do 0,6’ pode ser aplicada para estimar de
maneira generalizada a alteracdo de investimentos relativos a alteracoes de
escalas em plantas industriais, em especial para equipamentos como tanques e

tubulacGes. Dessa maneira, utiliza-se a expressao:

=)

c, \V,
onde C é o investimento fixo, V é a capacidade produtiva da planta e a € igual a
0,6.

De maneira geral, a regra pode ser utilizada para obter-se o investimento fixo
de uma planta com capacidade V2 a partir de uma dada planta com capacidade
V1 e custo Ci.

Para atualizacdo temporal de valores de custo, por falta de acesso a
informacdes correspondentes a paises além dos Estados Unidos, utilizar-se-ao
os dados disponibilizados pela consultoria INTRATEC (2021) para esse pais. Os
indices para os Estados Unidos entre 2018 e janeiro de 2021 sdo como descritos
da Tabela 1. Como descrito pela Intratec, a atualizacdo de custos no tempo é
feita pela multiplicagéo do investimento fixo pela raz&o entre o indice do periodo

original e o indice atual.



Tabela 1 - indices de Custo para Plantas adaptado de INTRATEC (2021).

Data indice de Custo para os Estados Unidos
Jan 2018 148,0
Fev 2018 149,3
Mar 2018 150,8
Abr 2018 152,6
Mai 2018 155,2
Jun 2018 156,5
Jul 2018 158,5
Ago 2018 159,3
Set 2018 160,2
Out 2018 160,1
Nov 2018 158,3
Dez 2018 158,6
Jan 2019 158,5
Fev 2019 158,3
Mar 2019 158,5
Abr 2019 159,1
Mai 2019 158,3
Jun 2019 157,4
Jul 2019 156,0
Ago 2019 1554
Set 2019 155,6
Out 2019 153,4
Nov 2019 152,8
Dez 2019 152,5
Jan 2020 151,9
Fev 2020 151,8
Mar 2020 150,8
Abr 2020 148,9
Mai 2020 149,2
Jun 2020 149,7
Jul 2020 150,1

28
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Ago 2020 150,0
Set 2020 149,8*
Out 2020 150,7*
Nov 2020 151,8*
Dez 2020 153,2*
Jan 2021 160,7*

* Valores preliminares.

Os valores tipicos de proporcionalidade dos itens componentes diretos e
indiretos do investimento fixo estdo foram descritos por Peters e Timmerhaus

(1991) e estao listados na Tabela 2.

Tabela 2 — Porcentagens tipicas do investimento fixo para custos diretos e indiretos
(PETERS, TIMMERHAUS, 1991).

Item Faixa Percentual (%)

Custos Diretos

Compra de Equipamentos 15-40
Instalacdo 6-14
Instrumentacdo e Controle 2-8
Tubulagbes 3-20
Elétrica 2-10
Construgdes 3-18

Area Externa 2-5
Instalacbes de Servico 8-20
Terreno 1-2

Custos Indiretos

Engenharia e Supervisdo 4-21
Despesas de Construcao 4-16
Construtora 2-6

Contingéncia 5-15
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Outra forma empirica relevante de estimagédo do investimento fixo & por
meio da definicdo de ISBL? ou todos os custos de equipamentos diretamente
relacionados a planta de producdo, e OSBL3, ou todos os custos periféricos a
planta de producdo, como utilidades e escritérios. Essas relagbes sdo como
descritas por (TOWLER, SINNOTT, 2013), e estéo listadas na Tabela 3.

Tabela 3 — Relacdes empiricas dos componentes do investimento fixo como descritas por
(TOWLER, SINNOTT, 2013).

Iltem Relacéo
Investimento Fixo IF=1M+12+13+14
ISBL 11
OSBL 12 = 0,4*I1
Custos de Engenharia 13 =0,2*(1 + 12)
Encargos de Contingéncia 14 =0,1*(11 + 12)

O outro componente do investimento total, o capital de giro, consiste no
capital necessario para dar a partida na planta e manté-la funcionando. Enquanto
houver operacéo, o capital de giro € necessario, sendo recuperado no fim da
vida util do projeto. Isto é, esse custo em particular aparece como uma saida no
primeiro fluxo de caixa e reaparece como uma entrada no ultimo (TOWLER,
SINNOTT, 2013).

Segundo (TOWLER, SINNOTT, 2013), o capital de giro pode representar
desde 5% do valor do investimento fixo, para projetos simples, até 30%, para

projetos de maior complexidade.

[1.5.2.2 Custo de producéao

2|SBL ou Inside Battery Limits representa todos os custos de obtencéo e instalacdo de todos
0s equipamentos que compdem a planta de produgédo em si, como todos o0s equipamentos
necessarios para producao, tubulagdes, instrumentacao, entre outros (TOWLER, SINNOTT,
2013).

3 OSBL ou Outside Battery Limits representa os custos de adigées necessarias a infraestrutura
para o projeto, como para geracao e transmisséo de eletricidade, tratamento de efluentes,
laboratérios, escritorios, entre outros (TOWLER, SINNOTT, 2013).
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Os custos de producéo correspondem aos gastos envolvidos no processo
de obtencao do produto final. Dependendo da natureza do gasto, 0s custos sédo

divididos em variaveis e fixos.

A) Custos variaveis

Sao aqueles que variam proporcionalmente com a escala de produgéo
empregada. Nesse sentido, 0s custos associados a aquisicdo das matérias-
primas utilizadas nessa categoria. Para a contabilizacdo desses valores, é
necessario conhecer os coeficientes técnicos do processo, isto é, a relacdo
numeérica entre as quantidades de insumos consumidos e de produtos gerados,
bem como o preco de comercializacdo de cada matéria-prima (TOWLER,
SINNOTT, 2013).

Ainda estéo incluidos nessa categoria 0s custos com as ditas utilidades,
que nao sao parte integral do processo, mas necessdrias para a producao. Em
uma industria quimica, as utilidades geralmente consistem em fontes de energia,
fluidos para aquecimento/resfriamento, correntes de ar e agua etc. Segundo
Peters e Timmerhaus (1991), uma boa estimativa inicial para esses custos esta
em torno de 15% do custo total de producéo.

B) Custos fixos

Sé&o aqueles que ndo sao alterados conforme a quantidade de produtos
produzida pela planta. Estao incluidos nessa categoria: 0s custos envolvidos na
mao-de-obra; a manutencdo da planta e do patriménio material; seguros;
despesas operacionais, dentre outros custos gerais (TOWLER, SINNOTT,
2013).

Os custos de mao-de-obra abrangem os salarios e beneficios pagos aos
colaboradores que atuam na planta. Os funcionarios podem ser separados entre
0s operadores, que trabalham em turnos diretamente no processo, e
supervisores/administradores, que trabalham em horario comercial (TOWLER,
SINNOTT, 2013).

A manutengdo consiste no custo necessario para manter a planta em boas

condi¢cbes de funcionamento e inclui os gastos com a substituicdo de pecas ou



32

equipamentos e com a mao-de-obra especializada para reparos (TOWLER,
SINNOTT, 2013).

Os custos com seguro em uma induastria quimica pretendem cobrir os
possiveis danos causados as instalacdes da planta em decorréncia do processo.
Como a determinacado desse valor é dificil, Towler e Sinnott (2013) sugerem uma
estimativa inicial de 1% do investimento fixo.

As despesas operacionais podem ser divididas em trés categorias de
custos associados ao projeto: Pesquisa e desenvolvimento (P&D), marketing e
vendas, e despesas administrativas (TOWLER, SINNOTT, 2013).

Os gastos com P&D englobam todo o processo de desenvolvimento de
novas tecnologias e produtos dentro de uma industria. Dependendo do tipo de
atividade praticada pela empresa, o valor dessas despesas pode variar
significativamente. Segundo Towler e Sinnott (2013), os gastos em questédo
estdo em uma faixa entre 1% da receita, para as empresas petroquimicas, e
15%, para as farmacéuticas.

Os custos com marketing e vendas correspondem as despesas envolvidas
com a captacdo de novos clientes, divulgacdo do produto e pesquisas de
mercado. A parcela competente a esse gasto € geralmente negligente para
produtores com pouca diversificagao, tais como os de commodities, mas pode
representar até 5% do custo total de producdo no caso de produtos de alta
sofisticacdo (TOWLER, SINNOTT, 2013).

As despesas administrativas compreendem todos os custos dos setores de
administragao do projeto: geréncia geral, recursos humanos, setores financeiro
e juridico, compras etc. Como estimativa inicial para essas despesas, sera
adotado um valor de referéncia correspondente a 65% dos custos com a méo-

de-obra, como proposto por Towler e Sinnott (2013).

[1.5.2.4 Receitas Operacionais

As receitas previstas no projeto sdo obtidas, em totalidade, a partir das
vendas do produto. Para efeitos de céalculo, faz-se a multiplicacdo da quantidade

produzida pelo preco unitario de venda.

11.5.2.3 Imposto de Renda



33

As empresas brasileiras seguem regras de tributacdo estabelecidas pela
Receita Federal por meio do Imposto sobre Pessoas Juridicas (IPRJ), cuja
aliquota consiste em 15% sobre o lucro apurado da empresa. ApoOs este
desconto inicial, as empresas que apresentarem lucro superior a R$ 20.000,00
deverdo pagar uma aliquota adicional de 10%. Ademais, também havera
tributacdo de 9% do lucro liquido para fins de contribuicédo social (CSLL). Desse
modo, a aliquota total a ser deduzida € de 34%.

O imposto de renda é descontado apos a contabilizacdo das despesas da
empresa e da denominada depreciacdo. Este encargo tem natureza néao-
monetaria, isto é, ndo aparece nos fluxos de caixa como uma das saidas, embora
atue reduzindo a receita da empresa no ambito fiscal. A depreciacéo € calculada
com base no investimento fixo, podendo ser entendida como a desvalorizacéo
(fisica, tecnoldgica etc.) dos ativos de uma empresa. Na pratica, por se tratar de
€ um encargo ndo pagavel, a depreciacdo atua como um abono dado pelo
governo para que as empresas possam repor ou substituir os equipamentos
desgastados ou obsoletos.

O método mais simples para o calculo da depreciagdo consiste em assumir
uma abordagem linear, com percentual constante do investimento fixo

descontado anualmente.
[1.5.3. Taxa Interna de Retorno (TIR)

A taxa interna de retorno de um projeto € definida como a maior Taxa
Minima de Atratividade (TMA) que néo retorna um valor negativo. Ou seja, a TIR
representa o valor de TMA para o qual o Valor Presente Liquido (VPL) é zero
(TOWLER, SINNOTT, 2013).

Portanto, para calcular a TIR, basta substituir a variadvel TMA no

equacionamento do VPL, igualando-o a zero:

VPL zn: G 0
B _0(1+TIR)J'_ ’
J:

onde FC; é o valor do fluxo de caixa para o ano j.
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A TIR representa a TMA maxima para qual o projeto ainda se mostra
economicamente viavel pela da andlise do VPL. E relevante ressaltar,
novamente, que o VPL nédo é, e ndo deve ser utilizado como, Unica ferramenta
para a avaliacao de viabilidade de um projeto, e que, consequentemente, a TIR

deve ser observada da mesma maneira.

11.5.4 Andlise de Sensibilidade

A analise de sensibilidade é realizada a partir da alteracdo de parametros
e valores da avaliagdo economica, resultando diretamente em mudangas nas
entradas e saidas definidas no fluxo de caixa. Verificando-se o grau de influéncia
e importancia de cada parametro alterado no resultado de viabilidade econémica
obtida. Dessa forma, é possivel compreender quais alteracdes de premissas e

parametros da andlise oferecem riscos ao projeto, em maior ou menor grau.

I1l. REVISAO BIBLIOGRAFICA

Nesse capitulo, sera descrita uma revisédo bibliogréfica de todos os temas
pertinentes as analises desenvolvidas, bem como a descricdo do processo
produtivo de PLA escolhido para trabalho.

Primeiramente, serdo temas fundamentadores da discussdo proposta,
como a defini¢do e a situacao atual dos bioplasticos no mundo, além de histérico,
rotas produtivas e caracteristicas do PLA. Permitindo o desenvolvimento da
discusséo para a escolha e descricdo de uma tecnologia de producdo a ser

usada em toda a analise de viabilidade econdmica.

[1l.1. Os Bioplasticos

Os bioplasticos sdo usualmente definidos como plasticos de origem
renovavel, ou biodegradaveis ou ambas as caracteristicas (Figura 1)
(EUROPEAN BIOPLASTICS, 2018a). Dessa maneira, existem bioplasticos de
origem renovavel e ndo biodegradaveis, como o PE verde e o PEF, de origem
renovavel e biodegradaveis, como o objeto principal aqui em estudo, o PLA, e,

ainda, de origem féssil e biodegradaveis, como o PBAT.
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Figura 1 - Visualizacao grafica da definicao de bioplasticos - adaptado de European
Bioplastics (2018a).
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Grande parte dos bioplasticos sdo produzidos a partir de processos
fermentativos, com uso de matérias-primas renovaveis. Existem, porém, rotas
quimicas, ndo s6 na producdo a partir de fontes fésseis, mas também para
renovaveis, como é o caso do PEF, produzido a partir da polimerizacéo do acido
2,5-furandicarboxilico e etileno glicol (HWANG, JEON, et al., 2020).

Se por um lado o uso de matérias-primas renovaveis pode ser um grande
avanco na “desfossilizacdo” da economia, por outro, o consumo de fontes
bioldgicas, em especial variedades alimenticias, como milho, mandioca e até
mesmo a cana-de-agucar, para a producdo de quimicos acende um relevante
debate acerca do impacto da industria sobre a seguranca alimentar de
populacdes, ao consumir parte da oferta de alimentos e pressionar o uso de
terras agricultaveis. Em 2018, os bioplasticos foram responséaveis por 0.016% de
toda a terra agricultavel em uso, mas representam menos de 1% da producéo
total de plasticos atual (EUROPEAN BIOPLASTICS, 2018a). Ao ganhar mais
relevancia, é possivel que esses materiais representem uma ameacga ao

suprimento global de alimentos. Em 2012 foi estimado por Colwill, Wright, et al.
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gue se toda a demanda de plasticos e combustiveis forem supridas por fontes
vegetais até 2050, a demanda por terra poderia, nos cendrios moderados e
pessimistas, ultrapassar a disponibilidade de terra, que precisaria ser
suplementada com a ocupacédo de areas florestais para agricultura, gerando
desmatamento, perda de biodiversidade e agravando a situacdo climatica.
Portanto, reforcando a necessidade de utilizacdo de matérias-primas alternativas
como residuos ou subprodutos.

Os bioplasticos tém que superar desafios econdmicos e tecnoldgicos para
competir com plasticos convencionais. Alguns, como o PLA, ainda néo
apresentam a performance necessaria para certas aplicagdbes (HAMAD,
KASEEM, et al., 2018). Outros, como o PEF, ainda ndo estdo prontos para a
producdo em grandes escalas, impossibilitando o uso em algumas das principais
aplicacdes (EUROPEAN BIOPLASTICS, 2018b), como a substituicdo das
embalagens PET.

E relevante, também, reconhecer o papel dos cenarios social e politico na
adocdo desses materiais. As politicas publicas tém papel fundamental no
desenvolvimento desses materiais (ELLEN MACARTHUR FOUNDATION,
2015). Essas agdes incluem certificagdo, incentivos ao desenvolvimento de
produtos com melhor performance ambiental, regulacdo do uso de plasticos
fésseis convencionais, como a restricdo ao uso em algumas aplicacdes, e
incentivos para compras publicas governamentais. Por vez, essas medidas sao
impulsionadas pela crescente conscientizagdo ambiental presente na sociedade,
principalmente em teméticas ligadas as mudancas climéticas e a poluicdo de
corpos d’agua por fragmentos plasticos.

Ao tratar-se especificamente do PLA, a diferenciacdo entre
biodegradabilidade e compostabilidade se mostra pertinente. O conceito de
compostabilidade é mais restritivo, correspondendo aos materiais com
capacidade de degradagcdo por microorganismos em condicoes de
compostagem especificadas (industrial ou ndo), gerando substancias humicas
como produto, que podem, por exemplo, ser utilizadas para fins agricolas. Ou
seja, esses materiais ndo se degradam, necessariamente, em condi¢cdes
ambientes, tendo como garantia de biodegradacdo apenas em condi¢cdes de
compostagem especificadas. Por outro lado, a biodegradabilidade € um conceito

mais geral, representado por materiais com capacidade de degradacao a partir
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da acdo de microorganismos e do ambiente. Essa categoria engloba, portanto,
materiais compostaveis, mas nao exclusivamente. (EMADIAN, ONAY, et al.,
2017, KORNER, REDEMANN, et al., 2005)

Outra distincdo importante € entre bioplasticos drop-in e ndo drop-in.
Materiais drop-in sdo aqueles considerados substitutos perfeitos, ou seja, sdo a
mesmas substancias e apresentam as mesmas propriedades fisico-quimicas,
podendo ser utilizados sem alteracdes a jusante na cadeia produtiva (OROSKI,
Fabio De Almeida, ALVES, et al., 2014). Alternativamente, bioplasticos ndo drop-
in sdo novos materiais, com diferentes propriedades fisico-quimicas em
comparacao aos plasticos convencionais, necessitando, portanto, de alteracdes
significativas na cadeia produtiva como um todo, como € o caso do PLA. Esses
novos materiais, em geral, ainda apresentam propriedades técnicas limitadas e
podem necessitar de maior desenvolvimento tecnologico (ANDREESSEN,
STEINBUCHEL, 2019, OROSKI, ALVES, et al., 2014).

Materiais ndo drop-in, como o PLA, apresentam, também, um desafio em
processos de reciclagem. A reciclagem mecanica desses materiais ndo €
economicamente viavel por ainda ndo serem produzidos em suficiente volume,
e a reciclagem quimica pode ter custos muito elevados e nao esta disponivel
para todos os materiais. Esses bioplasticos ainda podem contaminar as cadeias
de reciclagem ja estabelecidas, por elas ndo serem projetadas para a separacao
desses materiais, principalmente por serem novos e produzidos em baixissima
escala (SOROUDI, JAKUBOWICZ, 2013).

Apesar dos custos mais elevados em comparacéo a reciclagem mecanica,
atualmente, vé-se na reciclagem quimica uma solucédo atrativa para o problema
da reciclagem de diversos biomateriais. No caso especifico do PLA, por exemplo,
esse tipo de reciclagem gera diversos produtos com valor agregado — como alquil
lactatos, acido acrilico e acido latico, que pode ser reformando em PLA. (GERE,
CZIGANY, 2020, MCKEOWN, ROMAN-RAMIREZ, et al., 2019)

[11.2. Histérico da Producao do PLA
As primeiras sinteses do poliacido latico datam de 1932 pelo pesquisador

Wallace Carothers, realizadas por meio de aquecimento a vacuo do acido latico.

O polimero obtido apresentava baixa massa molecular e propriedades
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mecanicas inadequadas para aplicacbes comerciais (MEHTA, KUMAR, et al.,
2005). A DuPont foi a primeira empresa a patentear uma rota tecnoldgica para
sintese de PLA de maior peso molecular, em 1954 (MOTTA, DUEK, 2006).

