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RESUMO

A geracdo de energia € um fator estratégico para promogao do
crescimento e desenvolvimento econdmico. Dentre as fontes de
biomassa disponiveis no Brasil, destaca-se a casca de coco da baia. O
coqueiro € uma planta de grande importancia socioeconémica para o
pais. Além de produzir alimentos, a cadeia produtiva dessa cultura gera
ampla quantidade de residuos, entre eles a casca, que se descartada de
modo incorreto contribui para disseminacao de doencas, procriagao de
animais pegonhentos e poluicdo do meio ambiente. Diante do exposto,
este estudo teve como objetivo realizar a avaliagdo econémica e
financeira de um empreendimento de uma usina de geragao de energia
elétrica a partir de casca de coco da baia, utilizando estratégias com
e sem flexibilidades financeiras. Para a estratégia sem flexibilidade foi
utilizada a metodologia do Fluxo de Caixa Livre. Ja para as estratégias
flexiveis e com presenca de incerteza, foi adotada a metodologia das
Opcoes Reais, incorporando incertezas inerentes ao mercado, com
opgao inclusive de comercializar parte de sua producéo na forma de
briquetes. Os resultados demonstraram que a estratégia mais viavel
foi a de comercializagao da eletricidade no mercado através de um
modelo hibrido 75/25, sendo 25% no mercado de curto prazo. Todavia
a opgao da comercializagédo da eletricidade no curto prazo ou através
de briquetes se mostraram também como uma estratégia interessante
de investimento.
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ABSTRACT

Power generation is a strategic issue for promoting economic growth
and development. Among the biomass sources available in Brazil, the
shell of coconut bay stands out. The coconut tree is a plant of great
socioeconomic importance for the country. In addition to producing
food, the production chain of this crop generates a large amount of
waste, including the bark, which if discarded incorrectly contributes
to the spread of diseases, the breeding of venomous animals, and
environmental pollution. In view of the above, this study aimed to carry
out the economic and financial evaluation of a power plant based on
coconut shell, using strategies with and without financial flexibilities.
For the strategy without flexibility, the Free Cash Flow methodology
was used. For flexible strategies with presence of uncertainty, the Real
Options methodology was adopted, incorporating uncertainties inherent
to the market, including the option of selling part of its production in the
form of briquettes. The results showed that the most viable strategy
was to commercialize electricity through a 75/25 hybrid model, being
25% in the short-term market. However, the option of commercializing
electricity in the short term or through briquettes also proved to be an
interesting investment strategy.

Keywords: Economic and Financial Assessment, Biomass, Electricity,
Coconut Bay, Real Options

1. INTRODUGAO

A Agéncia Internacional de Energia (IEA, 2018) demonstra
que as necessidades energéticas globais crescerdo 30% até 2040,
especialmente devido a trés fatores: a) crescimento do Produto
Interno Mundial (PIB) em 125% (média de 3,4% ao ano); b) aumento
da populagdo dos atuais 7,4 bilhdes para 9 bilhdes de habitantes; c)
expansao acelerada do processo de urbanizagéao.

No que tange a energia elétrica, esses fatores tendem a
aumentar a demanda mundial em 60% (IEA, 2018). Essa situagao torna-
se mais complexa uma vez que, nesse periodo (2018-2040), apesar
das estimativas confirmarem que o peso das fontes ndo renovaveis
ird diminuir na matriz energética mundial, o carvéo ainda crescera 400
GW, o gas natural ampliara sua participagéo em 45%, e a utilizagao do
petréleo, puxada pela industria petroquimica e o setor de transportes
ainda sera uma realidade. Devido a esse cenario, as emissdes de
dioxido de carbono (CO2) relacionadas ao setor energético poderéo
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dobrar até 2040 (REN21, 2019).

O Brasil, que, de acordo com o Balango Energético Nacional
(BEN), publicado pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE,
2018), possui uma das matrizes energéticas mais limpas do planeta,
com 40,5% da producdo de energia primaria proveniente de fontes
renovaveis, instituiu a partir de 2004 o Programa de Incentivo as
Fontes Alternativas de Energia Elétrica (PROINFRA), com o objetivo
de ampliar a participagao de projetos de geragédo de energia elétrica
produzida por empreendimentos que utilizem fontes edlica, biomassa
e Pequenas Centrais Hidroelétricas (PCH).

