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1 INTRODUCAO

Busca-se, por meio deste relatério, nos termos do item 1.10.6 do Anexo | do Termo
de Referéncia do Contrato n° 6945/2022, apresentar as premissas utilizadas no
modelo econdmico-financeiro desenvolvido para o Consércio Intermunicipal para
Desenvolvimento - CONDER.

A elaboracdo dos estudos compreendeu a avaliacdo e a aplicacdo das seguintes

premissas em carater geral:

» Projecdes mercadologicas, impactadas pelos cenarios macroecondmicos e

setoriais da economia brasileira;

» Modernizacao da rede de iluminacédo publica do CONDER com vias a obtencéo
de eficientizacdo energética por meio de substituicdo das luminarias de

tecnologias convencionais (vapor de sédio e vapor de mercurio, entre outras).

Ressalta-se que os valores, quantidades e percentuais apresentados neste relatério
podem divergir do cenario base contido no Relatério de Engenharia. Isto ocorre vez
que o cenario aqui apresentado é resultado da tomada de decisdo do Poder Publico
gue buscou pela viabilidade econdémico-financeira do projeto de modo a abarcar todas

as melhorias tecnicamente possiveis e adequadas para o projeto.

As informacdes apuradas no presente relatério sédo resultantes da planilha de
modelagem econdmico-financeira, que apresenta o fluxo de caixa do projeto de
iluminagdo publica do municipio. Além dos aspectos relacionados as caracteristicas
técnicas, a planilha elaborada contempla em seu escopo 0s seguintes pontos:

> Painel de Variaveis;
> Painel de Premissas Econdmicas;

> Painel de Premissas Técnicas;
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Projecao dos Pontos de lluminacéo Publica Classificados em lluminacéo Viaria
(IV);

Projecéo dos Pontos de Areas Especiais (IAE) e dos Pontos de lluminacéo de
Destague em Bens de Interesse (ID) néo classificados em lluminacdo Viaria
(NIV);

Projecéo dos Pontos de lluminacao para correcdo dos pontos escuros (CPE);
Estimativa de investimentos e custos operacionais;

Carga tributaria incidente sobre as operacoes;

Estimativa de Receitas;

Detalhamento dos investimentos em modernizacdo de luminarias e

adequacdes de estruturas;
Projecdo das despesas operacionais durante o Periodo de Concessao;

Comprometimento da COSIP/CIP (Contribuicdo para Custeio dos Servicos de

lluminacdo Publica) com despesas inerentes ao servico de iluminacédo publica.
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2 SUMARIO EXECUTIVO

A partir das informagdes técnicas consolidadas na planilha de modelagem econémico-

financeira foram obtidos os seguintes resultados referenciais:

Quadro 1 - Sumario Executivo

Item Resultado

Prazo de Concesséao

13 anos

Conclusdo da Modernizagéo

18° més?

Total de Pontos Inicio da Concessao

15.985 luminéarias

Correcao de Pontos Escuros

118 luminéarias

Meta de Eficientizacdo Energética

65%

CAPEX Total?

R$ 28.138.451,81

OPEX Total®

R$ 22.016.783,08

Receita Total da Concessionaria

R$ 83.616.683,79

Contraprestagdo anual maxima

R$ 6.747.284,00

Contraprestacdo mensal maxima

R$ 562.273,67

TIR do Projeto 8,04%
TIR do Projeto Alavancado 10,27%
Payback Projeto 8A e 11,8M
Payback Projeto Alavancado 9A e 8,1M

Elaborado por: Houer Concessoes.

As premissas consideradas na estruturacdo do modelo seréo detalhadas ao longo do

documento.

1 Conclusdo da modernizacdo no 14° més a partir da data de eficacia.
2 CAPEX, do inglés Capital Expenditure, representa os investimentos em bens de capital, que sdo
custos que a empresa tem ao adquirir determinados equipamentos e/ou instalaces.

3 OPEX, do inglés Operational Expenditure, representa as despesas operacionais, que sdo pagamentos
relativos a atividade de gestao empresarial e venda de produtos e servigos.
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3 PREMISSAS

3.1 Prazo e Faseamento

O prazo de concessdo dos servicos de iluminacdo publica € ponto crucial para
viabilidade do projeto, pois impacta diretamente na necessidade de reinvestimentos
para a substituicdo da rede de iluminagdo publica, bem como reflete no prazo e

velocidade de amortizacdo dos investimentos a serem realizados.