O interesse sobre o PLA ficou restrito a area cientifica até o final da década
de 60, quando foi demonstrado que a degradacao do polimero poderia ocorrer
in vivo. Essa propriedade, associada a atoxidade do material, criou novas
possibilidades de aplicacdo na area médica (MOTTA, DUEK, 2006).

Os avancos mais relevantes para o mercado de PLA comecaram a surgir
no inicio dos anos 90. O inicio dessa década foi marcado por um choque do
preco do petrdleo por decorréncia da Guerra do Golfo (LOONEY, 1992).
Simultaneamente, observou-se uma maior preocupacdo com as mudancas
climaticas causadas pela atividade humana. Algumas das iniciativas
internacionais culminaram na assinatura do Protocolo de Quioto, um tratado cujo
objetivo era comprometer os signatarios a reduzir a emissdo de CO2 (UNITED
NATIONS CLIMATE CHANGE, 2021). Esse contexto incentivou a exploracéo de
alternativas sustentaveis aos produtos de origem fossil existentes.

Nessa época, a Cargill Inc., uma das maiores produtoras de commodities
agricolas do mundo, estava interessada em explorar novas tecnologias para o
aproveitamento de carboidratos vegetais. Em 1997, a empresa estabeleceu uma
joint venture com a Dow Chemicals sob o nome NatureWorks, com o objetivo de
introduzir resinas de PLA no mercado de plasticos. A primeira planta de PLA no
mundo entrou em operacdo nos Estados Unidos em 2002, com capacidade de
producdo de 140.000 toneladas/ano. A aposta das empresas era lancar um
bioplastico que pudesse competir com as commodities de origem féssil em
diversos setores, como o téxtil e o de embalagens (JAMSHIDIAN, TEHRANY, et
al., 2010).

A NatureWorks se manteve como o unico player relevante do mercado de
PLA por muitos anos. No decorrer das atividades, a Dow vendeu sua parte da
joint venture para a Cargill e outras empresas se juntaram a NatureWorks
posteriormente. Em 2011, ja com participacdo da petroquimica tailandesa PTT
Chemical, foi anunciada a abertura de uma nova planta na Tailandia, que nunca
chegou a ser concretizada (BIOPLASTIC NEWS, 2018).

Ao longo dos anos, outras empresas entraram no mercado de PLA por

meio de joint ventures. E o caso da Futerro, criada pela Galactic, uma das
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maiores produtoras de acido latico, e a Total Petrochemicals. Uma planta com
capacidade de 1500 toneladas/ano foi inaugurada na Bélgica em abril de 2010.
(PLAST EUROPE, 2010)

Outra iniciativa importante foi tomada pela Purac, que jA demonstrava
interesse no mercado de PLA desde 2008. A grande produtora de acido latico
desenvolveu um método de producdo para o bioplastico em parceria com a
Sulzer Chemtec, empresa de engenharia suica (SULZER, 2021).

Inicialmente, a estratégia da Purac era fornecer os lactideos e a tecnologia
para que outras empresas transformadoras produzissem o PLA. (OROSKI,
2013). A Synbra Technology, produtora de poliestireno expandido (EPS), iniciou,
em 2012, a operacgdo de uma planta de PLA com capacidade de 5000 t/ano,
utilizando a tecnologia Purac/Sulzer (ONDREY, 2021).

Em 2018, foi lancada mais uma joint venture para producédo de PLA, desta
vez entre a produtora de acido latico e antiga Purac, Corbion, e a Total. J& no
final do mesmo ano, uma planta com capacidade de 75 mil toneladas/ano entrou
em operacédo, a segunda maior do mundo. As empresas adotaram um modelo
integrado de producéo, no qual o monémero para a sintese é produzido em uma
outra planta com capacidade de 100 mil toneladas/ano (BIOPLASTIC NEWS,
2018).

E interessante destacar que a maioria do PLA produzido no mundo, embora
seja proveniente de fontes renovaveis, é de primeira geracao, isto €, produzido
a partir de matérias-primas alimenticias, como cana-de-acucar, milho e
beterraba. Em 2015, a Corbion conseguiu sintetizar, em laboratorio, a primeira
resina do polimero a partir de insumos nao-alimenticios como a palha de milho.

Os movimentos mais recentes da industria caminham em direcdo a
expansdo e modernizacdo dos processos de obtencédo do PLA. A Corbion tem
planos para implementar uma nova na planta da Tailandia até 2023 (GUZMAN,
2021). Por outro lado, a NatureWorks também realiza investimentos no sentido
de ampliar sua capacidade produtiva. Até o fim de 2021, a empresa planeja
concluir um novo projeto que aumenta a eficiéncia de purificacdo dos

mondmeros usados na polimerizagcdo (NATUREWORKS, 2020).

111.3. Sintese do PLA
[11.3.1. Sintese do Acido Latico
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O acido latico é a unidade estrutural utilizada na obtencdo do PLA.
Caracteriza-se por ser um acido organico de ocorréncia natural, sendo produzido
por diversas espécies de mamiferos, plantas e microorganismos. Por possuir um
carbono quiral em sua estrutura, o acido latico existe sob a forma de dois
isbmeros opticos, denominados L- e D- (CIPRIANO, 2013). A figura 2 apresenta

a estrutura quimica dos dois enantibmeros.

Figura 2 — Estrutura quimica dos enantidbmeros do acido latico (AURAS, HARTE, et al.,

2004).
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O interesse comercial no acido latico € justificado pela sua grande gama de
aplicacdes na industria. Além da producédo de PLA, o composto é usado como
intermediario nas industrias de alimentos, cosméticos e medicamentos. O
isbmero L-, em particular, € o mais visado para aplicacbes, uma vez que €
facilmente assimilado pelo organismo humano (BENEVENUTI, 2016).

A sintese do acido latico pode ser realizada de duas formas: por meio de
rota biotecnolégica ou por meio de rota puramente quimica, sendo a primeira a
mais amplamente utilizada para a obtencdo do &acido em escala industrial
(BENEVENUTI, 20186).

A rota quimica consiste em realizar uma hidrdlise de lactonitrilas em acidos
fortes, produzindo uma mistura dos isdbmeros D- e L- do acido latico. Inicialmente,
reage-se cianeto de hidrogénio e acetaldeido em fase liquida e alta pressao,
obtendo-se lactonitrila. Este composto é posteriormente hidrolisado por HCI ou
H2S04, produzindo acido latico. A etapa de purificagdo consiste em esterificar o
acido recem-obtido com metanol, com subsequente destilacdo e hidrdlise
aguosa. A Figura 3 apresenta as reacdes envolvidas (NARAYANAN,
ROYCHOUDHURY, et al., 2004).
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Figura 3 — Reacdes envolvidas na producao de acido latico via rota quimica (adaptado

de Narayanan, Roychoudhury, et al. (2004))

(a) AdicZo de HCN
Catalisador

CH3;CHO + HCN — CH3;CHOHCN
Acetaldeido Cianeto de hidrogénio Lactonitrila
(b) Hidrolise por Acido Sulfurico
CH3;CHOHCN + H,O + % HoS0, + CH;CHOHCOOH + 1/3(NH4) 2504
Lactonitrila Acido Sulfarico Acido latico sal de aménio
(c) Esterificagio
CH;CHOHCOOH + CH3OH CHy — CHOHCOOCH: + H.0O
Acido latico Metanol Lactato de metila
(d) Hidrélise por dgua
CH;CHOHCOOCH; + H,O — CH3;CHOHCOOH + CH3;0H
Lactato de metila Acido latico Metanol

O acido latico obtido por essa rota € uma mistura racémica dos dois
enantibmeros, em contraste com aquele produzido por rota biotecnolégica, que
€ composto por apenas um dos isdmeros. O grau de pureza 6ptica do acido latico
tem grande influéncia sobre as suas propriedades fisicas e, consequentemente,
sobre as do PLA. Quanto maior a pureza, maior sera o grau de cristalinidade e
o ponto de fusdo do PLA, ampliando a possibilidade de aplicagcbes comerciais
desse plastico. Por esta razdo, a rota biotecnologica € a mais amplamente
adotada pelos produtores de acido latico. (GHAFFAR, IRSHAD, et al., 2014)

A rota biotecnoldgica caracteriza-se por um processo de fermentacao,
seguido de etapas de purificagdo. As matérias-primas que podem ser
empregadas no processo consistem em diferentes tipos de biomassa. Podem
ser utilizadas biomassa de primeira geracdo (milho, melaco), segunda geracéo
(bagaco de cana, celulose) ou terceira geragao (algas) (BENEVENUTI, 2016).

A escolha da matéria-prima determina qual o tipo de pré-tratamento sera
necessario antes da fermentacdo. A maioria dos agentes fermentativos soO
consegue assimilar monossacarideos, como glicose e lactose. Carboidratos de
maior complexidade, como amido, precisam ser hidrolisados em compostos mais
simples. Os polissacarideos altamente insolUveis e resistentes, como a celulose,
necessitam de pré-tratamento mais intenso, com processamento fisico e
hidrolise acida ou enzimatica (BENEVENUTI, 2016).
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Os agentes fermentativos utilizados sdo bactérias ou fungos filamentosos.
A fermentacdo fungica apresenta algumas desvantagens em relagdo a
bacteriana, principalmente a necessidade de intensa aeracdo e formacdo de
subprodutos que diminuem o rendimento de acido latico. A maioria dos estudos
e processos industriais utilizam bactérias para a fermentacdo (WEE, KIM, et al.,
2006).

As condi¢des operacionais da fermentagdo devem ser cuidadosamente
controladas ndo apenas para aumentar a produtividade, como também para
evitar a perda dos agentes fermentativos. As variaveis ideais de operacdo
dependem do microrganismo utilizado. Na maior parte dos casos, o pH € mantido
entre 5-5,8 e a temperatura entre 25-35 °C (BENEVENUTI, 2016).

A producdo de &cido latico reduz o pH do meio reacional, o que é
contrabalanceado com a adicdo de um agente tamponante. Na maioria dos
processos, utiliza-se CaCO3, pois, além de controlar a variacéo de pH, também
fornece célcio para os agentes fermentativos (BENEVENUTI, 2016).

A fermentacdo pode ser conduzida em batelada (simples ou alimentada)*
ou em regime permanente. Os processos descontinuos produzem acido latico
em maior concentracao, enquanto 0s continuos apresentam maior produtividade
(WEE, KIM, et al., 2006).

A batelada simples é pouco utilizada em escala industrial devido a grande
dificuldade em controlar o pH do meio. Além disso, a alta concentracdo de
nutrientes no inicio do processo pode ter efeito inibitdrio sobre o crescimento dos
microrganismos. Tais problemas sdo evitados nos processos continuos e de
batelada alimentada (BENEVENUTI, 2016).

O &cido latico produzido € submetido a um processo de recuperacéo para
diminuir perdas e aumentar a pureza. O meio fermentado contém diversas
impurezas, como aclUcares e biomassa, que precisam ser removidos
(GHAFFAR, IRSHAD, et al., 2014). Dentre os processos existentes, destacam-
se: precipitagcéo, extracdo com solvente e destilagao a vapor.

A precipitagdo é o método convencional de separagdo do &cido latico.

Durante a fermentacéo, o carbonato de calcio adicionado converte o0 acido em

4 Batelada simples é um tipo de processo descontinuo, no qual os substratos s3o adicionados no reator
apenas no inicio da operacgdo. Na batelada alimentada, faz-se a introducdo dos substratos e retirada dos
produtos em intervalos regulares de tempo (LONGOBARDI, 1994)
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lactato, sua forma ionizada. Apds uma etapa de filtracdo, o lactato é regenerado
a 4cido latico por meio de acidificacdo com H2SO4. Esse método gera gipsita
(CaS04) como subproduto, que deve ser separada do 4cido latico em uma nova
filtracdo (BENEVENUTI, 2016).

Esse processo de recuperacdo apresenta altos custos associados a
compra de reagentes e etapas de filtragdo, podendo corresponder a 50% do
custo total de producdo. Inicialmente, a alta producdo de gipsita e outros
efluentes também eram uma desvantagem, pois tornavam o processo muito
oneroso e muito danoso ao meio-ambiente. (BENEVENUTI, 2016).

Para diminuir os impactos causados pela producdo de gipsita, a industria
de acido latico buscou evoluir seus processos. Em 2008, por exemplo, a
NatureWorks ja havia aprimorado sua nova tecnologia fermentativa, de modo a
operar em pHs menores, diminuindo a quantidade de Ca(OH)2 utilizado e,
consequentemente, a gipsita produzida (VINK, DAVIES, et al., 2010). A Corbion
também possui patentes similares que descrevem tecnologias com uso menos
intensivo do hidroxido.

Outro processo de purificagdo consiste na extracdo com solvente. A
recuperacdo € feita adicionando-se um solvente organico imiscivel a mistura
aquosa original, geralmente alquilaminas. O acido latico é recuperado como
lactato na fase organica. As principais desvantagens desse método sédo os altos
custos tanto de equipamentos quanto de recuperacdo do solvente
(BENEVENUTI, 20186).

A destilagcdo a vapor consiste em separar substancias pouco hidrofilicas de
uma solucdo aquosa por meio de arraste com vapor de agua. Este processo
requer grandes taxas de evaporacdo para recuperar volumes relativamente
pequenos de acido latico, o que torna muito elevado o custo associado ao
consumo energético (BENEVENUTI, 2016).

Ainda existem outros processos nao convencionais para separacdo do
acido latico descritos em patentes e artigos recentes, tais como a eletrodialise e
ultrafiltracdo por membrana (BENEVENUTI, 2016).

A eletrodidlise € um método de separacdo baseado na acdo de um
potencial elétrico aplicado sobre ions em um sistema. No caso em questdo, uma
membrana de troca i6nica € introduzida no meio fermentativo com o objetivo de

separar os ions in situ. Desse modo, evita-se a acidificacdo do meio reacional,
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removendo a necessidade de utilizacdo de agentes neutralizantes. O alto custo
da membrana e a decomposicao térmica do produto, no entanto, sao alguns dos
entraves para aplicacéao industrial (BENEVENUTI, 2016).

Similarmente a eletrodialise, a ultrafiltracdo € um processo de separacéo
que ocorre concomitantemente a fermentacdo. Introduz-se membranas
semipermeaveis com didmetros entre 0,001-0,005 pym no sistema e aplica-se um
diferencial de presséo para facilitar o movimento das moléculas. Todavia, 0s
eventuais acumulos de particulas na superficie da membrana diminuem a
eficiéncia de separacado, o que demanda uma aplicacdo maior de diferencial de
pressdo (BENEVENUTI, 2016).

111.3.2. Sintese do Poliacido Léatico

A obtencdo do PLA utilizando acido latico pode se proceder de duas
formas: por policondensacgé&o ou por polimerizagdo via formacéo de anel lactideo.
As caracteristicas do polimero produzido, e consequentemente suas aplicacoes,
dependem diretamente do processo adotado. A Figura 4 apresenta um esquema
das rotas de obtencdo do PLA (GARLOTTA, 2001).
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Figura 4 — Rotas de sintese do PLA (GARLOTTA, 2001).
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A policondensacdo direta consiste na esterificagdo dos monémeros, que sé
€ possivel devido a presenca dos grupos OH e COOH na estrutura quimica do
acido latico (CIPRIANO, 2013). Dentre as rotas disponiveis, esta € a mais
simples e a que possui menor custo operacional.

O polimero sintetizado por esse processo possui baixo peso molecular e
com propriedades mecanicas ruins, limitando possiveis aplicacbes. A alta
viscosidade do meio reacional associada ao desfavorecimento do equilibrio
quimico pela presenca de agua séo alguns fatores que dificultam a obtengéo de
PLA de maior massa (CARVALHO, 2013).

O peso molecular pode ser aumentado empregando-se extensores de
cadeia e catalisadores, sendo possivel a obtencdo de um polimero com massa
molecular superior a 100.000 Daltons (GARLOTTA, 2001). A 4gua pode ser

removida adicionando-se um solvente com o sistema operando em baixas
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pressbes e altas temperaturas. Essas medidas, no entanto, encarecem o
processo e o produto final (JAMSHIDIAN, TEHRANY, et al., 2010).

Existe ainda outra forma de realizar a policondensacédo e obter polimeros
de alto peso molecular. Empregando-se um solvente organico que forme uma
mistura azeotrOpica com a agua, destila-se o &cido latico enquanto a
policondensacéo ocorre. O solvente € refluxado e retorna ao reator através de
peneira molecular, o que facilita a remocéo de agua (GARLOTTA, 2001).

Essa técnica dispensa 0 uso de extensores de cadeia, mas necessita de
elevadas quantidades de catalisador para favorecer a cinética quimica. A
consequéncia é a producédo de PLA altamente impuro, que é toxico e pode sofrer
degradacédo indesejada (GARLOTTA, 2001).

A rota preferencialmente usada pela industria para a sintese do PLA é a
polimerizacdo de anel lactideo. Trata-se de um processo em trés etapas:
policondensacédo do &cido latico em oligbmero, formacdo de um anel lactideo
(dimero) e polimerizacao via abertura do anel. O PLA produzido por essa rota
também é referido por polilactideo (LASPRILLA, MARTINEZ, et al., 2012).

A primeira etapa de policondensacéo se procede até que haja formacao de
polimeros de baixa massa molecular, enquanto a agua é removida por
evaporagcdo. Em seguida, ocorre uma despolimerizagdo a baixas pressoes,
formando um dimero ciclico, denominado lactideo (CIPRIANO, 2013,
GARLOTTA, 2001).

Assim como o &cido latico, o anel lactideo existe sob a forma de
enantibmeros, a saber, L-, D- e meso. A despolimerizag&o do oligdmero produz
uma mistura dos trés isémeros, cuja proporcdo depende da estrutura dos
mondmeros utilizados, temperatura e catalisador. A Figura 5 apresenta as
possiveis estruturas do lactato, assim como o mecanismo de formacgéo do anel
(GARLOTTA, 2001).
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Figura 5 — Formacao do anel lactideo (GARLOTTA, 2001).
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Os lactideos sdo submetidos a um processo de purificacdo por meio de
destilacdo a vacuo em altas temperaturas. Finalmente, promove-se a abertura
dos anéis com subsequente polimerizacdo na presenca de catalisadores
organometalicos, obtendo-se um polimero de alta massa molecular. Esse
método permite um alto controle do peso do PLA por meio de manipulacao das
condicBes operacionais, como temperatura, pressdo e tempo de residéncia
(GARLOTTA, 2001, HU, DAOUD, et al., 2016, LASPRILLA, MARTINEZ, et al.,
2012).

Em comparacdo com a policondensacédo direta, a abertura do anel tem
menor tempo de reacdo e maiores taxas de conversdo. Entretanto, essa rota
apresenta um custo elevado, principalmente no que se refere a etapa de
purificacdo (JUNIOR, ZEITUNI, et al., 2015).

[11.4. Caracteristicas Fisico-quimicas do PLA
O PLA € um termoplastico que pode ser processado por diversos métodos

tradicionais, como extrusdo, injecdo e termoformacdo. No aspecto

macroscopico, é um plastico transparente, semelhante ao PET e ao PS. Algumas
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de suas propriedades o tornam interessante alternativa aos polimeros plasticos
tradicionais (MENEZES, 2015).