Dentre as fontes de biomassa disponiveis no Brasil, destaca-se
acascade coco dabaia. O coqueiro € uma planta de grande importancia
socioeconOmica para o pais. Além de servir como alimento, sua cadeia
produtiva gera ampla quantidade de residuos, entre eles a casca,
que se descartada de modo incorreto contribui para disseminagao
de doengas, procriagdo de animais pegonhentos e poluicdo do meio
ambiente (MARCELINO; DE MELO; TORRES, 2017). O Atlas de
Bioenergia do Brasil (2012) estimou que o peso médio de cada fruto
seria de 500 gramas, sendo que a casca representaria 57%. A Regido
Nordeste do Brasil, especialmente o estado da Bahia, se destaca
na produgdo da cultura. Segundo o Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE, 2018), o estado produziu 344.782 toneladas do
fruto, producdo que, segundo Martins et al. (2019), tem potencial de
geragao de 7,15 MW.

Dessa forma, o objetivo geral dessa pesquisa foi analisar a
viabilidade econémica de uma usina termelétrica a casca de coco da
baia em condi¢cbes de incerteza do pregco da energia, considerando,
ainda, que ela tenha flexibilidade de comercializar energia elétrica
integral ou parcialmente nos mercados de longo e curto prazo. O modelo
considerou também a possibilidade da usina produzir briquetes, dando
condigdes do empreendimento comercializar eletricidade no mercado
de curto prazo, ou vender o produto (briquetes).

Para isso, a metodologia adotada foi a teoria das opgdes reais,
que é cada vez mais utilizada em estudos que ambicionam estimar
a viabilidade econbmica de projetos em condi¢des de volatilidade,
quando os métodos tradicionais de analise de investimentos, como
por exemplo, o Fluxo de Caixa Descontado (FCD), possuem limitagbes
(DALBEM; BRANDAO; GOMES, 2014).

Este trabalho estd organizado da seguinte forma: apds a
introdugéo, foi analisado o uso da biomassa para geragcao de energia
elétrica e, em particular, as caracteristicas da casca do coco. Em
seguida, na secao trés foi apresentada a modelagem utilizada para
simulacdo do Preco da Liquidagado das Diferencas (PLD), que indica
0 preco de entrega da energia no curto prazo. Na seg¢ao quatro foram
expostos os cenarios de operagao da usina, na segao cinco os resulta-
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dos fora discutidos, €, por fim a segéo seis, apresenta as considera-
¢Oes finais do trabalho, limitacées da pesquisa e sugestado de projetos
futuros.

2. USO DA BIOMASSA PARA GERAGAO DE ENERGIA ELE-
TRICA

A biomassa é toda matéria biologica derivada de organismos
vivos ou recentemente vivos. Do ponto de vista energético, a biomassa
€ toda a matéria organica de origem animal ou vegetal (principalmente)
que pode ser utilizada na produgéo de energia (MAPELLI; MUNGWE,
2013; FONTOURA; BRANDAO; GOMES, 2015; SILVA et al., 2015).
Esta matéria é produzida por animais ou vegetais que caracterizam a
fonte da biomassa, tais como as florestas (madeira), cana-de-agucar,
dentre outras.

A pouco mais de 100 anos a biomassa comegou a perder seu
protagonismo como principal fonte mundial de energia. Primeiramen-
te para o carvao no final do século XIX, e posteriormente para o pe-
tréleo no inicio do século XX. No entanto, nos dias atuais, em maior
ou menor intensidade parte significativa dos paises estéo investindo
e promovendo acgdes para que as energias alternativas, em especial a
biomassa, tenham participagéo significativa em suas matrizes energé-
ticas (LUDERER et al., 2014; DAIOGLOU et al., 2017, 2019).

No Brasil, o setor de bioenergia possui grande relevéancia, ge-
rando mais de 783 mil empregos diretos e indiretos (REN21, 2019), a
maioria deles relacionada a producéo de etanol e biodiesel. Em rela-
¢ao a bioeletricidade, atualmente existem no Brasil 566 usinas terme-
létricas a biomassa em operagao, somando uma capacidade instalada
de 14.782 MW, o que representa 8,6% da poténcia elétrica instalada no
pais (ANEEL, 2020).

