Mineracao

Avaliacéo de capacidade de um deposito
tipico de niquel lateritico aproveitado atraves
de rota de lixiviacdo acida sob presséo

(Capacity assessment of a typical PAL lateritic nickel deposit)

Resumo

Avaliou-se a capacidade de producéo de uma ope-
racdo de niquel lateritico, aproveitado através de rota de
processo de lixiviacdo acida sob pressao, para escalas de
producéo entre 45000 t/ano Ni e 300000 t/ano Ni, usando
parametros da indUstria.

A anélise econdmica foi feita utilizando a metodolo-
gia de fluxos de caixa descontados e analise de sensibili-
dade. Os indicadores de desempenho foram interpreta-
dos no contexto de avaliacdo de empreendimentos em
mineragdo, o que permitiu delinear cenarios para a reco-
mendacao de escala.

A escala recomendavel é de 120000 t/ano Ni, que
representa a melhor solugdo de compromisso tendo em
vista a rentabilidade do empreendimento, a maturacéo da
tecnologia e o tamanho do mercado.
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Abstract

The economic evaluation of production capacity
for a lateritic nickel operation using pressure acid leach
was performed for capacities from 45000 t/year Ni to
300000 t/year Ni using industry parameters.

The economic analysis was performed using
discounted cash flow and sensitivity analyses.
Performance indicators were interpreted in a mine
valuation context, allowing to establish scenarios for
capacity recommendation.

The recommended capacity is 120000 t/ano Ni,
which represents the best compromise considering
profitability, the maturation of the technology and
market size.

Keywords: Mining valuation, capacity definition,
lateritic nickel, (high) pressure acid leaching (PAL,
HPAL, HiPAL).
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1. Introducéo

As lateritas de niquel, em especial
aquelas em que o aproveitamento é feito
através de rotas de lixiviagdo &cida sob
presséo, sdo a maior fonte potencial para
0 crescimento da oferta do metal.

Os projetos que vém sendo desen-
volvidos através dessa linha tecnolégi-
ca séo de grande porte, a fim de que se-
jam capturadas economias de escala e
diluidos os gastos com utilidades e in-
fra-estrutura.

A definicdo da capacidade desses
empreendimentos é complexa, pois en-
volve uma tecnologia que ainda estad em
amadurecimento, grande capital investi-
do e operacfes com baixo teor de ali-
mentag&o.

2. Metodologia e
premissas

Considerando a qualidade, tama-
nho e locacdo de cada deposito mineral,
ndo ha procedimentos bem estabeleci-
dos para a definicdo de capacidade de
empreendimentos em mineracdo. A es-
colha da escala de producéo é, em geral,
delineada através de tentativa e erro a
partir dos parametros para a definicéo

Tabela 1 - Premissas e fontes de dados.

de capacidade, ponderada pela analise
do cenério estratégico que afeta cada
projeto.

Uma revisdo sobre o aproveitamen-
to de niquel lateritico através das varias
rotas de processo pode ser encontrada
em Dalvi, Bacon e Oshorne (2004), onde
sdo feitas referéncias a capacidade mini-
ma para projetos de aproveitamento de
niquel lateritico por rotas de lixiviacdo
acida sob pressao para as condi¢des de
mercado da época.

Um depésito-tipo de tamanho mé-
dio foi definido a partir dos dados dos
projetos em desenvolvimento e imple-
mentacdo e estabeleceu-se o plano de
aproveitamento para varias escalas de
producdo a partir de pardmetros da in-
dustria (Rodrigues, 2007).

Em seguida, desenvolveu-se a ana-
lise econdmica do depdsito para varias
escalas de producdo, utilizando a meto-
dologia de fluxos de caixa descontados,
0 que permitiu estabelecer cenarios que
levam a recomendacéo de escala.

As premissas e fontes de dados
principais para a analise econdmica sao
mostradas na Tabela 1.

A andlise de sensibilidade foi feita
através da técnica de Monte Carlo, 0s
parametros variaveis sdo, também, mos-
trados na Tabela 1.

Consideracbes sobre as
escalas de producéo estudadas

Foram feitos estudos para cinco
escalas de producdo diferentes (em
1000 t/ano Ni): 45, 60, 120, 200 e 300.

A despeito de grande variacao
quanto ao tamanho dos recursos, o li-
mite superior de capacidade para 0s
projetos em estudos e implementacéo
é de 60000 t/ano Ni, conforme mostra
aFigural.

A implementacdo do empreendi-
mento em escalas muito grandes implica
investimentos muito altos e o forneci-
mento de uma fatia de mercado muito
expressiva a partir de uma Unica opera-
¢do, dependente de tecnologia ainda em
maturacao, aumentando os riscos e limi-
tando a escala dos empreendimentos.