Estruturalmente, o poli acido latico € um poliéster alifatico e que, assim
como seu mondémero formador, existe sob a forma de estereoisémeros: poli-I-
acido latico (PLLA), poli-d-acido latico (PDLA) e poli-d,l-acido latico (PDLLA). O
PLA comercial € um blend feito a partir de PLLA/PDLA ou PLLA/PDLLA. A figura
6 apresenta as estruturas quimicas dos isémeros (LASPRILLA, MARTINEZ, et
al., 2012).

Figura 6 — Estrutura quimica a) PLLA, b) PDLA c¢) PDLLA (CHAN, VANDI, et al., 2018).
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O PLA é um material rigido com taxa de cristalizacdo relativamente baixa.
O grau de cristalinidade depende diretamente da proporcdo de enantibmeros
presentes na estrutura. Quanto mais puro opticamente for o polimero (estruturas
D- ou L- puras), mais cristalino sera. Por outro lado, estruturas com alto grau de
mistura racémica tendem a ser amorfas (CIPRIANO, 2013).

E importante destacar que o grau de cristalinidade exerce grande influéncia
sobre as propriedades do polimero. Em geral, um alto percentual de
cristalinidade é acompanhado por altas rigidez e temperaturas de fusdo e
transicao vitrea. Em contrapartida, o material se torna mais fragil e com menor
resisténcia ao impacto (CIPRIANO, 2013). A tabela 3.4.1 compara algumas
propriedades do PLA com as de outros polimeros.
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Tabela 4 — Propriedades do PLA e outros polimeros. Adaptado de Cipriano (2013).

T4(°C) Tm(°C) Resisténciaa Tracdo (Mpa) Madulo de Tensdo (Mpa) Alongamento na ruptura (%)
PLA 40a70 130a180 48 a 53 3500 30 a 240
LDPE -100 98a115 8a20 300 a 500 100 a 1000
PCL -60 59 a 64 4a28 390 a 470 700 a 1000
Amido - 110 a 115 35a80 600 a 850 580 a 820
PBAT -30 110a115 34240 - 500 a 800
PTMAT -30 108 a110 22 100 700
PS -30 100 34a50 2300 a 3300 1,2a25
Celulose 70a115 - 55a 120 3000 a 5000 18 a55
PHB 0 140 a 180 25240 3500 5a8
PHA -30a10 70a170 18a24 700 a 1800 3a25
PHB-PHV 0a30 100a190 25a30 600 a 1000 7al5
PVA 58a 85 180a230 28 a 46 380 a 530 -
Acetato de Celulose - 115 10 460 13a15
PET 73a80 245a265 48a72 200 a 4100 30 a 300
PGA 35a40 225a230 890 7000 a 8400 30
PEA -20 125a190 25 180 a 220 400

As propriedades mecanicas do PLA tendem a variar dependendo da massa
molar do polimero, da orientacdo das cadeias moleculares e do grau de
cristalinidade (GUPTA, REVAGADE, et al., 2007). Geralmente, para valores de
massa elevados, o polilactideo apresenta boas propriedades mecéanicas, com
resisténcia a tracdo comparaveis aos do PET e PS, o que € interessante para a
producdo de embalagens. Em contrapartida, o polimero apresenta baixa
resisténcia ao impacto e baixo alongamento na ruptura quando comparado ao
PS e o polietileno (CIPRIANO, 2013).

Quanto as propriedades térmicas, o PLA opticamente puro apresenta uma
temperatura de transicdo vitrea proxima a 58°C e temperatura de fusdo préoxima
a 180 °C. Um dos grandes fatores que dificultam o processamento do PLA é a
baixa resisténcia térmica do polimero. Em temperaturas proximas a 200 °C,
ocorrem quebras na cadeia polimérica, resultando em grandes perdas de massa
(CIPRIANO, 2013, LIM, AURAS, et al., 2008).

As propriedades de barreira sdo um importante parametro para a
fabricacdo de embalagens, principalmente as alimenticias. ldealmente, o
polimero utilizado neste tipo de aplicacdo deve oferecer resisténcia a passagem
de gases, vapor de agua e outras moléculas (JAMSHIDIAN, TEHRANY, et al.,
2010). Quanto maior o grau de cristalinidade, maior sera a resisténcia que o
material oferece a transferéncia de massa. Estudos comparativos entre o PLA e

outros polimeros apontam que, para o vapor de agua, o polilactideo apresenta
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maior coeficiente de permeabilidade do que o PET e menor do que o PS. Para
outras substancias como Oz, CO2 e Nz, o PLA possui melhor performance como
barreira em comparacéo ao PS e pior em relacdo ao PET (CIPRIANO, 2013).

De modo a melhorar algumas das propriedades do PLA e, por
consequéncia, ampliar a gama de aplicacdes do polimero, diversas estratégias
vém sendo adotadas. Dentre elas, pode-se citar a incorporagdo de aditivos,
como 0s agente nucleantes que aumentam a taxa de cristalizacdo do PLA
(CIPRIANO, 2013). A formacao de estereocomplexos de PDLA e PLLA resultam
em um material de diferentes propriedades em relacdo aos homopolimeros. Em
particular, obtém-se um produto final de maior temperatura de fusdo, na faixa
entre 220-230°C (CIPRIANO, 2013).0 PLA também atrai grande interesse do
ponto de vista da area médica por sua alta biocompatibilidade e atoxidade. O
acido latico € um metabdlito comumente produzido pelo corpo humano e,
portanto, consegue ser facilmente assimilado. Considerando que o organismo
humano sé produz o |-4cido latico, implantes de PLLA tem degradacdo mais
rapida quando comparados ao PDLLA (LASPRILLA, MARTINEZ, et al., 2012).

A biodegradabilidade é um dos principais diferenciais do PLA em relacdo a
outros polimeros de origem féssil. Em condicbes ambientais, a acdo de
microrganismos sobre esse material é altamente dificultada. Experiéncias
mostram que, mesmo em compostagem de jardim, o PLA permanece intacto
apos semanas. O polimero apresenta boa biodegradabilidade apenas quando
submetido a condicdo de compostagem industrial (CIPRIANO, 2013).

Para a biodegradacao do PLA, sdo necessarias duas etapas. Inicialmente,
a massa molar precisa ser reduzida de modo a facilitar o ataque microbiano.
Reacdes de hidrélise sdo conduzidas em temperaturas proximas a 58 °C. A
quebra ocorre em pontos aleatérios da estrutura. O mecanismo reacional é
ilustrado na Figura 7. Apos a reducao do PLA em oligbmeros, a etapa seguinte
consiste na degradacao enzimatica pelos agentes microbianos, produzindo COz,
agua e biomassa residual (CIPRIANO, 2013).
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Figura 7 — Hidrdlise do PLA (AURAS, HARTE, et al., 2004).
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O polimero também pode ser degradado por processos térmicos em altas
temperaturas. Neste caso, o polimero é convertido diretamente ao acido latico,
o que configura uma possivel rota de reciclagem da matéria-prima. Pode ocorrer,
no entanto, formacao de produtos indesejados, como acetaldeido e mondéxido de
carbono (CIPRIANO, 2013).

As propriedades descritas nesta secao permitem que, no cenario atual, o
PLA tenha um vasto potencial de aplicacdes em diferentes areas. O polimero,
que antes era limitado ao nicho da area médica, passou ser empregado na
confecgdo de embalagens e na industria téxtil (VINK, RABAGO, et al., 2003).
Atualmente, a expansao do campo de aplicacdes abrange outras areas, como a
de bens de consumos duraveis e a de impressao 3D. A tabela 3.3.4.2 apresenta

um resumo das principais aplicacdes do PLA.

Tabela 5 — Principais aplicacdes do PLA. Elaboragéo prépria.

Setor Aplicacdes

Embalagens Embalagens de laticinios; copos
descartaveis; garrafas; sacolas

Téxtil e ndo tecidos Roupas; lencos; tapetes; fraldas

Bens duraveis Brinquedos; moveis; eletronicos

Agricultura Filmes biodegradaveis; containers
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Impresséo 3D Filamentos de impresséo
Medicina Implantes ortopédicos; drug delivery

[11.5. Descricdo do Processo Produtivo Escolhido

Nesta secéo, serdo detalhados os processos industriais escolhidos para a
obtencdo do acido latico e do PLA, bem como as matérias-primas a serem
empregadas. Os processos aqui descritos serdo a base para todo o estudo de
viabilidade econdmica a ser desenvolvido ao longo deste trabalho.

[11.5.1 Matéria-prima

Conforme discutido ao longo deste capitulo, o PLA é um polimero
produzido exclusivamente a partir de acido latico, deixando a escolha da matéria-
prima restringida a obtencéo deste ultimo.

A primeira decisdo pertinente a ser tomada € o tipo de rota de obtencéo. O
acido latico pode ser obtido por via quimica ou biolégica. Como citado
anteriormente, a rota biotecnolégica apresenta algumas vantagens para
implementacdo industrial. Tais fatores vantajosos incluem: a utilizacdo de
matéria-prima barata e de fonte renovavel, baixo consumo de energia, baixas
temperaturas operacionais (ABDEL-RAHMAN, TASHIRO, et al., 2011) e
obtencéo de um produto opticamente puro (WEE, KIM, et al., 2006).

A maioria das empresas produtoras de acido latico optam pela via bioldgica.
Estima-se que, em 2009, entre 70-90% desse composto era produzido por
fermentacdo (ENDRES, SIEBERT-RATHS, 2011). A Corbion e a NatureWorks,
por exemplo, adotam a rota biologica a partir de um sistema de producao
totalmente integrado, desde o cultivo da matéria-prima até a sintese do PLA.

Todos esses fatores contribuem para a escolha da rota fermentativa para
este trabalho. Em especial, para o caso brasileiro, 0 amplo acesso a matérias-
primas que podem ser usadas para fermentacdo também possui grande
relevancia para essa escolha.

Definida qual rota para a producdo de &cido latico sera usada, o proximo

passo é a especificacdo da matéria-prima. Os processos fermentativos podem
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ocorrer utilizando produtos agricolas alimenticios, produzindo acido de primeira
geracdo, ou residuos, para acido de segunda geracao.

Atualmente, a producgéo de &cido latico industrial consiste, essencialmente
na fermentacdo de produtos agricolas, como o milho e a cana-de-acucar.
Diversos artigos e patentes, no entanto, exploram outras possiveis matérias-
primas, em especial as ndo-alimenticias, indicando uma possivel mudanca de
paradigma dessa industria no futuro.

Diversos autores descrevem processos cujo objetivo é o aproveitamento
de residuos como matéria-prima. Kwan, Hu, et al. (2018) prop6em uma rota com
uso de alimentos desperdicados em centros urbanos. A principal diferenca
técnica desse processo consiste em uma etapa de pré-tratamento, na qual a
matéria-prima é hidrolisada por fungos até a obtencao de acglcares fermentaveis.

Gezae Daful e Gorgens (2017) também descrevem uma rota utilizando
bagaco de cana como potencial matéria-prima. Nesse caso, também se faz
necessaria uma etapa de pré-tratamento antes da fermentacdo. Em linhas
gerais, o bagaco € submetido a vapor de alta pressdo, 0 que resulta na
separacao de duas fases: liquida, que contém hemicelulose, e sélida, contendo
celulose. A fracdo liquida pode ser fermentada diretamente por espécies
microbianas apropriadas, enquanto a fragdo soélida ainda precisa por um outro
processo de hidrélise antes da fermentacéo.

Rotas de producao para acido latico de segunda geracao ja existem em
escala laboratorial e, embora ainda sejam necessarios anos de pesquisa para a
implementacédo a nivel industrial competitivo, as principais produtoras de PLA ja
buscam desenvolver essas tecnologias (CORBION, 2021).

Para a producado do acido de primeira geragao, existem diversos insumos
agricolas que podem ser utilizados na fermentacéo, a saber: milho, cana-de-
acucar, beterraba, dentre outros. No caso da oportunidade brasileira, a cana-de-
acucar se apresenta como uma interessante op¢do de matéria-prima. O pais é
0 maior produtor de cana-de-agicar do mundo, com previsdo de producgéo de
mais de 655 milhdes de toneladas na safra 2020/2021 (CONAB, 2020).

A composi¢cédo média da cana-de-agucar consiste em 10-16% de fibras, 75-
82% de agua, 1-2.5% de ndo-aclcares e 15.5-24% de acucares fermentaveis
(CANILHA, CHANDEL, et al., 2012).
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Comparada ao milho, outra matéria-prima proeminentemente usada, a
cana pode ser facilmente utilizada na fermentag¢édo, uma vez que seus agucares
sao simples. Vegetais como o milho apresentam alto teor de amido, de modo
gue necessitam de pré-tratamento para tornar o substrato adequado para a
atividade bacteriana (MANANDHAR, SHAH, 2020).

A cana-de-acUcar € formada por uma parte fibrosa e outra liquida, a qual
contém diversos tipos de aclUcares. Em uma usina de acgUcar tradicional, a cana
€ moida para a extracdo do caldo, que passa por sua vez passa por multiplos
ciclos de evaporacéao/cristalizacdo para formacao do acucar comercial. A fracédo
nao-cristalizada, rica em agucares, € denominada melaco, podendo ser vendida
como produto alimenticio (PACHON, VASKAN, et al., 2018).

A proposta inicial para esse projeto € utilizar o subproduto da producéo de
acucar, melaco, como matéria-prima para a obtencao de acido latico. Tal escolha
€ norteada pela intencao de agregar valor a uma usina de agucar convencional.

Essa escolha é fundamentada nos principios estabelecidos pela
bioeconomia. Tal termo foi definido pela Organizacdo para Cooperacdo e
Desenvolvimento Econémico (OCDE) em 2009 como um conjunto de préticas
gue visem ao desenvolvimento de bioprodutos, de modo a gerar mudangas nos
ambitos socioecondmico e ambiental (OROSKI, 2013).

Tradicionalmente, uma usina de acuUcar apresenta baixa intensidade
tecnoldgica, de modo que existe um grande potencial de inovacdo na forma de
aproveitamento da biomassa utlizada. Efetivamente, propde-se integrar
processos quimicos e bioldgicos a usina, adaptando-a em uma biorrefinaria.
Assim, pode-se manter a producdo alimenticia e agregar valor ao melaco,
convertendo-o em um produto de maior complexidade tecnoldgica e que pode
ser usado, em algum grau, como um substituto de certos produtos de origem

nao-renovavel.
[11.5.2 Producéo de acido latico
O processo de obtencao de acido latico aqui apresentado € uma adaptacao

do processo descrito por Manandhar e Shan (2020). A rota tecnoldgica escolhida

consiste na fermentacdo com precipitacdo com solugéo de hidréxido de calcio.
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Trata-se do método de sintese mais amplamente utilizado na industria, incluindo
grandes produtores, como a Corbion e NatureWorks.

A producéo de acido latico tem inicio quando o melago obtido no refino do
acucar € diluido e empregado na fermentacdo por bactérias do género
Lactobacillus. O processo ocorre em até 48 horas dentro de um tanque mantido
a 32°C. A medida que a fermentagdo ocorre, o pH do meio é reduzido, o que
prejudica o metabolismo bacteriano. A estabilizacdo da acidez é feita com adi¢do
de solucdo de hidroxido de calcio 30%. Ainda sdo acionados os demais
nutrientes necessarios para o crescimento bacteriano.

O produto obtido na fermentacdo € uma solugcdo contendo &cido latico,
lactato de célcio e acUcares nao reagidos. Essa mistura é acidificada com &cido
sulfurico para a precipitacdo do calcio sob a forma de sulfato (gipsita). O sélido
formado é separado da solucéo por filtracéo.

As grandes dificuldades do processo de purificagdo do acido latico estédo
associadas a algumas de suas caracteristicas fisico-quimicas, principalmente a
sua baixa pressao de vapor e a alta afinidade com a agua. O processo estudado
propde uma reacdo de esterificacdo do acido latico com metanol para produzir
lactato de metila. Uma destilacéo é realizada para separar esse componente das
demais impurezas.

O lactato de metila, recuperado como produto de topo, € enviado para uma
secdo de hidrélise, na qual acido latico e metanol sdo regenerados. Em uma
nova destilacdo, esses dois componentes sdo separados; o alcool é reciclado de
volta para o processo, enquanto o acido passa por um secador para a remogao
de 4gua residual. A Figura 8 apresenta um diagrama de blocos simplificado do

processo.
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Figura 8 — Diagrama de blocos do processo de obtencédo do acido latico (Adaptado de
Manandhar e Shah (2020))
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O balanco de massa do processo, necessario para o estudo de viabilidade
econdmica, € descrito a seguir. Uma tonelada de cana de acgUcar gera 55 kg de
melaco e 280 kg de bagaco. A fermentacdo consegue atingir 90% para o acido
latico. Para a producédo de 100.000 toneladas/ano de acido, séo necessarias as
seguintes quantidades de insumos: 6,8 t/h de acido sulftrico; 0,3 t/h de
nutrientes; 15,6 t/h de solucdo de hidroxido de sbédio e 0,1 t/h de metanol
(MANANDHAR, SHAH, 2020).

[11.5.3 Producéo de PLA

O processo para obtencdo do PLA aqui estudado é o descrito por Kwan,
Hu, et al. (2018). A sintese consiste na polimerizacdo do acido latico via abertura
de anel lactideo. Conforme descrito na sec¢éo 111.3.2, essa rota tecnologica em
particular produz um PLA de propriedades mais adequadas para aplicagbes
comerciais. Ademais, as maiores produtoras de PLA do mundo, NatureWorks e
Corbion, utilizam processos muito semelhantes em suas plantas, com a mesma
tecnologia, o que corrobora a escolha para este estudo.

O fluxograma do processo é apresentado na Figura 9. Inicialmente, acido
latico é convertido & forma de dimero em um reator de mistura. Ao meio

reacional, adiciona-se oOxido de zinco, que tem a funcdo de acelerar a



57

polimerizacdo. A temperatura de operacdo é mantida dentro da faixa 80-220°C
(KWAN, HU, et al., 2018).

Figura 9 — Fluxograma do processo de producéo do PLA (KWAN, HU, et al., 2018).
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O lactideo cru produzido na etapa anterior é dissolvido em acetato de etila
a 90°C por 10 minutos e, posteriormente, recristalizado a 4°C. O acetato de etila
€ recuperado por destilacdo a 40°C e 30kPa. Consegue-se obter lactideo com
90% de pureza e oligbmeros residuais que sao descartados.

Em seguida, promove-se a abertura dos anéis lactideos com subsequente
polimerizagdo a PLA em um reator de mistura a 200°C. Sdo empregados nesta
etapa um iniciador, poliglicerol (0,013mol%), e um catalisador, octoato de
estanho (0,05 mol%).

A purificacdo do PLA obtido é feita por meio de dissolucdo em cloroférmio
(1:1 p/v) e re-precipitacdo com metanol (1:3 v/v). A resina obtida é filtrada e
secada a 40°C para remocdo de solvente. O cloroférmio e o metanol séo
recuperados por destilagéo.