Considerando que a vida util média de operacdo da luminaria LED é de 60.000 horas
com manutencdo do fluxo luminoso L70, o projeto de parceria publico-privada foi
estruturado no horizonte de 13 anos. Este periodo garante vida Util remanescente a
luminaria ao final da concessdo, além de oferecer seguranca operacional aos

Municipios na estruturacdo de novo contrato ou assunc¢ao do servico.

Com relacdo ao faseamento no inicio da concesséo para assunc¢ao dos servicos e

modernizacao, o projeto foi divido em 4 fases a partir da data de eficicia, quais sejam:

A Fase 0 abrange a preparacdo para assuncédo dos servicos e devera perdurar pelo
prazo de 4 meses contados da data de eficacia.

Na Fase 1, com prazo de até 2 meses ap0s o encerramento da Fase 0, a
concessiondria assumira toda a operacéo das redes municipais de ilumina¢éo publica
inicial, conforme previsto em seu plano de operagcdo e manutengdo, em observancia
as obrigacdes e especificacdes do contrato, e passara a receber, mensalmente, o
valor da contraprestacdo mensal efetiva observado o ramp-up que sera detalhado nas

préoximas secoes.

Na Fase 2, com duracgéo de até 12 meses apos o término da Fase 1, a concessionaria
executara a integralidade dos servicos de modernizacao e eficientizacdo das redes
municipais de iluminacdo publica, de implantacdo do sistema de telegestdo e de

iluminacao especial.
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ApoOs o término da Fase 2, formalizado pelo termo de recebimento das redes

municipais de iluminacéo publica modernizadas e eficientizadas, sera iniciada a Fase

3 de operacao, que perdurara até o término do contrato.

O prazo de modernizacao € também aspecto que impacta na atratividade e viabilidade

do projeto, j& que quanto menor for o prazo de moderniza¢do, maior capital devera

ser aplicado em determinado espaco de tempo. Por outro lado, mais répido serd o

ganho financeiro com a reducéo do consumo de energia da rede de iluminacao.

Na figura a seguir, € possivel visualizar prazos previstos para cada fase de

implementacéo da concessao:
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Figura 1 — Fases e Prazos

Cronograma PPP

Atos preliminares

Conta vinculada, conta
reserva, integralizacio
de Capital Social e
contratacao Vi

3 meses 4 meses 2 meses 12 meses 138 meses
Assinatura do Contrato Ordem de Servico Assuncdo do Parque Inicio Modernizagio Fim Modermnizacdo Fim do Contrato
3 meses antes da M&s 5 Més 7 Més 18 Més 156
eficacia
FASED FASE | FASE I FASE 11l

Operacdo e Planos de Modernizacdo Operacdo e Manutencdo

Modernizagdo

Planos de Operacao

Elaborado por: Houer Concessoes.

As premissas macroecondmicas, fiscais, tributérias e demais premissas relevantes assumidas no modelo serdo detalhadas nos

topicos a seguir.
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3.2 Premissas Técnicas

Considerou-se para fins de elaboracéo dos estudos econdémico-financeiros a projecéo

de quantitativo de pontos de iluminagdo publica apontada pelos estudos de

engenharia de 15.985 pontos, para o inicio da concessdo. Esse quantitativo inclui

pontos de iluminacgédo viaria (IV), pontos de iluminacdo nao viaria de areas especiais

(IAE) e pontos de Iluminacdo de Destaque em Bens de Interesse (ID).

Para além desse quantitativo inicial, considerou-se ainda 118 pontos de iluminagéo

para correcao de pontos escuros (CPE), que séo estruturas de bragcos e luminarias

adicionais em certos pontos para adequac¢do de luminancia e atendimento a norma

pertinente.

A seguir se tem o0 quadro com o quantitativo de pontos previstos para cada municipio

no inicio da concessao:

Quadro 2 — Quantitativo de Pontos no Inicio da Concesséo

Ente Publico Quantidade de Pontos

Consorcio CONDER 15.985
Fernandes Pinheiro 556
Inacio Martins 840
Irati 9.975
Mallet 2.056
Reboucas 1.505
Teixeira Soares 1.053

Elaborado por: Houer Concessdes.