Portanto as simulacdes a escalas
muito elevadas consistem em um exer-
cicio que se justifica para se estabele-
cer uma amplitude de escala suficien-
te, a fim de se definir a capacidade re-
comendavel.

Valor / Cenario
Parametro (unidade) Fonte
Caso base Analise de sensibilidade
Taxa de desconto 12% 8% a 20%
Precos Ni Adaptados de Neudorf e 5,5 45280
Investimentos iniciais Adaptados de Dolan e
(USD/Iba) Nendick (2004) 20 16825
Custos operacionais Hand (2006), ajustes 20 15a3.0
(USD/Ib) conforme Johnston (2006) : : '
Taxacao DNPM (2000) Toda a produgéo para exportacao
40% dos investimentos a juros de 6,5% a.a. com 3
Financiamento Barbosa (2007) anos de caréncia e 5 anos para amortizagao do
principal
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3. Resultados e
discussao

A Figura 2 mostra as relagdes entre
o valor presente liquido e os investimen-
tos iniciais e a escala de producéo.

A andlise a partir do valor presente
liquido indica como recomendavel a es-
cala de 200000 t/ano Ni. Entretanto os
investimentos sdo muito altos e a fatia
de mercado fornecida é, também, muito
grande.

Os investimentos iniciais para as
escalas até 60000 t/ano Ni ou
120000 t/ano Ni, embora elevados no
contexto da industria de mineracéo, tém
suporte na base de dados da industria
(Rodrigues, 2007, op. cit.); a partir daf,
os valores s&o muito elevados.

A andlise através da eficiéncia do
uso do capital - relacéo entre o valor pre-
sente liquido do empreendimento e o
valor presente dos investimentos - e da
taxa interna de retorno, mostrada na Fi-
gura 3, oferece maiores subsidios para a
decisdo.

A eficiéncia de capital é um para-
metro mais adequado que o valor pre-
sente liquido para a escolha da escala
recomendavel, na medida em que esta-

belece a relacdo entre valor recuperado
e o0s investimentos. Considerando esse
parametro, a escala recomendavel é de
120000 t/ano Ni.
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Figura 1 - Capacidade vs. metal contido para os projetos em desenvolvimento e

implementagéo.
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Figura 2 - Valor presente liquido e investimentos vs. escala.
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O valor recomendavel a partir da
taxa interna de retorno € 200000 t/ano Ni,
mas uma analise incremental da taxa in-
terna de retorno mostra que os ganhos
entre 120000 t/ano Ni e 200000 t/ano Ni
sdo marginais. A taxa interna de retorno
é de 14,6% para a escala de 45000 t/ano
Ni - um valor no limite de aceitacdo na
indUstria de mineracdo. Para uma taxa de
barreira (hurdle rate), mais alta, de 20% -
que pode se justificar em condicGes de
maiores riscos -, a escala minima aceitavel
seria pouco superior a 100000 t/ano Ni.

A Figura 4 mostra os resultados
obtidos para a eficiéncia de capital e para
ataxa interna de retorno nas andlises de
sensibilidade.

Para uma eficiéncia de capital maior
que 0.3, a um risco menor que 20%, a
menor escala recomendavel é 120000 t/
ano Ni. Os riscos de que a eficiéncia de
capital seja menor que 0.3 sdo de 40%
para a escala de 300000 tpa Ni

Para uma taxa interna de retorno
superior a 15%, a um risco maximo de
20%, as escalas recomedaveis sdo supe-

4. Conclusao

A anélise feita na discussdo dos
resultados do caso-base ndo é conclusi-
va, tendo em conta que o valor recomen-
davel para a escala de producao a partir
da analise de diferentes indicadores ndo
converge. A analise de sensibilidade per-
mite estabelecer cenarios onde 0s riscos
podem ser avaliados e a escala recomen-
dada é de 120000 t/ano Ni.

Considerando, ainda, o porte dos
investimentos, o tamanho do mercado e
0 estagio de maturacéo da tecnologia de
aproveitamento, a escala de produgéo
recomendada para o empreendimento é
120000 t/ano Ni.

Em outros contextos, tais como para
0 aproveitamento de cobre e ouro, uma
abordagem comum para grandes dep6-
sitos é delinear reservas e estabelecer
0s investimentos para a implementagéo
dos projetos, visando a uma vida do em-
preendimento entre 15 e 20 anos, no ma-
Ximo - uma escolha que é arbitraria, mas
é usual. Adotando-se esses parametros

valor recomendavel de escala seria de
90000 t/ano Ni a 120000 t/ano Ni de ca-
pacidade, os valores convergem com a
concluséo anterior.
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