Os dados de balanco de massa do processo sdo apresentados a seguir. A
conversado de acido latico para lactideo € de 73%, enquanto a do lactideo para
PLA é de 74%. As taxas de recuperacdo durante as etapas de purificacdo do
lactideo e do polimero sdo 93% e 100%, respectivamente. Todas as

porcentagens se referem a medida de massa (KWAN, HU, et al., 2018).
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IV. OFERTA E DEMANDA DE POLIACIDO LATICO

Nessa secao serd abordado o cenario comercial do PLA tanto no Brasil
quanto no mundo. Os objetivos dessa analise sdo compreender a situacao
mercadolodgica atual desse biopolimero, bem como os desafios esperados na
criacdo de um mercado nacional de PLA.

IV.1. Cenéario Atual do Poliacido Latico no Mundo

No ano de 2019, o mercado mundial de PLA foi avaliado em mais de 535
milhdes de ddlares, com crescimento médio anual esperado de 10% a 16% até
2027, podendo superar a marca de U$1,5 bilhdo (GRAND VIEW RESEARCH,
2021, RAIS, 2018). O aumento da demanda por embalagens plasticas flexiveis,
0 interesse cada vez maior pelos bioplasticos e o desenvolvimento de novas
aplicacoes, aliados a regulacdo do mercado de plasticos convencionais, sdo 0s
principais drivers do crescimento mundial do PLA (GRAND VIEW RESEARCH,
2021).

As mais importantes empresas no setor sdo a Total Corbion PLA e a
NatureWorks, em um mercado com producdo anual de PLA atingindo
aproximadamente 294 mil de toneladas em 2019 (EUROPEAN BIOPLASTICS,
2019, GRAND VIEW RESEARCH, 2021). Em comparacao a atual capacidade
instalada para producédo superior a 342 mil toneladas/ano, a capacidade ociosa

ou subutilizada chega a quase 50 mil toneladas de PLA ao ano (Tabela 6).

Tabela 6 — Capacidade produtiva e localiza¢@o das principais plantas produtoras de PLA
no mundo. (Adaptado de Jem e Tan (2020)).

Empresa Capacidade produtiva (ton/ano) Localizacéo
NatureWorks 150 000 Estados Unidos
Total Corbion 75 000 Tailandia

Hisun 45 000 China
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BBCA & Galactic 40 000 China
COFCO 10 000 China
Hengtian 10 000 China

SuPLA 10 000 China
TongJieLiang 10 000 China
Synbra 5 000 Paises Baixos
TianRen 3 000 China
Futerro (Galactic) 1 000 Bélgica
Jiangxi KeYuan 1000 China
Sulzer <1 000 Bélgica
Pyramid (Udhe) <1 000 China

Algumas empresas detentoras de plantas menores planejam expansoes,
como é o caso da COFCO, com planta de capacidade produtiva de 10 000
toneladas ao ano na cidade de Changchun na China, com capacidade de
expansao até 100 000 toneladas ao ano (PLAST EUROPE, 2018).

Até o ano de 2019, a maior area de aplicacdo era em embalagens, em
especial descartdveis como talheres e bandejas e recipientes para
armazenamento de alimentos. Entretanto, mesmo representando significativa
porcado da demanda, o uso para embalagens n&o é o Unico setor relevante para
o PLA; o uso desse bioplastico na industria téxtil, automotiva e até agricola
também sao relevantes no atual cenario mundial (GRAND VIEW RESEARCH,
2021).
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O uso do PLA em descartaveis € impulsionado primariamente pela procura
de consumidores por embalagens sustentaveis, em especial biodegradaveis.
Além disso, politicas publicas impedindo a comercializagdo de embalagens de
uso unico nao biodegradaveis ja em vigor em diversos paises também
contribuem para o aumento da demanda (GRAND VIEW RESEARCH, 2021).
Leis desse tipo no Brasil, em geral, ainda englobam apenas canudos plésticos,
mas ja estdo em vigor em diversas capitais, como Sao Paulo, Rio de Janeiro,
Brasilia, Sdo Luis, Natal, Macapa, Teresina, Porto Velho, Vitéria, Goiania e Porto
Alegre, e em alguns estados como Amazonas, Amapa, Acre, Espirito Santo,
Goias, Maranhdo, Mato Grosso do Sul, Rio Grande do Norte, Santa Catarina e
S&o Paulo, além do Distrito Federal (A CRITICA, 2020, FIGUREIREDO, 2020,
ZAREMBA, 2020). Além dos canudos, na cidade de Sdo Paulo, utensilios de
plastico descartaveis e ndo biodegradaveis, como copos, pratos e talheres, ndo
podem ser distribuidos por estabelecimentos comerciais aos clientes (G1, 2020).
Os principais beneficios técnicos do PLA percebidos por essa industria, além da
guestdo ambiental, séo resisténcia a 6leos e gorduras, a estética e a facilidade
no uso para impressao 3D (GRAND VIEW RESEARCH, 2021). Apesar disso,
assim como outros bioplasticos, o PLA ainda pode ser percebido como
contaminante nas cadeias de reciclagem, como discutido na Secéo Ill.1 - o que
dificulta a introducdo do material.

Como segundo maior mercado do PLA, o segmento téxtil € especialmente
forte nos Estados Unidos, assim como o setor automobilistico. No caso téxtil, o
PLA por apresentar excelentes caracteristica mecanicas como durabilidade. No
caso da industria automobilistica, o PLA € um bom substituto para diversos
outros materiais poliméricos, em especial para pecas no motor e no interior do
veiculo, além de ajudarem a reduzir a massa total do veiculo e ser
ambientalmente mais favoravel que as alternativas (GRAND VIEW RESEARCH,
2021).

Em 2019, vendas na América do Norte concentravam 42,9% do mercado,
principalmente devido a crescente demanda por embalagens sustentaveis,
juntamente o aumento na demanda por resinas para impressao 3D. A América
do Norte é seguida pela regido Asia-Pacifica (como China, Jap&o, india, Austréalia

e Indonésia), e sdo nessas duas regibes que estdo localizadas as maiores
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plantas de PLA (Tabela 6). O terceiro maior mercado regional esta localizado na
Europa. (GRAND VIEW RESEARCH, 2021)

Em vista da grande concentragcdo dos mercados automobilistico e téxtil nos
Estados Unidos, além do principal motivador de transicdo para os bioplasticos
no Brasil ser legislativo, com a proibicdo da distribuicdo de descartaveis nao
biodegradaveis, projeta-se que a maior fonte de demanda brasileira seria o setor
de produtos descartaveis, bem como o segmento de embalagens.

Futuros desenvolvimentos tecnolOgicos e sociais podem trazer novos
importantes setores para a competicdo no mercado local, tanto no caso do setor
téxtil e automobilistico, como em segmentos ainda ndo vastamente explorados

mundialmente, é o caso de proteses médicas ou ainda da impresséao 3D.

IV.2. Possivel Demanda Interna de PLA

O setor de embalagens movimentou mais de 80 bilhdes de reais no Brasil
em 2019, com plasticos representando 41% do faturamento total, ou mais de 32
bilhdes de reais. Também no ano de 2019, a exportacdo de embalagens
plasticas gerou um faturamento de US$165,6 milhdes, enquanto a importacdo
desses produtos movimentou US$337,6 milhdes. Os principais mercados
consumidores de embalagens sdo a industria de alimentos e a industria de
bebidas (ABRE, 2020).

No Brasil, o PLA ainda tem um mercado muito limitado. Em 2019, foram
importadas apenas 68 toneladas da resina (Tabela 7), com valor FOB médio por
tonelada superior a US$ 6 800,00. Nos ultimos 5 anos, importou-se em média
76,67 toneladas de PLA ao ano, com valor FOB médio por tonelada de US$ 5
372,29 (MINISTERIO DA ECONOMIA DO BRASIL, 2021). A quantidade
importada no Brasil, tanto em termos massicos quanto monetarios é pequena, e
essa inexisténcia de mercado local estabelecido é uma das principais barreiras
ao projeto estudado.

Um dos possiveis motivos para essa falta de mercado estabelecido para o
PLA, além da resina ainda ser um material relativamente novo no mercado, é o
elevado custo de importacdo, com valores podendo superar os US$ 6 000,00,
que pode inviabilizar aplicacdes fora de mercados de nicho (MINISTERIO DA
ECONOMIA DO BRASIL, 2021).
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Tabela 7 — Valor FOB e massa importada de PLA ao ano no Brasil (MINISTERIO DA
ECONOMIA DO BRASIL, 2021).

Ano Valor FOB (US$) Tonelada Liquida Valor FOB por tonelada (US$/ton)

2007 70 902 4,377 16 198,77
2008 37 123 2,172 17 091,62
2009 81 336 28,018 2 902,99
2010 77 902 15,710 4 958,75
2011 366 490 177,906 2 060,02
2012 200 951 59,808 3 359,93
2013 282 304 81,937 3 445,93
2014 299 616 70,712 4 237,13
2015 428 184 117,018 3 659,13
2016 589 350 111,863 5 268,50
2017 255 866 36,926 6 929,16
2018 334 777 49,468 6 767,55
2019 462 955 68,067 6 801,46

Além das peculiaridades do mercado local, o desenvolvimento da cadeia
nacional de PLA ainda enfrenta desafios comuns mundialmente, como a falta de
possiveis aplicacdes e a inexisténcia de cadeias direcionadas ao pos-consumo.

Mesmo ja inserido em alguns mercados internacionais, o PLA ainda esta
disponivel em poucos tipos de aplicagBes, como descrito na Secao IV.1. Essa
ainda deficiente flexibilidade de uso, pode ser uma das grandes barreiras na
adocao do material. Por outro lado, no mercado brasileiro, o PLA ndo encontra
utilizacdo nem em setores e nichos ja estabelecidos internacionalmente, como
para embalagens.

A nédo existéncia de estrutura de compostagem industrial nas grandes
cidades brasileiras pode ser relevante barreira no estabelecimento de mercados
de nicho para o PLA. Com grande atratividade na biodegradabilidade, o PLA
necessita de estrutura adequada para atingir temperatura e pressédo necessarias
a degradacao. Com a inexisténcia da cadeia de pés consumo, o PLA pode perder
atratividade para consumidores de nicho, por perda desse grande diferencial em

relacdo a outros bioplésticos ja disponiveis no mercado, como o polietileno de
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origem renovavel, embora nesse caso s6 compitam em poucas aplicacdes, como
para embalagens ndo descartaveis.

Por outro lado, a prépria producdo nacional em larga escala de polietileno
de origem renovavel revela a potencialidade da producdo de bioplasticos no
Brasil. Com capacidade instalada para producédo de 200 mil toneladas/ano de
PE de origem renovavel (BRASKEM, 2021), o Brasil se mostra bem posicionado
no mercado mundial de bioplasticos, indicando boa capacidade de escoamento
de producéo, seja para consumo domeéstico ou exportacao.

A definicdo do tamanho de um mercado consumidor nacional seria de
grande auxilio no estabelecimento de uma escala de producédo. Entretanto, o
acumulo de incertezas quanto a possivel substituicdo de plasticos
convencionais, bem como a competicdo por mercados de nicho com outros
materiais com cadeias logisticas ja estabelecidas, torna essa tarefa
extremamente complexa e pouco precisa.

Por esse motivo, a escolha de escala ndo sera diretamente resultante da
analise do potencial mercado brasileiro, mas essa tem importante papel na
analise de viabilidade do projeto. Dadas as limitacGes impostas, € relevante tratar
de diversos cenarios mercadoldgicos, e testar a o quao sensivel o projeto € em
relacdo a essas variaveis.

O estabelecimento de precos de venda é também importante processo
mercadoldgico que precisa ser enfrentado no presente estudo. No caso da
exportacdo, encontram-se valores semelhantes ao valor médio dos ultimos 5
anos na importacao brasileira. Por exemplo, o FOB descrito por (KWAN, HU, et
al., 2018) é igual a US$ 5 215,00. Assim, ndo foi definida diferenciacdo entre
valores de exportacdo e para o mercado interno, definidos como US$ 5 372,29
por conveniéncia. Dessa forma, explorando os impactos da variacdo de pregos
nas secdes de analise de sensibilidade.

Por fim, por falta de dados especificos sobre a distribuicdo das industrias
de embalagens e de descartaveis no territério brasileiro, foram utilizados dados
do setor de transformados plasticos como um todo para determinar a distribuicdo
do mercado nacional potencial. Considerou-se, portanto, que a dispersédo dessas
industrias pode ser suficientemente semelhante ao desejado sobre as industrias
de embalagem e descartaveis plasticos. Ainda como forma de contabilizar o

tamanho das empresas, e consequentemente da producdo, levou-se em
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consideracdo apenas o numero total de empregados por estado. Esses dados

estédo dispostos na Tabela 8.

Tabela 8 — NUumero de empregados e porcentagem do total por unidade federativa do
Brasil. (ABIPLAST, 2019).

Localidade Empregos Porcentagem do Total

BRASIL 312 934 100%

Regido Norte

Acre 121 0,0%
Amapé 0 0,0%
Amazonas 7 981 2,6%
Para 1 005 0,3%
Rondonia 253 0,1%
Roraima 1 0,0%
Tocantins 82 0,0%
Regido Nordeste
Alagoas 3230 1,0%
Bahia 10 702 3,4%
Ceard 3 666 1,2%
Maranhéao 245 0,1%
Paraiba 2628 0,8%
Pernambuco 9 888 3.2%
Piaui 387 0,1%
Rio Grande do Norte 1325 0,4%
Sergipe 864 0,3%
Regido Centro-Oeste
Distrito Federal 487 0,2%
Goias 4 828 1,5%
Mato Grosso 1531 0,5%
Mato Grosso do Sul 1982 0,6%
Regido Sudeste
Espirito Santo 3248 1,0%
Minas Gerais 19 320 6,2%
Rio de Janeiro 15191 4,9%
Séo Paulo 136 187 43,5%

Regido Sul
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Parana 23 196 7,4%
Rio Grande do Sul 27 519 8,8%
Santa Catarina 37 067 11,8%

E evidente a grande concentracéo da industria de transformados pléasticos
nas regides Sul e Sudeste. Juntas, essas duas regides representam 86,3% de
toda a m&o de obra contrata no setor, contra 10,5% no Nordeste, e apenas 3,0%
no Norte e 2,8% no Centro-Oeste. Portanto, para outras possiveis analises, as
regides Sul e Sudeste serdo consideradas como principal possivel polo

consumidor de PLA no Brasil.

V. ESTRUTURACAO DA OPORTUNIDADE NO CASO BRASILEIRO

Nesse secdo, serdo descritos importantes pontos para a estruturacdo do
projeto proposto em territério nacional. Sao eles: localizacéo da planta produtora

de PLA, modelo de negdcio adotado e escala.

V.1. Estudo de Localizagéao

Como previamente descrito, o fator determinante na escolha de localizacéo
de uma planta industrial é econbmico. Assim, o0s principais fatores
economicamente relevantes serdo aqui analisados, para, de forma qualitativa,
determinar-se a possivel localizagéo ideal para uma planta de poliacido latico em

territério nacional.

V.1.1. Matéria-Prima

Como o projeto baseia-se no aproveitamento do melaco, é preciso entender
a distribuicdo da producéo de agucar em territorio nacional.

De acordo com dados da Conab (2020), a producado de cana-de-agucar na
safra 2020/21 deve alcancgar mais de 665 milhGes de toneladas, com destaque
para o estado de Sao Paulo, com numero superior a 361 milhdes de toneladas,
ou 54,4% da producéo nacional. Nesse estado também esta concentrada a maior

parte da fabricacdo de acucar nacional, com producdo estimada em mais de 26



66

milhdes de toneladas na safra 2020/21, ou aproximadamente 63% do total
brasileiro. Dessa maneira, considera-se o estado de S&o Paulo, como principal
mercado capaz de fornecer condicbes de operacdo de forma integrada a
indUstria acucareira.

Apesar de dados fornecidos pela Conab e IBGE nao especificarem nos
relatérios a producdo em cada municipio, € possivel tracar um paralelo com a
industria alcooleira. Essa indastria muito conectada a indastria de producéo de
acucar e tem dispersdo geografica semelhante, por apresentar 0s mesmos
desafios logisticos de matéria-prima, e, muitas vezes, estarem localizadas na
mesma planta para criar maior adaptabilidade aos precos flutuantes dessa
commodities no mercado internacional. Assim, € possivel extrair importantes
conclusdes da analise dos dados disponiveis para distribuicdo geografica da
industria de etanol no territério do estado de S&o Paulo.

Assim como na producdo de cana-de-acUcar e acucar, o estado de Sao
Paulo abriga a maior producdo de etanol do pais, com mais de 47% do total
nacional no ano de 2019, niumero muito superior a qualquer outra unidade da
federacdo (CONAB, 2020).

Ainda segundo dados da ANP, as 15 maiores capacidades instaladas em
2017 no estado de S&o Paulo estdo localizadas nos seguintes municipios:
Guaira, Pontal, Pitangueiras, Sertdozinho, Buritizal, Morro Agudo, Valparaiso,
Promissao, Araras, Luiz Antdnio, Planalto, Monte Aprazivel, Sdo Joaquim da
Barra, Pereira Barreto e Catanduva. As producfes de etanol por dia estédo
descritas na tabela 9.

Tabela 9 — Principais municipios produtores de etanol e capacidade instalada no estado
de Séo Paulo no ano de 2017 (ANP, 2017).

MUNICIPIO ETANOL: CAPACIDADE INSTALADA EM 2017 (m3d)
GUAIRA 4890
PONTAL 4710
PITANGUEIRAS 4200
SERTAOZINHO 3450
BURITIZAL 2900
MORRO AGUDO 2850
VALPARAISO 2850
PROMISSAO 2520
ARARAS 2420

LUIS ANTONIO 2400
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PLANALTO 2400
MONTE APRAZIVEL 2200
SAO JOAQUIM DA BARRA 2200
PEREIRA BARRETO 2100
CATANDUVA 2050

V.1.2. Mercado Interno

Como descrito anteriormente na Secéo IV sobre o mercado de PLA, foi
considerado que a demanda potencial interna brasileira é distribuida de tal forma
a convergir com a atual distribuicdo de empregos no setor de transformados
plasticos no pais.

Dessa maneira, o estado de Sao Paulo representa 0 maior potencial
mercado consumidor de PLA no pais, pois é onde 43,3% dos empregos no setor
estavam localizadas em 2019 (ABIPLAST, 2019). Além disso, o estado
apresenta boa oportunidade de acesso aos mercados de estados préximos, e
apresenta boa centralidade entre as regiées Sul e Sudeste, que, conjuntamente,
agregam 83,5% dos empregos do setor (ABIPLAST, 2019) e, consequentemente
essa mesma proporcao do possivel mercado consumidor de PLA.

Como ja descrito na Secao IV, dentre o mercado potencial para o PLA, o
principal foco €, atualmente, o setor de embalagens. A producédo de embalagens,
em geral, gera aumento de volume para transporte, bem como tem manuseio
mais complexo que o material virgem na forma de pellets. Assim, é razoavel
entender que essa industria esta proxima ao mercado consumidor, portanto,
localizando o mercado consumidor de PLA.

Segundo dados do (IBGE, 2021b), a populacao estimada em 2020 para o
estado de Sao Paulo é de aproximadamente 46,3 milhdes. Das quais 12,3
milhdes (ou 26,6%) vivem na capital e 21,9 milhdes (ou 47,3%) vivem na Grande
Sé&o Paulo. Podem ser, esses, portanto, considerados como 0s mais promissores
mercados consumidores de PLA.