Com relacao a tipificacdo dos pontos no inicio da concesséo, a seguir tem-se gréfico

ilustrativo do quantitativo de pontos projetados para o inicio da concessao

classificados por tipo:

MATRIZ ESCRITORIOS

o,
Belo Horizonte/MG Sdo Paulo/SP H @ U E R
Rua Maranhdo, 166 - 10° andar Cuiabd/MT
Santa Efigénia, 30150 330 Trés Lagoas/MS Concessoes
+55 31 3508 7375 Salvador/BA

Teresina/Pl
Joanesburgo/ZA

e
r A ©

10

grupohouer
company/houer

grupohouer

houer.com.br



2=

CONDER

Plano de Negocio Referencial

CONSORCIO HOUER/VIANA

Py Viana

HOUER o
: Advogados

Concessdes b

Gréafico 1 — Quantitativo de Pontos no Inicio da Concesséao

18.000

16.000

14.000

12.168

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

IV Convencional

427 279

3.066

IV LED Existente IAE LED Existente
IAE Convencional

Elaborado por: Houer Concessdes.

45 15.985

Total

ID Convencional

Ademais, para estruturacdo do projeto, as vias do CONDER foram relacionadas de

acordo com a classificacao estabelecida pela ABNT NBR 5101:2018. Tal distribuicao

segue sumariamente o volume de trafego da via sendo V1 aquelas de maior volume

e V5 de menor volume.

Nos municipios de Fernandes Pinheiro, Inacio Martins e Mallet foi considerada a

implementagéo de equipamentos de telegestdo nas vias de V1 a V3. Telegestdo sao

equipamentos tecnolégicos com capacidade remota de dimerizacdo, monitoramento,

controle e medicao de variaveis elétricas e gerais.

Nos municipios de Irati e Reboucas foi considerada a implementacéo de telegestéo

em todas as vias, ou seja, de V1 a V4.

No municipio de Teixeira Soares nao foi considerada a implementacéao de telegestéo.

Foram contempladas a modernizacdo e ampliacdo da iluminacdo de destaque para

20 bens de interesse cultural do CONDER, quais séo:
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Quadro 3 — Bens de Destaque CONDER

Bem de Interesse Municipio

Centro Cultural Flérido Cabral Reboucas
Ginasio de Esportes Camilao Reboucas
Cristo da praca do Cristo Reboucas
Partico de Entrada Reboucas
Paco Municipal Reboucas
Casa da Cultura Irati
Casa do IAPAR Irati
Antiga Sede da Prefeitura Irati
Colégio Nossa Senhora das Gragas Irati
Unicentro Irati
Monumento Nossa Senhora das Gragas Irati
Feira do Produtor Irati
Secretaria de Educagéo Irati
Centro de Eventos Irati
Complexo Cidade do Idoso Irati
Centro Cultural do Guamirim Irati
Pértico de Entrada Irati
Ginasio Municipal Agostinho Zarpellon Irati
Paco Municipal Irati
Antiga Sede da Prefeitura Mallet

Considerou-se também as seguintes premissas com relacdo a expansao de novos

pontos de iluminacdo publica ao longo da concesséao:

e Ampliagdo de 111 novos pontos de iluminacédo publica ao ano até o ano 5. Apos
o ano 5 foram considerados 41 pontos de ampliacdo ao ano até o fim da
concessao, em logradouros e/ou bens publicos, ocasionados por extensdo da
rede de iluminag&o ou alteracéo da estrutura de posteagéo existente, seja de
propriedade da distribuidora de energia ou do municipio, cuja responsabilidade
de implementacéao sera da futura concessionaria;
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e Incorporacao de até 221 novos pontos de iluminacao publica ao ano até o ano
5. Ap6s o ano 5 foram considerados 99 pontos para incorporagdo ao ano até o
fim da concessdo, em logradouros e/ou bens publicos, oriundos de

empreendimentos de terceiros (pontos de crescimento vegetativo).

e Adequacdo de 1.912 pontos de demanda reprimida no periodo de
modernizacado, sendo 1.569 pontos para iluminacao viéria (V) e 343 pontos de
iluminacao de areas especiais (IAE).

3.3 Premissa de Evolucéo Tecnologica

Considerando a alta probabilidade de ocorrer melhorias tecnolégicas em
equipamentos de iluminacdo publica ao longo do tempo, que poderdo proporcionar
uma reducdo no custo de fabricacdo e comercializacdo, principalmente para
luminarias LED, adotou-se nesta modelagem uma queda linear de 2% a.a. no preco
das luminarias LED e dos equipamentos de telegestdo a partir do segundo ano da

concessao.