As geradoras de eletricidade a partir da biomassa em sua gran-
de maioria sdo usinas termelétricas agroindustriais, utilizando bagaco
de cana-de-agucar como combustivel (407 usinas, totalizando 11.347
GW instalados). Destaque também pode ser dado para a utilizagdo de
florestas energéticas e especialmente o aproveitamento de residuos
florestais (58 usinas, 434 MW instalados) e do licor negro (subprodu-
to da industria de celulose, com 18 geradoras, somando 2.543 MW)
(ANEEL, 2020).

Ainda com algum destaque, pode-se citar o aproveitamento
energético do biogas de aterros sanitarios (21 usinas, com 138 MW
instalados), o uso de casca de arroz (13 usinas, com 53 MW instala-
dos) e a queima de capim elefante (duas usinas em operagao, soman-
do 32 MW instalados). O uso de outros residuos agroindustriais, tais
como casca de coco da baia, n&o possui registro na ANEEL, mas pode
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ser interessante localmente, especialmente para a autoproducéo de
eletricidade.

2.1 Coco da baia

O Brasil ndo possui empreendimentos voltados a geragéo de
eletricidade a partir de casca de coco da baia. De acordo com diver-
sos estudos (DASAPPA et al., 2003; SIVAKUMAR; NATARAJAN, 2007;
CARMO, 2013; SUZUKI et al., 2017), a explicagdo para que nido haja
investimentos em projetos de geracao de eletricidade a partir da casca
do coco é sua umidade, que varia entre 80% e 85%. Em uma termoe-
létrica, nos moldes das usinas que utilizam o bagago de cana ou capim
elefante como combustivel, é aceitavel nivel de umidade entre 40% e
50% (EMBRAPA, 2016).

Apesar dessa constatacao, o Poder Calorifico Inferior (PCl) da
casca de coco estd acima de 3.400 kcal’kg (CARMO, 2013; MONIR et
al., 2018), o que ¢é atrativo para a geracéo de energia elétrica.

A pesquisa de Produgao Agricola Municipal (PAM), do IBGE
(2018), informa a quantidade em milhares de frutos, sendo portanto
necessario estabelecer um peso médio para cada fruto. O valor esta-
belecido foi selecionado conforme Atlas de Bioenergia do Brasil (2012),
igual a 0,5 kg. No entanto, é necessério considerar apenas a casca do
fruto como residuo agricola aproveitavel para geragdo de bioeletrici-
dade. De acordo com Marcelino, Melo e Torres (2017), a casca repre-
senta em média 57% do fruto. O PCI considerado foi de 3.413,10 kcal/
kg (MONIR et al., 2018). Assim, o calculo foi feito segundo a Equacao
2.1, a seguir. Os parametros de eficiéncia, utilizagdo e conversdo fo-
ram os obtidos do Atlas de Bioenergia do Brasil de 2012 (COELHO;
MONTEIRO; KARNIOL, 2012) e de Coelho et al. (2017), ou seja, 15%
de eficiéncia.

{[(mil frutos = 500g) /(1000) * 0,57] » (PClkcal /kg+ 0,15)} (1 )
860 * 8.322

MW/ano =

3. MODELAGEM DO PRECO DA ENERGIA

O preco de curto prazo da energia elétrica no Brasil é definido
pelo Preco da Liquidagéo das Diferengas (PLD), determinado semanal-
mente pela Cadmara de Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE).
Para processo de analise, adotou-se o pressuposto que o PLD fos-
se uma variavel estocastica, visto que seu valor futuro é parcialmente
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aleatdrio (BARROS; DE MELLO; SOUZA, 2009; OLIVEIRA et al.,
2010).

Na literatura € comum a modelagem do prego da eletricidade
no mercado de curto prazo por meio de um processo de reversao a me-
dia. Pesaran (2007) apresenta o teste da raiz unitaria de Dickey-Fuller,
para reforgar essa escolha. O referido teste consiste em realizar uma
regressao por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) e aplicar o teste
Dickey-Fuller como forma de verificar a hipétese nula, que indicaria
que a série possui a0 menos uma raiz unitaria (b=1) e segue tendéncia
aleatoria. Dessa forma, a modelagem do prego da eletricidade foi rea-
lizada conforme descrita na Equacao 2, a seguir:

In(Sy) -In(Se—q) =a+ (B-1) In(S;—1) + & (2)

Sendo:

In(St) o preco da energia elétrica a pregos constantes de margo de
2020;

In(Se1) o prego com defasagem de um periodo;

a uma constante temporal,

&:uma perturbagao aleatoria.