Os custos logisticos de atendimento da demanda interna, portanto, também
corroboram a instalacdo da planta no estado de Sao Paulo.

V.1.3. Porto de Exportacéo



68

O importante porto mais préximo dos possiveis locais de instalagdo da
planta estudada, vistas as situacdes anteriormente dispostas de mercado
consumidor e fornecedores potenciais, € o Porto de Santos e, portanto, parece
ser o posto mais adequado de escoamento de PLA para o mercado externo.
Dessa maneira, é relevante entender como as possiveis localizacbes podem
afetar o custo relacionado a fretagem do produto enviado ao mercado externo.

A relevancia, todavia, € variavel de acordo com o cenario proposto. Assim,
essa variavel, apesar de também importante, € menos que as avaliadas
anteriormente e sera analisada de forma complementar as outras. A
variabilidade de acordo com o cenério escolhido, além da possibilidade de
utilizacdo de estruturas portuarias diversas de acordo com disponibilidade e
condicbes apresentadas, além da indefinicdo de condicbes concretas de
obtencdo de matéria-prima dificulta a exclusdo de possiveis localizacdes
baseando-se apenas no custo adicional de fretagem & zona portuaria para
implantacdo em municipios mais interiorizados.

De qualquer forma, € relevante destacar que municipios mais distantes de
zonas portuarias importantes, como Pereira Barreto e Valparaiso, apresentam
desvantagens em compara¢ao a municipios com maior proximidade, como Séo
Paulo (ou regido metropolitana) e Araras. Essa diferenca pode ser decisiva em
um processo concreto de instalacdo da planta.

Todas as distancias rodoviarias dos municipios citados como os principais
candidatos nas Secdes V.2.1 e V.2.2 até o municipio de Santos estdo descritas
na Tabela 10. As distancias foram medidas com a ferramenta Maps do Google

(acessivel em https://www.google.com.br/maps).

Tabela 10 — Distancias da capital e dos principais municipios produtores de etanol no

estado de Sao Paulo até o municipio de Santos.

MUNICIPIO DISTANCIA ATE MUNICIPIO DE SANTOS (km)
CIDADE DE SAO PAULO 73
GUAIRA 525
PONTAL 429
PITANGUEIRAS 443
SERTAOZINHO 413
BURITIZAL 514

MORRO AGUDO 458
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VALPARAISO 633
PROMISSAO 525
ARARAS 250

LUIS ANTONIO 353
PLANALTO 589
MONTE APRAZIVEL 552
SAO JOAQUIM DA BARRA 460
PEREIRA BARRETO 726
CATANDUVA 465

V.1.4. Caracteristicas Relevantes do Processo

Como descrito na Secéo lll, o processo tem expressiva caracteristica de
reducdo de massa, com coeficiente técnico de melacgo igual a aproximadamente
4,86 toneladas de melaco para tonelada de PLA produzido. Além disso, o
transporte do produto acabado é facilitado por ser disposta na forma de gréo ou
pellets em comparacdo a matéria-prima que € liquida.

Consequentemente, e como disposto por (BALLOU, 2007), ¢é
recomendavel a instalacdo da planta em proximidade aos fornecedores melaco,
ou seja, a industria produtora de acucar. A producédo de PLA a partir de melaco
de cana-de-acucar pressupde o transporte de maiores volumes de material
liguido entre as plantas de acucar e a planta de producdo de PLA para
processamento. Dessa forma, € extremamente vantajosa a proximidade com
areas produtoras de matéria-prima, a fim de reduzir ao maximo custos de

transporte.

V.1.5. Localizacéo

Vistos os principais pontos relevantes para a definicdo de localizagao da
planta de PLA no Brasil, fica evidente a escolha do estado de Sao Paulo como
ponto estratégico, ndo soO pela adaptacdo de uma planta de producéo de agucar
com geracdo de suficiente quantidade de melaco transportado de forma
eficiente, mas pela facilidade de escoamento da produgdo para os principais

potenciais consumidores internos e também externos do produto.
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Além da definicdo genérica do estado de Sao Paulo, foram escolhidos 15
municipios com potencial para implantacao, por se destacarem na producao de
etanol, podendo indicar bom acesso a plantas de producdo de acucar,
fundamental para a localizacdo dada a caracteristica de perda de massa no
processo. Esses municipios, portanto, foram escolhidos de acordo com a
capacidade instalada de producao de etanol e listadas na tabela 9.

Os municipios escolhidos ainda foram avaliados para proximidade com o
possivel posto de escoamento da producao para o mercado externo, na tentativa
de analisar possiveis custos de transporte para exportacdo, e,
consequentemente pontos positivos ou negativos de cada um. Nesse quesito, 0
municipio de Araras apresentou maior vantagem, enquanto Valparaiso e Pereira
Barreto apresentaram as maiores potenciais desvantagens no transporte de
produto para exportagéo.

Entretanto, sem detalhes concretos para adaptacdo de uma planta
especifica, a possibilidade da utilizacdo de outras zonas portuarias por motivos
diversos, além de fatores politicos, incentivos fiscais, aspectos ambientais
(licenciamento ambiental), disponibilidade de terreno, entre outros, ndo é
possivel fazer uma escolha definitiva de localizagéo.

Ainda assim, o objetivo desse estudo de localizacdo foi atingido,
possibilitando analisar sucintamente os principais fatores determinantes na
localizacdo de uma planta dessa natureza e eleger candidatos realistas a uma
eventual realizacao de projeto, identificando vantagens e desvantagens de casos
especificos.

V.2. Modelo de Negdcios

Nessa sec¢éao, sera descrito o modelo de negdécios proposto para o projeto,
de acordo com a metodologia Canvas, descrita na Sec¢ao 11.4.

Para essa etapa, o negdécio considerado foi a instalacdo de uma planta
produtora de PLA a partir de melaco, de maneira integrada a uma planta

produtora de acucar no estado de Sao Paulo.

V.2.1. Proposta de Valor
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O valor observado no projeto é a disponibilizacdo, em territério nacional, de
resina plastica de PLA, criado a partir da valorizacdo de subprodutos da cadeia
de acucar. O PLA, como material de origem renovavel e biodegradavel em
condi¢cbes de compostagem industrial, pode ser muito valorizado em mercados
de nicho pela grande vantagem ambiental, tanto na reducdo da utilizacdo de
matérias-primas fésseis, quanto no potencial reducdo do problema do lixo

plastico.

V.2.2. Parcerias Chave

As principais parcerias do projeto sé@o relacionadas ao fornecimento de
recursos ou servicos para a entrega da Proposta de Valor. A mais relevante é a
escolha ou aceitacdo de uma planta produtora de acucar para a adaptacédo do
processo. Outras parcerias importantes incluem a compra de outra matérias-
primas como acido sulfurico, hidroxido de célcio, catalizadores e culturas
bacterianas, além do licenciamento da tecnologia e a contratacdo de empresas

para a construcao da planta proposta.

V.2.3. Atividades Chave

As principais Atividades Chave séo relacionadas a producéo. A principal
atividade para o presente projeto € a transformacdo de melaco de cana-de-
acucar em poliacido latico, a partir de processos fermentativos. Mas também séo
Atividades Chave a comercializacdo e entrega de PLA para os Segmentos de
Clientes, o desenvolvimento de mercado e aplicacdes para o PLA no cenario

brasileiro, bem como a construcéo da planta proposta.

V.2.4. Recursos Chave

Como descrito na Secéo 1.4, os recursos podem ser fisicos, financeiros,
intelectuais ou humanos. Dentre os recursos fisicos estdo, principalmente, a
planta para producdo e matérias-primas. Dentro os recursos financeiros esta o
capital necessario para construcéo, start e manutencao da planta de producéao

de PLA. Dentre os recursos intelectuais esta a tecnologia necessaria para
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producdo, que precisa ser licenciada. E dentro os recursos humanos esta toda a
mao-de-obra, especializada e ndo especializada, necessaria tanto para a
construcdo da planta, quanto para a operacionalizacdo, além de administracgéo,
vendas, marketing, logistica e entre outras areas necessarias para a entrega do

valor ao Segmento de Clientes.

V.2.5. Relacionamento com Clientes e Canais

Os elementos Relacionamento com Clientes e Canais sdo menos
concretos para o projeto descrito nesse trabalho, com nenhuma forma
previamente estabelecida de marketing e vendas. Entretanto, é possivel
estabelecer alguns pontos principais.

No elemento de Relacionamento com Clientes, é possivel inferir que o
principal esforgo seria na aquisi¢ao de clientes, visto que no Brasil o mercado de
PLA é insignificante, como descrito na secdo V.1, e faz-se necessario
desenvolver demanda nacional.

No elemento Canais, estabelece-se que o transporte do produto na forma
peletizada ao consumidor serd feito majoritariamente por meio rodoviaria em
caminhdes via distribuidores ou de forma direta, tanto para a entrega nacional,

quanto para o porto de exportacao.

V.2.6. Segmento de Clientes

Esse projeto identifica dois principais Segmentos de Clientes. Como
descrito na Secdo V.1, a industria de transformados plasticos nacional, em
especial a industria de embalagens € o principal alvo de comercializagcao do PLA
produzido. Além disso, o projeto contempla o atendimento do mercado de
exportacdo, porém sem tipo de industria especificamente definida. Essa
conclusao nado descarta, porém, a venda para outros atores, principalmente com
o desenvolvimento de novas aplicacdes como para impressdo 3D e 0 uso

cirurgico.

V.2.7. Estrutura de Custos
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Além do capital necesséario para construcdo da planta, os custos
recorrentes, fixos e variaveis, incluem administracdo, logistica e distribuicéo,
licenciamento tecnoldgico, mao-de-obra e matérias-primas, em especial &cido
sulfarico, carbonato de calcio, catalisadores, cultura bacteriana e utilidades.
Todos esses custos sdo descritos em detalhes na Secdo VI.3, onde estédo

listadas as saidas dos fluxos de caixa previstos para o projeto.

V.2.8. Fontes de Receita

A Unica fonte de receita prevista para o projeto é a venda PLA para a
industria de transformados plasticos no Brasil e para exportacdo, de acordo com
0S cenarios previamente estabelecidos na Secédo V.1. As fontes de receita, bem
como os valores projetados, séo listadas em detalhe na Secéo VI.2, referente as
entradas dos fluxos de caixa previstos para o projeto.

Vale ressaltar, que no projeto proposto todo o acido latico produzido é

exclusivamente destinado a producao de PLA e ndo comercializado.

V.2.9. Quadro de Modelo de Negdécios Canvas



Figura 10 — Quadro do modelo de negdcios Canvas.
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V.3. Escala de Producéo

A definicdo de uma escala de producédo € essencial para a realizacao do
estudo de viabilidade econémica, impactando diretamente em toda a estrutura
de custos e receitas do projeto.

A escala escolhida para a presente analise foi para capacidade instalada
de 16 000 toneladas ao ano de PLA. Essa escolha foi feita de forma a encontrar
uma via intermediaria entre as escalas utilizadas nas fontes de dados utilizadas
para o processo de producdo de &cido latico a partir de melaco de cana-de-
acucar e para producéo de PLA a partir de &cido latico. Dessa forma, as escalas
sofrem individualmente menores alteragdes, na tentativa de reduzir oS erros
gerados na estimativa do capital de investimento total.

Essa escala é compativel tanto com a producao a partir de subprodutos, o
caso atual, quanto a escalas ja utilizadas em outras plantas ja estabelecidas,
principalmente na China, com escalas proximas a 10 000 toneladas ao ano de
PLA.
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Para acomodar essa escolha, € necessario adaptar as escalas de producao
de ambas as plantas/tecnologias dos artigos utilizados e descritos na Secao IllI.5.
Faz-se necesséria a producdo de aproximadamente 40128 toneladas de &cido
latico para uma ocupacdo de 100%. Por esse motivo, a capacidade da planta
descrita por Kwan, Hu, et al. (2018) foi aumentada em 1,5 vezes. Por outro lado,
dados retirados de Mananhar e Shah (2020) para o processo de separacao e
purificacdo do acido latico foram extrapolados para 40% da capacidade
instalada.

Com a definicdo arbitraria de uma escala para o estudo, o resultado
permitird inferir se uma planta com capacidade produtiva de 16 000 toneladas ao
ano de PLA a partir de melago de cana-de-aclcar € economicamente viavel no

Brasil.

VI. AVALIACAO ECONOMICA

VI.1. Premissas

Como descrito por Ulrich (1984), o capital de giro para uma empresa na
area de engenharia quimica é, em geral, entre 10% e 20% do investimento fixo.
No projeto descrito por Kwan, Hu, et al. (2018) para uma planta produtora de
PLA, o capital de giro necessario foi especificado como 15%. Visto que o valor
de 15%, descrito por Kwan, Hu, et al. (2018), € compativel com os valores
sugeridos pela literatura, e dada a similaridade do projeto com o0 projeto
estudado, mesmo que com matéria-prima diversa, assumiu-se esse parametro
como referéncia para o capital de giro da presente analise.

A curva de depreciacao adotada foi a mesma utilizada por Kwan, Hu, et al.
(2018), de 5% ao ano a partir do primeiro ano de operagao. Por nenhuma das
fontes de dados especificar a curva de investimento ou o tempo de construgéo
das instalacdes, assumiu-se arbitrariamente um tempo de construcéo de 2 (dois)
anos com 40% do investimento fixo gasto no ano 0 e 60% no ano 1 do projeto.
Os fluxos de caixa foram calculados para 20 anos de operacgéo, ou seja, até o
ano 21.

A taxa de cambio do délar foi fixada em R$ 5,00. Mesmo consideravelmente

abaixo dos valores atuais, a expectativa do mercado é que o valor se aproxime
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dos R$ 5,00 por dolar e se estabilize nos proximos anos (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2021).

A taxa minima de atratividade (TMA) foi arbitrariamente indexada em 10%,
0 que garante um prémio de 5,39% quando comparada a taxa de juros de longo
prazo (TJLP) do BNDES (2021a) em maio de 2021. Mesmo comparada a taxa
de longo prazo (TLP) do BNDES (2021b), definida como IPCA + 2,65%, a TMA
adotada ainda antevé prémio.> A TMA ainda serd submetida a andlise de

sensibilidade.

VI.2. Investimento Fixo

Como descrito na Secao lll, o processo de producao escolhido é descrito
em duas etapas: producado de acido latico e producédo de PLA. Por esse motivo,
o investimento fixo foi igualmente dividido entre os dois processos, de forma a
tornar o processo mais intuitivo.

Os equipamentos principais necessarios para a producao de acido latico a
partir de melaco de cana-de-acucar foram obtidos nos processos descritos por
Kwan, Hu, et al. (2018) e Manandhar e Shah (2020) (Tabela 11). Como descrito
na Secao V.3, a planta de producao de acido latico a partir de melaco tem dados
provenientes de mais de uma fonte a fim de minimizar o erro na mudanca de
escala com a utilizagdo da ‘regra de 0,6’ descrita na Secédo I1.5. O processo
descrito por Kwan, Hu, et al. (2018) utiliza processo de separacdo né&o
convencional (extragdo por solvente) e extremamente caro para a realizagédo da
planta proposta. Assim, a principal fonte de dados e, consequentemente,
equipamentos principais para a producao de acido latico foi o processo descrito
por Manandhar e Shah (2020). Pelas diferencas nos processos, a atualizacao
temporal, geografica e de escala forma calculadas separadamente para cada
equipamento e o valor total atualizado para os principais equipamentos foi igual
a US$ 16 325 492,04 (Tabela 11).

Como anteriormente estabelecido na Secéo I1.5, a atualizagéo temporal do

investimento fixo foi feita a partir dos indices disponibilizados pela INTRATEC

5> A partir de janeiro de 2018 o BNDES alterou a taxa utilizada em contratos firmados, passando
da TJLP para a TLP. A TJPL continua sendo atualizada até o fim da vigéncia de todos os
contratos firmados antes a 2018.
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(2021) para os Estados Unidos. As datas originais dos dados colhidos eram 2018
e 2019, dependendo da fonte utilizada. O fator de atualizagdo encontrado para
os dados descritos por Manandhar e Shah (2020) foi de 1,03267, enquanto para
os dados de Kwan, Hu, et al. (2018) foi igual a 1,08581.

Todos os outros componentes do investimento fixo da planta de producao
de acido latico foram calculados a partir do custo atualizado dos equipamentos
principais e convertidos para reais - totalizando R$ 458 723 332,62 (Tabela 12).

Tabela 11 - Atualizacéo de custo de equipamentos principais da planta de producéo de

acido latico a partir de melaco de cana-de-agucar.

) Custo Original por Localizacdo L Ano Fatorde Fator de Fator de
Equipamento ) o Referéncia o ) 5 ) .
Equipamentos Original Original Escala Atualizagdo Localizagao
Shake Flask US$ 74 000,00 Hong Kong Kwan et al. (2018) 2018 1,506 1,08581 1,2
Seed Fermenter US$ 380 393,00 Hong Kong Kwan et al. (2018) 2018 1,506 1,08581 1,2
Seed Fermenter US$ 1 019 218,00 Hong Kong Kwan et al. (2018) 2018 1,506 1,08581 1,2
Seed Fermenter US$ 1 412 218,00 Hong Kong Kwan et al. (2018) 2018 1,506 1,08581 1,2
Fermentadores US$ 5 163 206,00 Hong Kong Kwan et al. (2018) 2018 1,506 1,08581 1,2
Tanque de Estocagem US$ 354 000,00 Estados Unidos Manandhar e Shah (2019) 2019 0,401 1,03267 1,2
Tanque de Neutralizagao US$ 201 000,00 Estados Unidos Manandhar e Shah (2019) 2019 0,401 1,03267 1,2
Tanque de Remocao de )
G US$ 520 000,00 Estados Unidos Manandhar e Shah (2019) 2019 0,401 1,03267 1,2
esso
Secador US$ 51 000,00 Estados Unidos Manandhar e Shah (2019) 2019 0,401 1,03267 1,2
Coluna de Destilagéo US$ 1 923 000,00 Estados Unidos Manandhar e Shah (2019) 2019 0,401 1,03267 1,2
Coluna de Destilagédo US$ 728 000,00 Estados Unidos Manandhar e Shah (2019) 2019 0,401 1,03267 1,2
Reator de Esterificacdo US$ 180 000,00 Estados Unidos Manandhar e Shah (2019) 2019 0,401 1,03267 1,2
Reator de Hidrolise US$ 114 000,00 Estados Unidos Manandhar e Shah (2019) 2019 0,401 1,03267 1,2
TOTAL DE
EQUIPAMENTOS US$ 16 325 492,04
ATUALIZADO

Tabela 12 — Atualizacéo do investimento fixo da planta de producéo de acido latico a partir

de melago de cana-de-acuUcar.