3.4 Premissade Projecao da COSIP/CIP

A arrecadacdo da COSIP/CIP foi projetada com base em informacdes fornecidas
pelas Prefeituras Municipais, acrescida anualmente da relacao entre total de nimero
de pontos de iluminagao previstos para o projeto e o quantitativo de pontos previsto
como crescimento vegetativo, por considerar que esse seria uma estimativa proxima

da proporcédo de contribuintes acrescidos anualmente.

3.5 Premissas Macroecondmicas

As proje¢cBes dos indicadores macroecondmicos utilizadas nos estudos foram as

projecdes de longo prazo do Banco Itad*, com data-base em dezembro de 2023.

4 https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/projecoes
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Os indicadores utilizados estéo representados na tabela a seguir:

Tabela 1 - Indicadores Macroecondmicos

Ano* 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2033 2038
Indicadores Ano0O Anol Ano2 Ano3 Ano4 Ano5 Anol0 Ano15
IPCA 448% 3,63% 350% 3,50% 350% 3,50% 3,50% 3,50%
SELIC 11,75% 9,00% 9,00% 850% 850% 850% 850% 850%
CDI 11,86% 8,89% 889% 8,39% 839% 839% 8,39% 8,39%
TLP 556% 517% 505% 501% 501% 501% 5,01% 5,01%

Elaborado por: Houer Concessdes.
3.6 Premissas Contébeis e Tributérias

Para fins elaboracado deste estudo, foram adotadas premissas tributarias e contabeis
aderentes a legislacao brasileira atual e convergentes com as normas contabeis
internacionais, emitidas pelo Comité de Normas Internacionais de Contabilidade
(International Accounting Standards Board), bem como com as normas publicadas
pelo Comité de Pronunciamentos Contédbeis e aprovadas pelos 6rgaos regulatorios

nacionais.

A Interpretacdo Técnica ICPC01° emitida pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis,
aplicavel as concessdes de servicos publicos, indica que no tratamento dos direitos
do concessionario sobre a infraestrutura integrante do contrato de concessao, a
referida ndo sera registrada como ativo imobilizado do concessionario por ndo haver
a transferéncia do direito de controle do uso da infraestrutura de servigos publicos. A
Interpretacdo complementa ainda que “o concessionario tem acesso para operar a

infraestrutura para a prestacao dos servi¢cos publicos em home da concedente”.

Ainda de acordo com a Interpretacdo Técnica em questdo, se 0 concessionario presta

servigcos de construcdo ou melhoria, a remuneracéo recebida ou a receber deve ser

5 http://static.cpc.aatb.com.br/Documentos/66_ICPC_01_R1_rev%2013.pdf
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registrada de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 47 — Receita de Contrato
com Cliente, podendo essa remuneracdo corresponder a direitos sobre ativo
intangivel, caso o concessionario detenha o direito de cobrar os usuarios do servico
publico, ou ativo financeiro, @ medida em que tenha o direito contratual de receber

caixa ou outro ativo financeiro do concedente.

Portanto, nesta avaliagdo econdmico-financeira o valor da infraestrutura relacionada
a concessao € reconhecido e tratado como ativo financeiro, sendo este amortizado

quando do recebimento da contraprestacao publica.

No que se refere aos impostos e aliquotas tributarias consideradas, estdo

apresentadas a seguir:

v IR (Imposto de Renda) — Imposto Federal que incide sobre o lucro real da
pessoa juridica, cuja aliquota corresponde a 15%. Somado a essa aliquota,
guando a parcela do lucro real exceder ao valor resultante da multiplicacao de
R$20.000,00 (vinte mil reais) pelo numero de meses do respectivo periodo de
apuracédo, a pessoa juridica sujeita-se a incidéncia de adicional de imposto a

aliquota de 10% (dez por cento).

v" CSLL (Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido) — contribuicdo tributaria
federal cujo objetivo é financiar a seguridade social. Sua incidéncia sobre o

LAIR (Lucro antes do Imposto de Renda) com aliquota de 9%;

v PIS (Programa de Integracdo Social) — contribuicdo tributaria federal de
carater social, que tem por objetivo financiar o pagamento do seguro-
desemprego, abono e participacao na receita dos érgaos e entidades, tanto
para os trabalhadores de empresas publicas, como privadas. O Tributo Federal

incide sobre o faturamento bruto, no regime ndo cumulativo, cuja aliquota € de

1,65%;
15
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v COFINS (Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social) —

contribuicdo tributaria federal de carater social cujo objetivo € financiar a

seguridade social contemplando areas fundamentais como Previdéncia Social,

Assisténcia Social e Saude Publica. A incidéncia ocorre sobre o faturamento

bruto, no regime ndo cumulativo, com aliquota de 7,60%;

ISS (Imposto sobre Servicos) — incidéncia de aliquota de 2,00% referente ao

imposto municipal sobre servigos de qualquer natureza no Municipio de Irati,
onde serd a sede da SPE, CCO e atual sede do CONDER;

IOF (imposto sobre operacfes de crédito, cambio e seguro, ou relativas a

titulos ou valores mobiliarios), incidente sobre os prémios de seguros com
aliquota de 7,38%.