A Tabela 1 mostra os resultados da regressao da séria da PLD
a partir da regressao descrita pela Equacgao 2 para o periodo de janeiro
de 2000 a fevereiro de 2020, a valores constante desse ultimo més,
para precos obtidos no banco de dados do Instituto de Pesquisa Eco-
némica Aplicada (IPEA, 2020).

Tabela 1 — Resultados da regressao da série da PLD

Parametro Valor

a 0.7333

(B-1) -0.0733

B 0.8804

Estatistica t (8-1) -3.999
P-Valor 0.000

Erro Padréao 0.1833
Valor critico teste t (5%) -2.29
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O coeficiente (B-1) obtido na regressao foi -0,0733 e a esta-
tistica t, -3.999. Wooldridge (2012) indica que o valor critico definido
ao nivel de 5% para um nudmero de observagdes infinitas € igual a
-3,12. Como -3.999 < -3,12, a hipdtese nula ndo pode ser aceita. Logo,
existem indicios de um movimento autorregressivo. Isso mostra que
a escolha de um movimento de reversdo a média para modelagem e
definicdo do PLD é coerente com a série historica de precos da eletri-
cidade da CCEE obtida no banco de dados do IPEA.

4. APLICAGAO DO MODELO AS ESTRATEGIAS DE INVES-
TIMENTO

Para aplicagdo das estratégias de investimentos foi conside-
rada a implantagdo de uma usina com capacidade de produgao de 10
MW sob a perspectiva de trés estratégias de investimento para comer-
cializagao da energia gerada. No cenario base, a usina comercializaria
toda sua produgédo através de um contrato de longo prazo, com dura-
¢ao de 20 anos e tarifa pré-definida. Dessa maneira, o fluxo de caixa é
conhecido e ndo haveria situagao de incerteza.

O segundo cenario considera uma estratégia hibrida de nego-
ciagao, em que parte da capacidade instalada (7,5 MW) é vendida atra-
vés de contratos de longo prazo e o restante é comercializado no curto
prazo, estando suscetivel aos riscos e incertezas inerentes a esse tipo
de negociagéo.

Aterceira estratégia é similar a anterior, no entanto existe tam-
bém a opcédo de empregar a biomassa que alimentaria os 2,5 MW de
capacidade instalada na produgao de briquetes, sua comercializagao.
Para esta estratégia seria necessaria a instalagdo de uma unidade de
briquetagem, o que aumentariam os custos iniciais do investimento,
porém mitigaria o risco de comercializagdo da energia no curto prazo,
pois a usina poderia continuar produzindo energia elétrica e transfor-
mar a biomassa disponivel em um produto de valor agregado conside-
ravel para venda no mercado.

4.1 Estratégia 1: Comercializacdo de energia elétrica atra-
vés de contrato de longo prazo (estratégia base)

O calculo da receita liquida de longo prazo no cenario 1 é dado
pela seguinte equacgao:

RLy, - Vip(P - TST - CVj, — L,xP) (3)
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Sendo:

Vp a energia elétrica produzida e negociada nos contratos de longo
prazo;

P o prego da eletricidade;

TST as tarifas de transmisséo;

CVe o custo variavel da energia elétrica;

I. os impostos incidentes sobre a comercializagao de eletricidade.

Dessa forma, os fluxos de caixa serdo calculados conforme
Equacao 4:

FCyst1 = LAJIR(Y) x (1 - Impostos) + Depreciagio(t) - ACAGIRO (4)

FCest1 0 fluxo de caixa da estratégia 1;
LAJIR o lucro antes dos juros e imposto de renda;
ACAGIRO a variacao do capital de giro operacional

4.2 Estratégia 2: Modelo hibrido — comercializagdo de 7,5
MW no longo prazo e 2,5 MW no mercado de curto prazo

Nessa estratégia, de antemao ja considerada mais arriscada,
pois 25% da eletricidade gerada seria comercializada no mercado de
curto prazo, em que ha incertezas, para o calculo da receita foi neces-
sario simular os valores da PLD para os proximos 20 anos (tempo de
vida associado ao projeto). Dessa forma, a receita liquida foi estimada
conforme Equagéo 5:

RLspot = Vspot X [(Pspot + Agio)(l - Ie) - TST - CVe] (5)

Sendo:

Vspor @ eletricidade negociada no curto prazo;

Pspor O preco estimado da eletricidade no mercado de curto prazo, em
20 anos;

Agio o agio pago pelo mercado de energia em contratos de curto prazo.