] Custo Original por 3 Referéncia Utilizadas
Equipamento ) Célculo i
Equipamentos para Calculo

Custos Diretos
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Equipamentos Atualizados

Instalacéo
Tubulacdes
Instrumentacgdo
Elétrica
Prédios
Area Externa
Instalacdes de Servigo

Custos Indiretos

US$ 16 325 492,04
US$ 9 174 466,65
US$ 5713 922,21
US$ 6 530 196,82
US$ 1 632 549,20
US$ 7 346 471,42
US$ 2 448 823,81

US$ 6 530 196,82

10% do Investimento Fixo
35% de Equipamentos
40% de Equipamentos
10% de Equipamentos
45% de Equipamentos
15% de Equipamentos

40% de Equipamentos

Peter e Timmerhaus (1991)
Manandhar e Shah (2020)
Manandhar e Shah (2020)
Manandhar e Shah (2020)
Manandhar e Shah (2020)
Manandhar e Shah (2020)

Manandhar e Shah (2020)

Engenharia e Superviséo

Construcao

Construtora

Contingéncia

US$ 11 140 423,79

US$ 11 140 423,79

US$ 4 587 233,33

US$ 9 174 466,65

20% dos Custos Diretos

20% dos Custos Diretos

5% de Custos Diretos e
Indiretos
10% de Custos Diretos e

Indiretos

Manandhar e Shah (2020)

Manandhar e Shah (2020)

Manandhar e Shah (2020)

Manandhar e Shah (2020)

INVESTIMENTO FIXO EM
DOLARES

Délar

US$ 91 744 666,52

5,0

INVESTIMENTO FIXO EM REAIS

R$ 458 723 332,62

Por outro lado, o processo de producédo de PLA a partir de acido latico

descrito por Kwan, Hu, et al. (2018) foi utilizado de forma integral. Os custos com

equipamentos principais, bem como todos os componentes do investimento fixo

e atualizacOes pertinentes estdo descritos na Tabela 13. O investimento total

necessario para a parte da planta produtora de PLA foi R$ 143 126 977,09.

Assim, o investimento fixo total necesséario para a planta proposta foi
estimado em R$ 601 850 309,71 (Tabela 14).

Ainda é relevante descrever a curva de investimento utilizada. Por falta de

dados nas principais fontes de dados utilizadas, a curva de investimento foi

arbitrariamente definida como 40% no Ano 0 e 60% no Ano 1.
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Tabela 13 - Atualizag&o do investimento fixo da planta de producéo de PLA a partir de

acido latico. As porcentagens utilizadas para célculo dos itens foram adaptadas de Kwan, Hu, et

al. (2018).

Equipamento

Custo Original por

Equipamentos

Calculo ou Referéncia

Reator Agitado
Filtro

Cristalizador
Condensador
Bandeja Secadora
Reator Agitado
Filtracdo

Bandeja Secadora

Coluna de Destilagao

US$ 103 000,00
US$ 154 000,00
US$ 841 000,00
US$ 34 000,00
US$ 508 000,00
US$ 723 000,00
US$ 432 000,00
US$ 301 000,00

US$ 937 000,00

Kwan et al. (2018)
Kwan et al. (2018)
Kwan et al. (2018)
Kwan et al. (2018)
Kwan et al. (2018)
Kwan et al. (2018)
Kwan et al. (2018)
Kwan et al. (2018)

Kwan et al. (2018)

TOTAL DE EQUIPAMENTOS
Instalacédo

Tubulacdes
Instrumentacao

Elétrica

Prédios

Area Externa

Instalacdes de Servigo
Engenharia e Superviséo
Construgdo

Despesas Legais
Construtora

Contingéncia

US$ 4 033 000,00
US$ 1 374 350,00
US$ 1 250 230,00
US$ 1 734 190,00
US$ 403 300,00
US$ 604 950,00
US$ 483 960,00
US$ 2 218 150,00
US$ 1 290 560,00
US$ 1 371 220,00
US$ 161 320,00
US$ 766 270,00

US$ 1 492 210,00

Kwan et al. (2018)
31% de Equipamentos
43% de Equipamentos
10% de Equipamentos
15% de Equipamentos
12% de Equipamentos
55% de Equipamentos
32% de Equipamentos
34% de Equipamentos
4% de Equipamentos
19% de Equipamentos

37% de Equipamentos

INVESTIMENTO FIXO ORIGINAL

Localizagéo Original
Localizagdo Atualizada
Fator de Atualizagéo

Ano Original

US$ 17 193 710,00
Hong Kong
Brasil
1,2

2018

Kwan et al. (2018)

Kwan et al. (2018)



Ano Atualizado

Fator de Atualizagéo
Escala Original
Escala Atualizada
Fator de Escala

Délar

2021

1,08581

10 624 ton/ano

15 936 ton/ano

1,506

5,0
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Kwan et al. (2018)

INVESTIMENTO FIXO ATUALIZADO

R$ 143 126 977,09

Tabela 14 — Atualizacéo do investimento fixo de acordo com a escala e localizacéo.

Investimento Fixo na
Planta .
Escala Original (R$)
Acido Latico 458 723 332,62

Poliacido Latico

TOTAL

143 126 977,09

601 850 309,71

Além disso, percebe-se que as porcentagens descritas por Manandhar,

Shah (2020) e Kwan, Hu, et al. (2018) para o investimento fixo das duas etapas

de producédo descritas sdo compativeis com os valores listados por Peters e

Timmerhaus (1991) e descrito na secdo de metodologia. As porcentagens do

investimento fixo total de cada item para os dois processos estéo listadas nas

tabelas 15 e 16.

Tabela 15 — Porcentagens do investimento fixo para custos diretos e indiretos para a planta
descrita por Manandhar e Shah (2020).

Item

Percentual do Total (%)

Custos Diretos
Compra de Equipamentos
Instalacao
Instrumentacdo e Controle
Tubula¢des
Elétrica
Construgdes

Area Externa

17,79
10,00
712
6,23
1,78
8,01
2,67



Instalagbes de Servico

Custos Indiretos
Engenharia e Supervisdo
Despesas de Construcao

Construtora

Contingéncia

712

12,14
12,14
5,00

10,00

81

Tabela 16 — Porcentagens do investimento fixo para custos diretos e indiretos para a planta

descrita por Kwan, Hu, et al. (2018).

Item

Percentual do Total (%)

Custos Diretos
Compra de Equipamentos
Instalacdo
Instrumentacdo e Controle
Tubulag¢des
Elétrica
Construgoes
Area Externa

Instalacbes de Servico

Custos Indiretos
Engenharia e Supervisao
Despesas de Construcao

Despesas Legais

Construtora

Contingéncia

23,47

Especifico por Equipamento

10,09
7,28
2,35
3,52
2,38
12,91

7,51
7,98
0,94
4,46
8,68

VI.3. Estrutura de Custos

Pelas diferentes fontes utilizadas para a estimagao de custos para a planta

de producéo de acido latico e para a planta de producédo de PLA a partir de acido

latico, cada etapa da estimacédo de custo serd apresentada separadamente para

cada etapa.
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VI1.3.1. Matérias-Primas

O custo de cada matéria-prima no Brasil foi encontrado, quando possivel,
em fontes online. Para algumas matérias-primas com alta especificidade e com
informacdes ndo disponiveis, foram adotados os valores declarados para a
localizacao original da planta, € o caso, por exemplo, da nanoparticula de 6xido
de zinco, agente catalizador da polimerizacdo. As matérias-primas ja importadas
ou exportadas em grande quantidade, puderam ter precos médios aferidos por
meio da plataforma de comercio exterior do Ministério da Economia
(Comex Stat), e foram definidos como a média de preco por tonelada nos ultimos
10 anos com movimentacao superior a 1000 toneladas.

Os coeficientes técnicos para a producédo de acido latico a partir de melaco
de cana-de-acUcar sdo apresentados na Tabela 17, bem como precos por
tonelada e totais. As principais matérias-primas para a producao de acido latico
sdo melaco, hidréxido de célcio, acido sulfurico, metanol, cultura bacteriana e
nutrientes.

Vale ressaltar, que pela natureza integrada do processo com a producéo
de acucar, considerou-se o custo do melaco igual a zero. Entretanto, serdo ainda

consideradas e analisadas as perdas de receita sem a venda de melaco.

Tabela 17 — Coeficientes técnicos e custos de matérias-primas para producéo de acido

latico a partir de melago de cana-de-agUcar — para ocupagao igual a 100%.

Custo
) ) Coeficiente Referéncia do Coeficiente  Unitario Referéncia do Custo
Matéria-Prima ) ] o Total
Técnico Técnico (por Unitério
tonelada)
Melaco 1,92 Manandhar e Shah (2020) - - -
Hidréxido de Célcio 0,41269841 US$ 90,27 US$ 1 494 939,98
3 Ministério da Economia Ministério da Economia
Acido Sulfdrico 0,53968254 US$ 44,84 US$ 971 072,12
(2021) (2021)
Metanol 0,00793651 US$ 343,09 US$ 109 266,00

Cultura e Nutrientes  0,02619048 Manandhar e Shah (2020) US$ 150,00 Manandhar e Shah (2020) US$ 157 645,71
TOTAL EM DOLARES US$ 2 732 923,81

TOTAL EM REAIS R$ 13 664 619,05
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Para a etapa de producdo de PLA a partir de acido latico, os coeficientes
técnicos, precos por tonelada e totais estéo listados na Tabela 18. As principais
matérias-primas para a producdo de PLA sdo 4&cido latico, acetato de
etila, polyglyceryl-10, cloroférmio, metanol e catalisadores octoato de estanho e

nanoparticula de 6xido de zinco.

Destaca-se ainda, que nessa etapa o acido latico é contabilizado com custo

zero por ser produzido na etapa anterior.

Tabela 18 — Coeficientes técnicos e custos de matérias-primas para produgdo de PLA a

partir de 4cido latico — para ocupacao igual a 100%.

Referéncia do

] ] Coeficiente o Custo Unitario  Referéncia do Custo
Matéria-Prima ) Coeficiente o Total
Técnico o (por tonelada) Unitéario
Técnico
Acido Latico 2,508 - - -
] Ministério da Economia
Acetato de Etila 0,078306669 US$ 945,91 US$ 1 185 136,99
(2021)
Polyglyceryl-10 0,00078125 US$ 264,00 Kwan et al. (2018) US$ 3 300,00
; .. ) Kwan et al.
Nanoparticula de Oxido de Zinco  0,005939844 (2018) US$ 20 000,00 Kwan et al. (2018) US$ 1 900 750,00
Octoato de Estanho 0,001640625 US$ 8 200,00 Alibaba, 2021a US$ 215 250,00
Cloroférmio 0,078285064 US$ 581,00 Kwan et al. (2018) US$ 727 737,95
Ministério da Economia
Metanol 0,125255083 US$ 343,09 US$ 687 580,26

TOTAL EM DOLARES

TOTAL EM REAIS

(2021)

US$ 4 719 755,20

R$ 23 598 776,01

VI.3.2. Custos Variaveis

Os custos variaveis apresentam dois componentes: 0s custos de matérias-

primas principais e os custos de utilidades. Os custos de matérias-primas ja

foram apresentados anteriormente na Sec¢ao VI.3.1.

O custo com utilidades de uma planta é estimado por Peters e Timmerhaus

(1991) como 15% do custo total de producdo (Tabela 19). Esse parametro foi,
portanto, calculado em conjunto com os custos fixos, mas é apresentado nessa

secao por conveniéncia.
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Tabela 19 — Composicao do custo variavel para a producao de PLA a partir de melago de

cana-de-aglicar para uma ocupacao tedrica de 100%.

Componente do Custo

Variavel

Valor (US$)

Valor (R$)

Melago - Acido Latico
Matéria-Prima
Utilidades
TOTAL

Acido Latico PLA
Matéria-Prima
Utilidades
TOTAL

US$ 2 732 923,81
US$ 5018 673,98
US$ 7 751 597,79

US$ 4 719 755,20
US$ 2 129 421,76
US$ 6 849 176,96

R$ 13 664 619,05
R$ 25 093 369,91
R$ 38 757 988,96

R$ 23 598 776,01
R$ 10 647 108,78
R$ 34 245 884,79

CUSTO VARIAVEL TOTAL US$ 14 600 774,80 R$ 73 003 873,80

VI1.3.3. Custos Fixos

Os custos fixos tanto para a producdo de acido latico a partir de melaco
quanto para a producdo de PLA a partir de &cido latico foram calculados com
base dos parametros descritos por Kwan, Hu, et al. (2018), Manandhar e Shah
(2020) , Peters e Timmerhaus (1991) e Towler e Sinnott (2013).

As relacBes descritas por Kwan, Hu, et al. (2018) e Manandhar e Shah
(2020) foram tomadas como preferenciais por serem originalmente para um
processos de producdo de &cido latico e PLA. As relacdes apresentadas
por Peters e Timmerhaus (1991) e Towler e Sinnott (2013) foram utilizadas na
falta de relacdes mais especificas, por serem generalizacdes a industria
quimica.

Dados de numero de operadores para a planta de producéo de &cido latico
a partir de melago de cana-de-acgucar ndo foram encontrados, por esse motivo
utilizou-se a correlacéo descritas por Peters e Timmerhaus (1991), ou seja, 10%
do custo total de operacao.

Por outro lado, para a producdo de PLA a partir de acido latico sdo
necessarios 12 operadores. De acordo com dados da ABIQUIM (2018), o salario

médio na industria quimica brasileira era de US$ 2.453,00 por més no ano de
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2017. Para conversdo dos dados ao real, utilizou-se a cotacdo do dolar média
do ano de 2017, igual a R$3,1920 (IPEA, 2021). Para correcdo temporal, foi
utilizado o indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) de janeiro de 2018 a
janeiro de 2021, totalizando 13,38% (IBGE, 2021a). Dessa maneira, o valor do
salario mensal por trabalhador foi igual a R$ 8877,63 ou R$ 106 531,52 ao ano.

Em relagc&o aos encargos trabalhistas, segundo documento produzido para
0 Senado Federal por Cavalcante (2020), para um salério hipotético de
R$100,00, o desembolso total do empregador ¢ de R$153,80. Assim, 0s
encargos trabalhistas foram contabilizados como 53,80% do salario nominal
supracitado. Consequentemente, o total desembolsado por trabalhador de
operacao foi estimado em R$ 163 845,54 ao ano.

Todos os custos fixos, formas de célculo e referéncias pertinentes estéo
listados na Tabela 20 para a etapa de producéo de acido latico e Tabela 21 para
a etapa de producdo de PLA. Os componentes dos custos operacionais foram
calculados conforme descrito na secdo de metodologia. Entretanto, os gastos
com pesquisa e desenvolvimento, por serem unicamente dependentes da
receita, foram incluidos por conveniéncia apenas na Tabela 21 e representam
todo o gasto nessa area.

O custo fixo total para a projeto € descrito na Tabela 22. Os custos fixos
ainda podem ser divididos em custos de producéo, aqueles diretamente ligados
a producédo do PLA, e outros custos operacionais.

Na Figura 11, sdo demonstrados os percentuais de cada um dos elementos
componentes do custo fixo. Percebe-se que os quatro componentes mais
relevantes sdo Manutencdo (25,49%), Custos de Gerenciamento da Planta
(19,25%), Licenciamento e Royalties (14,57%) e Mao-de-Obra (13,01%).

Tabela 20 — Custo fixo para producao de acido latico a partir de melaco de cana-de-

acucar.
Elemento do Custo Fixo Método de Calculo Referéncia Custo
Mao-de-Obra Total - - US$ 3 847 650,05
10% do Custo Total de Peter
* Mé&o-de-Obra de Operagéo . ) US$ 3 345 782,66
Operagéo e Timmerhaus (1991)
. 15% da Mé&o-de-Obra de
« Superviséo B Kwan et al. (2018) US$ 501 867,40
Operagéao

Manutencéo 7% do Investimento Fixo Kwan et al. (2018) US$ 6 422 126,66



Licenciamento e Royalties
Laboratdrio
Operating Supplies

Seguro

Custos de Gerenciamento da Planta

Custos Operacionais (Total)
* Administragédo
« Distribuicdo e Marketing
TOTAL EM DOLARES

TOTAL EM REAIS
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4% do Investimento Fixo Kwan et al. (2018) US$ 3 669 786,66

15% da M&o-de-Obra Total Kwan et al. (2018) US$ 577 147,51

15% de Manutengé&o Kwan et al. (2018) US$ 963 319,00

1% do Investimento Fixo Kwan et al. (2018) US$ 917 446,67

5% de Mao-de-Obra Total +
Kwan et al. (2018) US$ 5 134 888,36

Manutencéo

US$ 4 173 863,86

65% da Mao-de-Obra Total  Towler e Sinnott (2013) US$ 2 500 972,53

5% do Custo Total de Producdo Towler e Sinnott (2013) US$ 1672 891,33
US$ 25 706 228,76

R$ 128 531 143,80

Tabela 21 — Custo fixo para producéo PLA a partir de acido latico.

Elemento do Custo Fixo

Método de Calculo

Referéncia Custo

Mao-de-Obra Total

* Mao-de-Obra de Operacao

US$ 452 213,69

12 Operadores Kwan et al. (2018) US$ 393 229,30

15% da Mao-de-Obra de

» Supervisdo

Manutencéao
Licenciamento e Royalties
Laboratdrio
Operating Supplies

Seguro

Custos de Gerenciamento da
Planta

Custos Operacionais (Total)

* Administragéo

* Distribuigdo e Marketing

* P&D
TOTAL EM DOLARES

TOTAL EM REAIS

7% do Investimento Fixo
4% do Investimento Fixo
15% da M&o-de-Obra Total
15% de Manutencéo

1% do Investimento Fixo

65% da Mao-de-Obra Total

1% da Receita Maxima

Kwan et al. (2018) US$ 58 984,39

Operagao

Kwan et al. (2018) US$ 2 003 777,68

Kwan et al. (2018) US$ 1 145 015,82
Kwan et al. (2018) US$ 67 832,05
Kwan et al. (2018) US$ 300 566,65

Kwan et al. (2018) US$ 286 253,95

5% de Mao-de-Obra Total +

Kwan et al. (2018) US$ 1 227 995,68

Manutencéao

US$ 1 863 312,55

Towler e Sinnott (2013) US$ 293 938,90

5% do Custo Total

Towler e Sinnott (2013) US$ 709 807,25

de Operacao

Towler e Sinnott (2013) US$ 859 566,40
US$ 7 346 968,08

R$ 36 734 840,41
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Tabela 22 — Custo fixo para a producéo de PLA a partir de melago de cana-de-agucar.

Componente do Custo
N Valor (US$) Valor (R$)
Variavel

Custo Fixo de Produgéo US$ 27 016 020,43 R$ 135 080 102,14

Custo Operacional US$ 6 037 176,41 R$ 30 185 882,07

CUSTO FIXO TOTAL US$ 33 053 196,84 R$ 165 265 984,21

Figura 11 — Percentuais representativos dos elementos componentes do custo fixo.

Laboratério
Seguro 3 6oy, 1-95%
3.649

o

Operating Supplies
3.82% i
Manutencao
25.49%
Distribuicdo e
Marketing
7.21%

Administracdo
8.46%

Custos de
Gerenciamento da
Planta

Mao-de-obra 19.25%,

13.01%

Licenciamentoe
Royalties
14.57%
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VI.4. Receitas

A Unica fonte de receita proposta é a venda de PLA. Dessa maneira, a
receita do projeto depende apenas do preco de venda do poliacido latico e da
ocupacao no ano.

Como descrito na Secédo V.2, o preco de venda de PLA adotado para o
cenario base é igual a US$ 5 372,29. A curva de ocupacao proposta comeca em
70% no ano 2, subindo 5 p.p. ao ano até um maximo de 95% no ano 7. Assim,

foram listadas as receitas esperadas do ano 0 ao 21 na Tabela 23.