O calculo do fluxo de caixa é semelhante ao estimado pela
estratégia 1.
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4.3 Estratégia 3: Modelo hibrido — comercializagao de 7,5
MW no longo prazo e 2,5 MW no mercado de curto prazo, ou bri-
quetes

Nessa estratégia tem-se a opgdo de comercializar parte da
eletricidade ou fabricar briquetes. A criagcdo dessa opgao se dara por
meio da instalagdo de uma unidade de briquetagem na usina terme-
Iétrica. A receita da venda de briquetes pode ser estimada através da
Equagao 6.

RLbriq = Vbriq X (Pbriq - CTbriq_ Ibrin Pbriq) (6)

Sendo:

Virig 0 volume semanal de briquetes vendidos;

Purig 0 preco da tonelada de briquetes;

CTrriq 0S custos totais;

Irrig 0S impostos incidentes na comercializagao de briquetes.

Importante ressaltar que as PLDs sado calculadas semanal-
mente pela CCEE e, assim, a alternancia entre vender eletricidade no
mercado de curto prazo ou briquetes pode ser modelada como uma
sequéncia de opgdes europeias, visto que, na pratica, caso seja esco-
Ihida a opcéo de venda de eletricidade no curto prazo, num determi-
nado momento os precos terdao de ser aqueles fornecidos pela CCEE,
ou seja, pré-estabelecidos. Assim, a otimizagdo do processo pode ser
realizada por meio de pesquisa operacional, segundo a Equagéo 7:

RL(Sem.) = maX(RLspot (sem.) - RLbriq(sem.)) (7)

Sendo:

RLgem) a receita liquida numa determinada semana;

RLspotsem) @ receita liquida da venda de eletricidade no mercado de curto
prazo numa determinada semana;

RLsriqsem) @ receita da comercializagao de briquetes numa determinada
semana.
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O fluxo de caixa é calculado também conforme descrito ante-
riormente. De posse das estimativas, os cenarios foram avaliados atra-
vés do Valor Presente Liquido (VPL), que pode ser calculado conforme
a Equacao 8.

n
F Cest(n) _

VPL,g = -
e a+i

(8)

O VPL é dado pelo somatério dos valores presentes dos fluxos
de caixa estimados de uma aplicagao, a partir de uma dada taxa de
desconto e periodo de duragéo do projeto, compondo o valor presente
do fluxo de caixa do projeto, descontado ao custo de capital do empre-
endimento.

Detalhada cada estratégia, é necessario apresentar as premis-
sas que embasaram os calculos de viabilidade econémica. As variaveis
estimadas foram subdivididas em trés grupos: premissas associadas
ao investimento inicial e custos fixos da usina; receita liquida da venda
de energia elétrica e receita liquida proveniente da comercializagcao
de briquetes. Para definicdo da Taxa Minima de Atratividade (TMA),
utilizou-se como base as taxas utilizadas no Plano Nacional de Energia
2030 (PNE 2030), divulgado pelo Ministério de Minas e Energia (MME,
2006), que usa cenarios de ampliagdo da oferta de energia com taxas
de 8%, 10% e 12% ao ano. Dessa forma, foi ajustada uma TMA asso-
ciado ao risco do negdcio de 11%. As variaveis séo especificadas na
Tabelas 2, a seguir.

Tabela 2 — Resultados da regressao da série da PLD

Parametros de Investimento e Custos Fixos da Usina

Parametro Sigla Valor Fonte
Cotacéo do dolar Cot. U$ R$ 4.94 Banco Central do Brasil (08/06/2020)
Investimento - Termelétrica | term US$ 1,500/kW med. MME (2006)
Investimento - Briquetes Ib R$ 840,000.00 Adaptado de Raic, Carneiro e Martins, 2016)
Capacidade da usina Cap. 10 MW Projecéo da pesquisa
Custo fixo da usina CFe US$ 35.00/kW MME
Custo fixo briquetes CF briqg. R$9,44 /1t Adaptado de Raic, Carneiro e Martins (2016)
Capacidade briquetes gﬁg 8,182 t/ano Projegéo da pesquisa
Produtividade Prod. 6.5 mil frutos por ha EMBRAPA (2016)
Capital de giro CAGIRO 10% Receita Bruta Projecéo da pesquisa
Area Plantada Aplantio 3,147 ha (Rg?j‘i’rffei:;df F',“rzfdfief;a/ o
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Tabela 2 — Resultados da regressao da série da PLD (continuagao)

Parametros de Receita Liquida Venda de Eletricidade

Parametro Sigla Valor Fonte
Prego P R$ 221.30 CCEE (2020) — Estimativa PLD
Custo Variavel 6 US$ 6/MWh MME (2006)
Tarifas de Transmissao T US$ 1.5/MWh MME (2006)
Impostos le 9,75% MME (2006)
Agio A R$ 43.90/MWh (GOMES; BRANDAO; PINTO, 2010)

Parametros de Receita Liquida Venda de Eletricidade

Prego do Briquete Pbriqg. R$ 290.00/t Adaptado de Raic, Carneiro e Martins (2016)
Produgéo Briquete Vbrig. 200 t/ semana Projecéo da pesquisa

Impostos Ibriq 21.65%

Custo total briquetes Ctbriq R$ 105.00/t Adaptado de Raic, Carneiro e Martins (2016)

5. RESULTADOS E DISCUSSAO

Com base nas variaveis utilizadas na analise, o VPL da estra-
tégia 1 é de R$ 1.092.299,86. Para a estratégia 2, em que ha presencga
de maior risco, devido ao empreendimento ficar exposto aos pregos
de mercado, o VPL foi de R$ 2.595.314,24, uma diferenga considera-
vel, de aproximadamente 136%. Além disso, conforme pode ser ob-
servado na Figura 1, a probabilidade da estratégia 2 apresentar VPL
menor do que zero, o que inviabilizaria o projeto, é praticamente nula
(0,00029%).
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Figura 1 - Distribuicdo de probabilidade do VPL da estratégia 2
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A Estratégia 3, apesar da op¢ao de venda de briquete e co-
mercializacao de parte da eletricidade no mercado de curto prazo, nao
superou a Estratégia 2. O valor do VPL foi de R$ 1.303.762,71, ou
seja, uma diferenca de aproximadamente 99% entre os valores. Isso
ocorreu pelo fato do preco atual do briquete se encontrar em um pata-
mar baixo, se comparado com periodos anteriores (RAIC; CARNEIRO;
MARTINS, 2016), além das expectativas de melhores precos para a
eletricidade no mercado livre.

A Estratégia 3 também possui uma pequena probabilidade de
ser inviavel (0,28%), e apresenta um VPL médio maior do que o da
estratégia 2 (R$ 2.567.433,78 ante R$ 1.998.554,67), se mostrando
também uma estratégia interessante de investimento.
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Figura 2 - Distribuicao de probabilidade do VPL da estratégia 2

6. CONSIDERAGOES FINAIS

A geragdo de eletricidade a partir de fontes renovaveis vem
sendo tema de interesse nas areas académica e empresarial. Neste
trabalho foi analisado o valor das flexibilidades nesse tipo de empre-
endimento, objetivando oferecer melhores condigbes para tomada de
decisao por parte de gestores publicos e privados.

Foram analisadas as possibilidades do empreendimento co-
mercializar seu produto sob trés perspectivas: venda de eletricidade
em contratos de longo prazo, venda da eletricidade em contratos de
longo prazo e de curto prazo, e comercializagao da eletricidade no lon-
go prazo com opgao de comercializar outra parte no curto prazo ou
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vender briquetes, dependendo do que for mais vantajoso. A estratégia
mais adequada foi a segunda, muito devido as perspectivas de precos
mais elevados da energia elétrica no mercado livre, em fun¢ao de pa-
gamento de agio.

Apesar do cuidado tomado no processo metodolégico, a pre-
sente pesquisa se restringe a uma analise simplificada, visto que va-
riaveis locacionais importantes, como a definicdo de uma localidade
para implantagdo da termelétrica e da usina de briquetagem, nao fo-
ram definidas. Dessa forma, os dados aqui coletados, bem como as in-
formacgdes analisadas, se prestam a um estagio inicial de avaliagdo de
propostas econdmicas relacionadas a esse tipo de empreendimento.

Sendo assim, como agenda para estudos futuros, sugere-se
a escolha de localidades para instalagdo do empreendimento, o que
possibilitara a ampliagao dos cenarios a serem analisados, o que con-
sequentemente ampliaria a seguranca de gestores publicos e entes
privados para tomada de deciséo.
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