Tabela 23 — Receita total esperada para todos os fluxos de caixa do projeto estudado.

Ano Ocupacéo Preco de Venda Total

0-1 0% US$ 5 372,29
2 70% US$ 5 372,29 R$ 300 848 240,00
3 75% US$ 5 372,29 R$ 322 337 400,00
4 80% US$ 5 372,29 R$ 343 826 560,00
5 85% US$ 5 372,29 R$ 365 315 720,00
6 90% US$ 5 372,29 R$ 386 804 880,00

7-21 95% US$ 5 372,29 R$ 408 294 040,00

VI.5. DRE e Fluxos de Caixa

A partir dos dados apresentados e das premissas construidas nas secoes
anteriores, foi possivel analisar os aspectos econémicos do projeto a partir da
construcdo das demonstracdes de resultado do exercicio (DRE) e dos fluxos de
caixa.

Os DRE para os anos 2 a 21 estéo descritos nas Tabelas 24, 25 e 26. Esses
resultados sédo necessarios para estimar o imposto de renda do projeto. Por vez,
os fluxos de caixa estédo contidos nas Tabelas 27, 28 e 29.

Com a TMA estabelecida em 10%, o VPL encontrado foi positivo e igual a
R$ 198 020 088,43. A TIR do projeto para o cenario base foi de
aproximadamente 13,52%. (Tabelas 27, 28 e 29)



Tabela 24 — Demonstragdes de resultado do exercicio do ano 2 ao 8.
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Ano 2

3

4

5

6

7

8

Receita Liquida de Vendas

Custos Variaveis

Custos Fixos
Desembolséaveis

R$ 51 102 711,62

R$ 300 848 240,00 R$ 322 337 400,00

R$ 54 752 905,31

R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14

R$ 343 826 560,00
R$ 58 403 099,00

R$ 135080 102,14

R$ 365 315 720,00
R$ 62 053 292,69

R$ 135 080 102,14

R$ 386 804 880,00
R$ 65 703 486,37

R$ 135080 102,14

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06

R$ 135 080 102,14

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06

R$ 135 080 102,14

Lucro Operacional Bruto

Despesas Operacionais R$ 30 185 882,07

R$ 114 665 426,24 R$ 132 504 392,55

R$ 30 185 882,07

R$ 150 343 358,86
R$ 30 185 882,07

R$ 168 182 325,17
R$ 30 185 882,07

R$ 186 021 291,49
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

Lucro Operacional R$ 84 479 544,17

Despesas Financeiras -

Depreciacédo R$ 30 092 515,49

R$ 102 318 510,48

R$ 30 092 515,49

R$ 120 157 476,79

R$ 30 092 515,49

R$ 137 996 443,10

R$ 30 092 515,49

R$ 155 835 409,42

R$ 30 092 515,49

R$ 173 674 375,73

R$ 30 092 515,49

R$ 173 674 375,73

R$ 30 092 515,49

R$ 54 387 028,68
R$ 18 491 589,75

Lucro antes do IR

IR

R$ 72 225 994,99
R$ 24 556 838,30

R$ 90 064 961,31
R$ 30 622 086,84

R$ 107 903 927,62
R$ 36 687 335,39

R$ 125 742 893,93
R$ 42 752 583,94

R$ 143 581 860,24
R$ 48 817 832,48

R$ 143 581 860,24
R$ 48 817 832,48

Lucro Depois do IR R$ 35 895 438,93

R$ 47 669 156,70

R$ 59 442 874,46

R$ 71 216 592,23

R$ 82 990 309,99

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

Tabela 25 — Demonstrag6es de resultado do exercicio do ano 8 ao 15.

Ano 9

10

11

12

13

14

15

Receita Liquida de
Vendas

Custos Variaveis

Custos Fixos
Desembolsaveis

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00

R$ 69 353 680,06

R$ 69 353 680,06

R$ 135080 102,14 R$ 135 080 102,14

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

Lucro Operacional Bruto R$ 203 860 257,80

Despesas Operacionais  R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80 R$ 203 860 257,80

R$ 30 185 882,07

R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

Lucro Operacional R$ 173 674 375,73

Despesas Financeiras -

R$ 173674 375,73 R$ 173674 375,73

R$ 173 674 375,73

R$ 173 674 375,73

R$ 173 674 375,73

R$ 173 674 375,73



Depreciacao

R$ 30 092 515,49

R$ 30 092 515,49

R$ 30 092 515,49

R$ 30 092 515,49

R$ 30 092 515,49

R$ 30 092 515,49

Lucro antes do IR

R$ 48 817 832,48

R$ 48 817 832,48

R$ 48 817 832,48

R$ 48 817 832,48

R$ 48 817 832,48

R$ 143 581 860,24 R$ 143581 860,24 R$ 143581 860,24 R$ 143581 860,24 R$ 143581860,24 R$ 143581 860,24 R$ 143 581 860,24
IR R$ 48 817 832,48

Lucro Depois do IR

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

Tabela 26 — Demonstra¢ées de resultado do exercicio do ano 16 ao 21.

Ano

16

17

18

19

20

21

Receita Liquida de Vendas R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00

Custos Variaveis

R$ 69 353 680,06

Custos Fixos Desembolsaveis R$ 135 080 102,14

R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

R$ 408 294 040,00
R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14

Lucro Operacional Bruto

Despesas Operacionais

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

R$ 203 860 257,80
R$ 30 185 882,07

Lucro Operacional
Despesas Financeiras

Depreciacéo

R$ 173 674 375,73

R$ 30 092 515,49

R$ 173 674 375,73

R$ 30 092 515,49

R$ 173 674 375,73

R$ 30 092 515,49

R$ 173 674 375,73

R$ 30 092 515,49

R$ 173 674 375,73

R$ 30 092 515,49

R$ 173 674 375,73

R$ 30 092 515,49

Lucro antes do IR

IR

R$ 143 581 860,24
R$ 48 817 832,48

R$ 143 581 860,24
R$ 48 817 832,48

R$ 143 581 860,24
R$ 48 817 832,48

R$ 143 581 860,24
R$ 48 817 832,48

R$ 143 581 860,24
R$ 48 817 832,48

R$ 143 581 860,24
R$ 48 817 832,48

Lucro Depois do IR

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

R$ 94 764 027,76

R$ 30 092 515,49

R$ 48 817 832,48
R$ 94 764 027,76



Tabela 27 — Fluxos de caixa para o cenario base (sem desconto de melago) do ano 0 ao 7.
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Ano 0 1 2 3 4 5 6 7
Entradas
EZﬁg:j Operacionais - - R$ 300 848 240,00 R$ 322 337 400,00 R$ 343 826 560,00 R$ 365315720,00 R$ 386 804 880,00 R$ 408 294 040,00
Refeitas Financeiras - - - - - - - R
Capital de Giro Recuperado - - - - - - - -
Total Entradas ; - R$ 300 848 240,00 R$ 322 337 400,00 R$ 343 826 560,00 R$ 365 315720,00 R$ 386 804 880,00 R$ 408 294 040,00

Saidas

Custo de Produgéo

- Custo Variavel

- Custo Fixo
Despesas Operacionais
Despesas Financeiras
Investimento Total

- Investimento Fixo

- Capital de Giro
Impostos

Total Saidas

TOTAL

TMA
Valor Presente

VPL (Total)
TIR (Total)

R$ 51102 711,62 R$54 752905,31 R$ 58 403 099,00
R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07 R$ 30 185882,07 R$ 30 185 882,07

R$ 240 740 123,88 R$ 361 110 185,82 - - -

- R$ 90 277 546,46 - - -
R$ 18 491 589,75 R$ 24 556 838,30 R$ 30 622 086,84
R$ 240 740 123,889 R$ 451 387 732,28 R$ 234 860 285,59 R$ 244 575 727,82 R$ 254 291 170,05

- R$ 240 740 123,88 - R$ 451 387 732,28 R$ 65987 954,41 R$77761672,18 R$ 89535 389,95

10%

- R$ 240740 123,88 -R$ 410 352 483,89 R$ 54 535499,52 R$58423495,25 R$61 153 876,06
R$ 198 020 088,43

13,517715%

R$ 62 053 292,69 R$ 65 703 486,37
R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07 R$ 30 185 882,07

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 36 687 335,39 R$ 42 752 583,94
R$ 264 006 612,29 R$ 273 722 054,52

R$ 101 309 107,71 R$ 113 082 825,48 R$ 124 856 543,25

R$ 62 904 985,20 R$63832306,92 R$ 64071 148,78




Tabela 28 — Fluxos de caixa para o cenario base (sem desconto de melago) do ano 8 ao 15.
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Ano 8 9 10 11 12 13 14 15
Entradas
E%‘Ej?g:i Operacionais R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00
Refeitas Financeiras - - - - - - - R
Capital de Giro Recuperado - - - - - - - -
Total Entradas R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00

Saidas

Custo de Producao

- Custo Variavel

- Custo Fixo
Despesas Operacionais
Despesas Financeiras
Investimento Total

- Investimento Fixo

- Capital de Giro
Impostos

Total Saidas

TOTAL

TMA
Valor Presente

VPL (Total)
TIR (Total)

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

10%
R$ 58 246 498,89

R$ 198 020 088,43
13,517715%

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 52 951 362,63

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 48 137 602,39

R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 43 761 456,72

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 39 783 142,47

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 36 166 493,16

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 32 878 630,14

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 29 889 663,76




Tabela 29 — Fluxos de caixa para o cenario base (sem desconto de melaco) do ano 16 ao 21.

Ano

16

17

18

19

20

21

Entradas

Receitas Operacionais

Liquidas
Refeitas Financeiras

Capital de Giro Recuperado

Total Entradas

Saidas

Custo de Producao
- Custo Variavel

- Custo Fixo

Despesas Operacionais
Despesas Financeiras

Investimento Total
- Investimento Fixo
- Capital de Giro
Impostos

Total Saidas

TOTAL

TMA
Valor Presente

VPL (Total)
TIR (Total)

R$ 408 294 040,00

R$ 408 294 040,00

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

10%
R$ 27 172 421,60

R$ 198 020 088,43
13,517715%

R$ 408 294 040,00

R$ 408 294 040,00

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 24 702 201,46

R$ 408 294 040,00

R$ 408 294 040,00

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 22 456 546,78

R$ 408 294 040,00

R$ 408 294 040,00

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 20 415 042,53

R$ 408 294 040,00

R$ 408 294 040,00

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 124 856 543,25

R$ 18 559 129,57

R$ 408 294 040,00

R$ 90 277 546,46
R$ 408 294 040,00

R$ 69 353 680,06
R$ 135 080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 283 437 496,75

R$ 215 134 089,70

R$ 29 071 192,37
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VI.6. Fluxos de Caixa com Compensacao de Perda de Receita

Uma outra maneira de avaliar o projeto € a compensacao da perda de
receita com a venda do melaco utilizado no processo. Para isso, considerou-se
a receita perdida como uma saida complementar na construcéo dos fluxos de
caixa.

A massa de melacgo utilizada foi calculada a partir do coeficiente técnico
descrito na Secédo VI.3 e, para uma ocupacao de 100%, é igual a 77045,8
toneladas/ano. O preco de venda do melago foi estimado a partir de dados de
exportacdo brasileira em US$ 146,20 (MINISTERIO DA ECONOMIA DO
BRASIL, 2021).

Assim, os fluxos de caixa com compensacdo de perda de receita pela
venda do melaco utilizado no processo estao descritos nas Tabelas 30, 31 e 32.

Nessa situacdo, a TIR foi igual a 6,32% e o VPL encontrado foi — R$ 185
126 857,35. Ou seja, se considerada a perda de receita de melaco, o projeto ndo

atinge a atratividade minima esperada de 10% (Tabelas 30, 31 e 32).



Tabela 30 — Fluxos de caixa para o cenario base com compensacéo de perda de receita do ano 0 ao 7.
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Ano 0 1 2 3 4 5 6 7
Entradas
E‘;‘fﬁé‘:ss Operacionais ; ; R$ 300 848 240,00 R$ 322 337 400,00 R$ 343 826 560,00 R$ 365 315 720,00 R$ 386 804 880,00 R$ 408 294 040,00
Refeitas Financeiras - - - - - - - R
Capital de Giro Recuperado - - - - - - - -
Total Entradas - - R$ 300 848 240,00 R$ 322 337 400,00 R$ 343 826 560,00 R$ 365 315 720,00 R$ 386 804 880,00 R$ 408 294 040,00

Saidas

Custo de Producao

- Custo Variavel

- Custo Fixo

Despesas Operacionais
Despesas Financeiras
Investimento Total

- Investimento Fixo

- Capital de Giro
Impostos

Perda de Receita de Melago
Total Saidas

TOTAL

TMA
Valor Presente

VPL (Total)
TIR (Total)

R$ 240 740 123,88 R$ 361 110 185,82
- R$ 90 277 546,46

R$ 240 740 123,88 R$ 451 387 732,28

-R$ 240 740 123,88 -R$ 451 387 732,28
10%
-R$ 240 740 123,88 -R$ 410 352 483,89
-R$ 185.126.857,35
6,318863%

R$ 51 102 711,62
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 18 491 589,75
R$ 39 424 315,39
R$ 274 284 600,98

R$ 26 563 639,02

R$ 21 953 420,68

R$ 54 752 905,31
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 24 556 838,30
R$ 42 240 337,92

R$ 286 816 065,74 R$ 299 347 530,50 R$ 311878 995,26 R$ 324 410 460,02

R$ 35 521 334,26

R$ 26 687 704,18

R$ 58 403 099,00

R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14

R$ 30 185 882,07

R$ 30 622 086,84
R$ 45 056 360,45

R$ 44.479.029,50

R$ 30 379 775,63

R$ 62 053 292,69

R$ 30 185 882,07

R$ 36 687 335,39
R$ 47 872 382,98

R$ 53 436 724,74

R$ 33 180 001,82

R$ 65 703 486,37

R$ 30 185 882,07

R$ 42 752 583,94
R$ 50 688 405,50

R$ 62 394 419,98

R$ 35 220 023,46

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48
R$ 53 504 428,03
R$ 336 941 924,79

R$ 71 352 115,21

R$ 36 614 917,17
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Tabela 31 — Fluxos de caixa para o cenario base com compensacédo de perda de receita do ano 8 ao 15.
Ano 8 9 10 11 12 13 14 15
Entradas
E‘;‘fﬁé‘:ss Operacionais R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00

Refeitas Financeiras
Capital de Giro Recuperado
Total Entradas

Saidas

Custo de Producao

- Custo Variavel

- Custo Fixo

Despesas Operacionais
Despesas Financeiras
Investimento Total

- Investimento Fixo

- Capital de Giro
Impostos

Perda de Receita de Melago
Total Saidas

TOTAL

TMA
Valor Presente

VPL (Total)
TIR (Total)

R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00

R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00

R$ 69 353 680,06 R$69353680,06 R$69353680,06 R$69353680,06 R$69353680,06 R$69353680,06
R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14 R$135080102,14 R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07 R$30185882,07 R$30185882,07 R$30185882,07 R$30185882,07 R$ 30185 882,07

R$ 69 353 680,06 R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07 R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48 R$48817832,48 R$48817832,48 R$48817832,48 R$48817832,48 R$48817832,48 R$48817832,48 R$ 48817 832,48
R$ 53 504 428,03 R$ 53504 428,03 R$53504428,03 R$53504428,03 R$53504428,03 R$53504428,03 R$53504428,03 R$53504 428,03
R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79

R$ 71352 115,21 R$7135211521 R$71352115,21 R$7135211521 R$71352115,21 R$7135211521 R$7135211521 R$7135211521

10%

R$ 33 286 288,34 R$ 18 789 242,00

R$ 30 260 262,13 R$ 27509 329,21 R$25008481,10 R$22734982,82 R$ 20668 166,20 R$ 17 081 129,09

-R$ 185.126.857,35
6,318863%




Tabela 32 — Fluxos de caixa para o cenario base com compensac¢édo de perda de receita do ano 16 ao 21.

Ano 16 17 18 19 20 21
Entradas
E‘;‘fﬁgg‘i Operacionais R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00

Refeitas Financeiras
Capital de Giro Recuperado
Total Entradas

Saidas

Custo de Producao

- Custo Variavel

- Custo Fixo

Despesas Operacionais
Despesas Financeiras
Investimento Total

- Investimento Fixo

- Capital de Giro
Impostos

Perda de Receita de Melago
Total Saidas

TOTAL

TMA
Valor Presente

VPL (Total)
TIR (Total)

- - R$ 90 277 546,46
R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 408 294 040,00 R$ 498 571 586,46

R$ 408 294 040,00

R$ 69 353 680,06 R$69353680,06 R$69353680,06 R$69353680,06 R$69 35368006
R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14 R$ 135080 102,14 R$ 135080102,14 R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07 R$30185882,07 R$30185882,07 R$30185882,07 R$30185882,07

R$ 69 353 680,06
R$ 135080 102,14
R$ 30 185 882,07

R$ 48 817 832,48 R$48817832,48 R$48817832,48 R$48817832,48 R$48817832,48 R$ 48817 832,48
R$ 53 504 428,03 R$ 53504 428,03 R$53504428,03 R$53504428,03 R$53504428,03 R$ 53504 428,03
R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79 R$ 336 941 924,79

R$ 71352 115,21 R$7135211521 R$71352115,21 R$ 161629 661,67

R$ 71 352 115,21 R$ 71352 115,21

10%

R$ 15 528 299,17 R$ 10 606 037,27

R$ 21 841 108,46

R$ 12 833 305,10 R$ 11 666 641,00

R$ 14 116 635,61

-R$ 185.126.857,35
6,318863%
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VI.7. Andlises de Sensibilidade

Para a maior parte da analise foi interessante destacar graficamente trés
faixas de TIR a partir da taxa de juros de longo prazo (TJLP) e taxa de longo
prazo (TLP) calculadas pelo BNDES (Figuras 14, 16, 18, 20). A TILP em maio
de 2021 foi igual a 4,61% ao ano, enquanto a TLP era igual a 8,75% ao ano para
o IPCA acumulado de marco de 2021 (BNDES, 2021).

A faixa de TIR entre essas duas taxas foi indicada graficamente pela cor
amarela, representando uma faixa em que o prémio possivel no projeto é baixo
ou inexistente. A faixa com TIR superior & TLP foi indicada com cor verde,
representado uma zona com possibilidade de VPL positiva para valores de TMA
com prémio significativo. Por fim, a faixa com TIR inferior a TJLP foi indicada

graficamente com a cor vermelha.

VI.7.1. Taxa Minima de Atratividade

A primeira andlise descrita nessa secao sera a partir da sensibilizacao da
TMA do projeto, de forma a permitir avaliar o impacto dessa escolha no VPL
observado no cenario base.

Como é possivel observar na Figura 12 a variacdo é bastante acentuada
na reduc&o e mais branda quando do aumento da TMA. E possivel perceber que,
para o cenario base, o VPL ultrapassa os 250 milhdes de reais apenas quando
a TMA é inferior a 9%, ou seja, bastante proxima as taxas de longe prazo do

BNDES e, consequentemente, representam menor prémio.
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Figura 12 — Variacdo do VPL com a sensibilizacdo da TMA.
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VI.7.2. Investimento por Tonelada

Como a estimativa de investimento € uma das etapas mais complicadas de
um EVTE e confere certo grau de incerteza ao estudo, € interessante analisar 0s
efeitos dessa variavel no resultado. Os graficos representados nas Figuras 13 e
14 apresentam a variacdo de VPL e TIR, respectivamente, com o investimento
fixo por tonelada para melhor visualizacédo dos dados.

Observa-se que se o valor real do investimento por tonelada for superior a
R$ 8 572,79, isto é, um investimento total 13,95% superior ao do cenario base,
0 projeto torna-se inviavel. Em contrapartida, uma diminuicdo de 5% dessa
variavel consegue elevar o VPL em 36% e a TIR em 1,4%.

E perceptivel que para variagbes até 50% o comportamento da curva da
TIR é proxima do linear. Ap6s um aumento de 20% do investimento por tonelada
de PLA o projeto ja se encontra numa faixa de possibilidade de prémio baixa ou
inexistente. Com 40% de aumento, o projeto entra na faixa de TIR menor que a
TJLA, inviabilizando o projeto inclusive para taxas minimas de atratividade

semelhantes as taxas de longo prazo do BNDES.
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Figura 13 — Sensibilizacdo do VPL com variacédo do investimento fixo.
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Figura 14 — Sensibilizagdo da TIR com variagéo do investimento fixo. Linha pontilhada
representa a localizacdo do cenério base.
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VI.7.3. Preco de Venda

Outro fator escolhido para a analise de sensibilidade do projeto foi o preco
de venda do PLA. Conforme descrito na secao 1V.2, o cenario base adota como
preco o valor de R$ 5372,29, correspondente a média das importacdes
brasileiras dos ultimos cinco anos. As Figuras 15 e 16 mostram o impacto da
variacdo do preco no VPL e TIR, respectivamente.

Como esperado, a variavel analisada tem grande influéncia nos resultados.
Ambos VLP e TIR apresentam variagdo aproximadamente linear em valores
proximos do prego base. De imediato, pode-se determinar o minimo preco de
venda que inviabiliza o projeto: R$ 4 813,20. Portanto, se o preco praticado pelo
cenario base sofrer um decréscimo de 10,4%, a viabilidade n&o seria alcancada.

Analisando os graficos, pode-se observar que um incremento de 5% no
preco do cenario base acarreta em aumentos de 48% no VPL e 1,6% na TIR.
Similarmente, um decréscimo de 5% decorre em diminuicbes no VPL e TIR da
mesma magnitude do caso anterior.

A faixa de TIR semelhante as taxas de longo prazo do BNDES e, portanto,
com baixo potencial de prémio, inicia-se com reducdes por volta de 15% no preco
de venda, reforcando o grande impacto que esse fator tem no resultado esperado
do projeto. Com reducdes superiores a 25% 0 projeto ja tem TIR menor que a
TJLP, igual a 4,61%.
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Figura 15 — Sensibilizacdo do VPL com variacédo do preco de venda de PLA.
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Figura 16 — Sensibilizagdo da TIR com variagéo do preco de venda de PLA. Linha

pontilhada representa a localizagdo do cenério base.
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VI.7.3. Taxa de Ocupacao Inicial

Uma das grandes incertezas do projeto consiste na estimativa de tempo
em que as aplicacdes do PLA podem ser desenvolvidas, principalmente no
cenario nacional. Inicialmente, foi proposta uma taxa de ocupacao para a planta
de 70% no primeiro ano de operagdo, com incremento de 5% a cada ano.

Como é dificil prever o quanto o mercado efetivamente absorvera da
producado do polimero, a sensibilizacdo da taxa de ocupacéo torna-se relevante
para os resultados do projeto. Para tanto, serdo analisados diferentes valores
para essa variavel no primeiro ano de operagdo, mantendo o incremento de 5%
ao ano. As figuras 17 e 18 mostram o impacto dessas variacées no VPL e TIR
respectivamente.

Analisando a figura 17, pode-se verificar que a minima taxa de ocupacao
que viabiliza o projeto € 52%. Além disso, uma reducao de 5% da taxa utilizada
no cenario base implica uma diminuicéo de 23,5% do VPL.

E perceptivel também que para uma taxa de ocupacao inicial de 45% a TIR
encontra-se menor que a TLA do BNDES e, portanto, numa faixa com prémio
possivel baixo ou inexistente para o investidor. Para ocupacgdes iniciais abaixo
de 30% a TIR é também inferior a TILP do BNDES, que representa faixa sem
qualquer possibilidade de prémio na realizacdo do projeto nas condicfes

estudadas.
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Figura 17 — Sensibilizacdo do VPL com variacéo da taxa ocupacao inicial.
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Figura 18 — Sensibilizagdo da TIR com variacéo da taxa ocupacéo inicial. Linha
pontilhada representa a localizagcdo do cenério base.
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VI.7.3. Fator de Localizacao

Pela dificuldade de encontrar valores concretos para o fator de localizacéao
e, consequentemente, pela definicdo de um valor arbitrario, fez-se necessario
sensibilizar o resultado com a variacao desse parametro.

As Figuras 19 e 20 mostram o impacto da variacdo do fator de localizacéo
no VPL e TIR, respectivamente.

Para a TMA igual a 10%, o VPL € igual a zero para fator de localizagédo
igual a aproximadamente 1,37, o que equivale a uma variagao de apenas 14%
do valor do cenario base.

Ao analisar a TIR, percebe-se que com aumento de 20% no fator de
localizacdo o projeto ja entra numa faixa com prémio possivel muito baixo ou
nulo, préximo a TLP do BNDES. Com variacbes maiores que 40%, a TIR
encontra-se inclusive abaixo da TJLP do BNDES. Por outro lado, reducdes do
fator de localizacao representam significativa vantagem ao projeto. Uma reducéo
de 25% do fator eleva a TIR a aproximadamente 22%, enquanto uma reducéo
por volta de 40% coloca a TIR em valores proximos a 30% (Figura 20).
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Figura 19 — Sensibilizacdo do VPL com variacdo do fator de localizacao.
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Figura 20 — Sensibilizagdo da TIR com variacdo do fator de localizacdo. Linha pontilhada
representa a localizagao do cenario base.
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VIIl. DISCUSSOES

Com base nas premissas definidas no Capitulo VI e metodologia
detalhada no Capitulo Il, estruturou-se os fluxos de caixa e DRE para o cenario
base do projeto, apresentados no capitulo anterior. Para a operacdo de uma
planta com capacidade de 16000 toneladas de PLA ao ano ao longo de 20 anos,
0 projeto apresentou um VPL igual a R$ 198.020.088,43 para um TMA de 10%
aa e uma TIR de 13,57%. O tempo de retorno do investimento inicial, isto €,
o payback descontado, ocorre entre os anos 13 e 14, com valor exato de 13,21
anos.

Apesar de ter sido obtido um VPL positivo e uma TIR superior ao valor da
TMA arbitrada em 10%, indicando para uma possivel viabilidade, ainda séo
necessarias algumas consideracdes sobre a atratividade desse projeto. E
importante lembrar que o EVTE € um estudo preliminar de oportunidade com alto
grau de incerteza associado. Considerando que a TIR obtida ja4 esta
relativamente préxima a TMA adotada, eventuais alteracdes nos valores de
investimento e preco de venda de PLA, por exemplo, podem culminar na
inviabilizac&do do projeto, como demonstrado nas andlises de sensibilidade.

O projeto tem viabilidade bastante sensivel aos valores de investimento
por tonelada, preco de venda de PLA e fator de localizacdo, que é
importantissimo na definicAo dos valores de investimento. Nos trés casos,
variacfes entre 10% e 15% ja seriam suficientes para abaixar o VPL a valores
negativos e a TIR a valores muito baixos.

Optou-se por testar a sensibilidade com o investimento devido a incerteza
da precisédo na estimativa desse custo. A andalise aponta que um incremento de
13% nos R$ 600 milhdes de investimento resulta em um cenério de inviabilidade.
Um erro da ordem de 10% nao é improvavel em um estudo preliminar de
oportunidade. E importante lembrar que o valor dessa despesa foi calculado com
base em dados de diferentes fontes da literatura, o que aumenta a incerteza da
estimativa inicial. Apenas com um estudo mais detalhado, seria possivel
determinar se o valor do investimento inviabiliza o projeto.

Outro fator que pode contribuir para a diminuigdo da atratividade parece

ser o elevado investimento inicial necessario para operar a planta, em especial
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a parcela competente a producdo do &cido latico. A unidade produtora do
mondmero do PLA é responsavel por 76% dos R$ 600 milhdes de investimento
fixo, indicando alto grau de influéncia sobre a atratividade do projeto. Uma
possivel alternativa para mitigar esse alto custo, e que aqui € descrita apenas
em carater qualitativo, seria aumentar a capacidade produtiva da planta de &cido
latico, ganhando rentabilidade com o incremento de escala. Ainda que a
guantidade de PLA produzida fosse mantida constante, o acido latico excedente
poderia ser comercializado, configurando uma nova fonte de receita para o
projeto.

Vale destacar que a proposicao inicial desse estudo € adaptar uma usina
de acucar existente, caminhando para um modelo de biorrefinaria, de modo que
a principal matéria-prima da fermentacdo, o melaco, é adquirida a custo zero,
pois é obtida como um subproduto da producéo de acucar. No entanto, esse
produto também tem valor comercial, de modo que o projeto deva ser atraente o
suficiente para compensar a perda da receita com a venda de melaco e
remunerar o risco de investir em um novo negaocio.

Nesse sentido, conforme demonstrado na secéo VI.6, a perda da receita
da venda de melago atua diminuindo os retornos efetivos proporcionados pelo
projeto, a tal ponto que o VPL obtido tem valor negativo e a TIR foi igual a 6,32%,
valor que é inferior a taxa de longo prazo (TLP) do BNDES e bastante proximo
da taxa de juros de longo prazo (TJLP) do BNDES e, portanto, pode-se
considerar a possibilidade de prémio baixo ou nulo para o investidor.

Contudo, esse resultado ndo deve ser interpretado como total
inviabilidade para o projeto, uma vez que essa perda de receita € uma saida néo-
monetaria, ou seja, ndo configura uma despesa a ser desembolsada. Uma
interpretacdo mais adequada seria a de que os lucros adicionais obtidos com a
transicéo para o modelo de producéo de PLA ficaram abaixo do retorno esperado
pelo projeto, aqui representado pela TMA de 10%. Ademais, observa-se que
proposicdo de obtencdo do melago a custo zero é essencial para o projeto, de
modo que, se for necessario pagar pela utilizacdo dessa matéria-prima, néo
havera viabilidade.

Ainda é relevante discutir a capacidade do mercado brasileiro em
consumir PLA em quantidade suficiente para justificar a realizacdo do projeto.

Atualmente, esse consumo pode ser considerado insignificante, em média de
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algumas dezenas de toneladas ao ano, como descrito na Sec¢do VI.2. Recentes
regulacdes de alguns mercados de plasticos de uso Unico, principalmente por
legislaturas estaduais e municipais, podem ser a chave para o crescimento do
consumo de bioplasticos no Brasil. Entretanto, esse mercado tem sido, muitas
vezes, suprido por plasticos oxo-degradaveis, ou seja, plasticos convencionais
aditivados. Por esses motivos, é inviavel ou cedo demais pensar num amplo
mercado de bioplasticos nacional. Consequentemente, faz-se necesséaria a
atencao exclusiva a mercados de nicho, que podem nao ser suficientes como
Unica fonte de demanda.

Uma forma de avaliar o impacto causado pela rapidez com que o mercado
adotara o PLA é fazer uma analise de sensibilidade para a taxa de ocupacao
inicial da planta. Como demonstrado na secao VI, o projeto consegue manter
VPL positivo (com TMA igual a 10%) para taxas superiores a 52%, em contraste
com a taxa de 70% adotada no cenario base. E importante relembrar que a
meédia dos ultimos 5 anos das importacdes de PLA no Brasil foi de apenas 76,67
toneladas. Assim, enquanto as aplicacées do polimero nao forem desenvolvidas
no cenario nacional, pode-se destinar a maior parte da producdo para a
exportacao.

Mesmo em taxas de ocupacdo menores para a planta de PLA, a
atratividade do projeto pode ser melhorada caso o acido latico excedente seja
vendido enquanto a ocupacdo for menor do que 95%. Contudo, como
mencionado anteriormente, esta proposta € aqui apresentada apenas em carater
qualitativo. Para este trabalho, adotou-se uma abordagem mais conservadora,
de modo a avaliar a viabilidade do projeto apenas com base no mercado de PLA.

Um dos grandes entraves a ampla adocéo do PLA pelo mercado €, sem
davida, o preco elevado de venda, o qual decorre de processos muito onerosos.
Vale ressaltar que as rotas tecnoldgicas abordadas neste estudo foram
escolhidas por apresentarem maior grau de maturidade tecnoldgica, sendo as
mais utilizadas na industria. No entanto, o PLA € um material relativamente novo
no mercado, de modo que existe muito espaco para inovacao e aprimoramento
na tecnologia existente. Tais melhorias, em especial na onerosa etapa de
obtencdo do acido latico, podem ser fundamentais para 0 aumento da

competitividade desse polimero frente a outros materiais.
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VIIl. CONCLUSAO

O objetivo deste trabalho consistiu na elaboracdo de um estudo de
viabilidade técnica e econdmica de uma unidade produtora de PLA no Brasil. O
modelo produtivo integrado é separado em duas partes: obtengdo do mondémero,
acido latico, e polimerizagao.

Para as rotas de producdo adotadas, optou-se por aquelas amplamente
utilizadas na indudstria, as quais possuem maior grau de maturidade tecnoldgica.
A rota de obtencdo do &cido latico consiste em processo tradicional de
fermentacdo com producédo de gesso, enquanto a polimerizacao do PLA é feita
via abertura de anel.

A estruturacdo do caso brasileiro foi elaborada de forma a aproveitar o
potencial produtivo agricola do pais. A cana-de-agUcar se destaca como possivel
matéria-prima devido ao seu enorme volume de producéo e por possuir um papel
central na indastria sucroalcooleira. De modo a agregar valor as usinas
produtoras de acUcar brasileiras, optou-se por utilizar o subproduto do
processamento da cana-de-aclcar, o melaco, para fonte de carbono da
fermentacao.

O estudo do mercado de PLA apresentou projecdes de crescimento global,
com os EUA como principal mercado, principalmente nos setores de
embalagem, téxtil e automobilistico. Em contrapartida, o mercado brasileiro se
revelou muito limitado, o que pode ser um dos grandes entraves ao
desenvolvimento do projeto.

A localizacdo da planta industrial foi decidida com base em critérios de
proximidade as fontes de matéria-prima, aos pontos de exportagcdo e aos
possiveis mercados internos. Apdés a andlise dos dados pertinentes, foi
determinado preliminarmente que o estado de S&o Paulo seria a localidade mais
adequada, pois possui a maior concentracdo de produtores de agucar, bem
como portos para a exportacdo e setores transformadores de plasticos que
podem absorver a producao de PLA.

As estimativas de custo e investimento foram realizadas com base na
adaptacado de dados disponiveis para uma planta com capacidade produtiva de
100.000 t/ano de acido latico e outra de 10.000 t/ano de PLA. A escolha para a

escala de producao (16.000 t/ano) foi feita de modo a adequar os dados para
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uma capacidade produtiva intermediéria. Ademais, tal escolha € compativel com
a realidade de outras plantas produtoras de PLA no mundo.

Com a elaboracéao dos fluxos de caixa e DRE para o projeto, chegou-se a
um valor positivo para o VPL (R$ 198.020.088,43), com TIR igual a 13,52%. Vale
ressaltar a importancia do modelo de negdécios adotado para a viabilidade obtida
no projeto. A producgéo totalmente integrada a uma usina de aglcar possibilitou
a aquisicao da principal matéria-prima, o melago, a custo zero, importante fator
para garantir a viabilidade econémica do projeto. Além disso, a exploracao tanto
de vendas locais quanto de exportacdo € outro importante ponto do modelo de
negécio, que, em conjunto com um foco em aquisicdo de clientes e criacdo de
mercado consumidor no Brasil, permite tracar meios de contornar a situacao
mercadoldgica desfavoravel nacionalmente.

Uma vez que os resultados iniciais apontaram para um cenario favoravel
de viabilidade, € necessario ponderar sobre por quais motivos nenhuma iniciativa
semelhante tenha sido realizada no Brasil. As analises de sensibilidade podem
comecar a elucidar esse questionamento, uma vez que demonstram alguns
pontos de fragilidade do projeto. Trés variaveis testadas, em especial, exercem
grande influéncia sobre os resultados, preco de venda, investimento por tonelada
e fator de localizacdo, e podem inviabilizar o projeto com desvios entre e 10% e
15% dos valores do cenario base utilizado.

Além disso, a analise apresentada na secado VI.6 aponta que, para um
cenario em que a perda de receita de melaco é contabilizada, o projeto torna-se
significativamente menos atraente, alcancando TIR de apenas 6,32%, 0 que
resulta num prémio possivel muito baixo ou nulo ao investidor. Isso significa que
esse investidor ou produtor de acucar no Brasil pode ter baixo retorno na troca
da comercializacado do melaco pela producdo de PLA a partir desse subproduto.

Ademais, o mercado brasileiro de PLA ainda é infimo, com média de
importacdo ndo superior a 80 toneladas nos ultimos 5 anos. A incerteza sobre o
tempo necessario para que haja o desenvolvimento de mercado para o polimero
no pais €, certamente, um fator desestimulador para o projeto. Embora o PLA
esteja melhor posicionado no mercado externo, € importante lembrar que o
polimero ainda apresenta custo elevado, principalmente quando comparado aos
seus competidores de origem nao-renovavel. Por fim, o alto investimento inicial

necessario, cerca de R$ 600 milhdes, para entrar em um mercado ainda
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incipiente também pode representar um fator de alto risco para potenciais
investidores.

Assim, apesar dos resultados iniciais favoraveis, as incertezas supracitadas
do modelo econbmico de producdo proposto aliadas as limitagdes
mercadoldgicas brasileiras, levam a conclusdo de que os riscos do projeto se
apresentam, atualmente, muito elevados para a realizagdo de uma planta de
producdo de PLA a partir do melaco de cana-de-acgucar de forma integrada a
industria agcucareira brasileira nos moldes estabelecidos nesse trabalho.

Contudo, foram observados alguns pontos do projeto que podem ser
adaptados, de modo a torna-lo mais atrativo. Primeiramente, € importante
mencionar que o projeto foi elaborado assumindo investimento com capital 100%
préprio. Esse tipo de empreendimento é passivel de financiamento, que pode ser
usado para alavancar o projeto a custo mais baixo. Neste sentido, seria
interessante outro estudo que abordasse as possiveis influéncias dessa
alavancagem nos resultados.

Como mencionado na secao VII, também h& possibilidade de que os
resultados sejam melhorados caso haja producéo e venda de &cido latico para
além da quantidade utilizada na sintese de PLA. Para tanto, seriam necessarios
outros estudos que explorem as oportunidades nesse mercado especifico, tanto

nacional quanto internacionalmente.
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