Considerou-se a tributacéo de Imposto de Renda e CSLL com base no lucro Real,

conforme as aliquotas apresentadas no grafico a seguir:

30,00%

25,00%

20,00%

15,00%

10,00%

5,00%

0,00%
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Grafico 2 — Aliquotas Tariféarias
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3.7 Capital de Giro

As premissas de capital de giro apresentadas a seguir foram as consideradas na
elaboracdo do modelo:

Gréfico 3 — Prazos de Capital de Giro

Prazo em dias corridos

PIS/COFINS 30

1SS 30
IR/CSLL
Receita de Contraprestacdo
Salarios a Pagar
Fornecedores
Seguros e Garantias

Caixa Minimo

Elaborado por: Houer Concessdes.
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4 MODELO DE REMUNERACAO DA FUTURA CONCESSIONARIA

4.1 Atividades da Futura Concessionaria
As atividades pertinentes a futura concessionaria contemplam:

. Modernizacao e eficientizacdo das redes municipais de iluminacdo publica:
Obras e servicos de engenharia visando a modernizacdo dos pontos de iluminagéo
atuais por tecnologia mais eficiente (tecnologia LED) em conformidade com os
requisitos dispostos nas normas de iluminag&o publica da ABNT, com destaque para
a norma NBR 5101:2018;

. Manutengdao preditiva, preventiva e corretiva: Servigos que objetivam manter as
redes municipais de iluminacéo publica em condi¢cfes de funcionamento por meio de

acOes de prevencao de defeitos e de correcdo de falhas de equipamentos;

. Implantacédo de Centro de Controle Operacional: Centralizacdo das operacdes
das redes municipais de iluminacédo publica, otimizando, coordenando e direcionando

atuacOes de modernizacao, operacdo e manutencao;

. Implantacédo de solucéo de telegestdo em pontos de iluminacgéo publica em vias
V1 a V4, a depender do municipio do consércio: Implantacdo de equipamento
tecnolégico com capacidade remota de dimerizacdo, monitoramento, controle e

medicao de variaveis elétricas e gerais;

. Ampliacdo e correcdo de pontos escuros da rede de iluminacéo: Execucéo de
obras e servicos de engenharia, ao longo do periodo de concesséo, relacionadas a
demanda por novos pontos de iluminagéo publica ocasionados por extensao da rede
municipal de iluminagdo publica e correcdo de pontos escuros em locais que
apresentam iluminacéo insuficiente para atendimento aos requisitos normativos ou

gue ndo apresentam infraestrutura de iluminacéo;

MATRIZ

Belo Horizonte/MG

Santa Efigénia, 30150 330
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. Incorporacdo de pontos de iluminagéo oriundos de crescimento vegetativo:
incorporacdo da responsabilidade de operacdo e manutencdo de novos pontos de
iluminacéo, em logradouros e/ou bens publicos, agregados a rede de iluminacéo por

intermédio de empreendimento de terceiros;
. Adequacéo dos pontos de demanda reprimida;

. lluminacdo de Areas Especiais: Obras e servicos de engenharia para
iluminacdo em pracas, parques, quadras, campos e cemitérios que demandem

revitalizagdo ou novos pontos de iluminag&o adicional;

. lluminacdo de Destaque: Obras e servicos de engenharia para iluminagéo em
bens de interesse que demandem projetos luminotécnicos especiais para sua

valorizacéao.

4.2 Fontes de Receita
4.2.1 Contraprestagao Publica

A receita de contraprestacdo ou contraprestacdo publica (CP) é uma receita mensal
paga pelo Poder Concedente para remunerar as despesas do projeto, como 0sS
investimentos realizados, despesas administrativas, operacionais, tributos e
encargos. A contraprestacao esta também condicionada a fatores de disponibilidade
e desempenho. Para a elaboracéo da avaliacdo econdmico-financeira foi considerado

o desempenho maximo da concessionaria em todos 0os meses da concesséo.
4.2.1.1 Célculo da Contraprestacdo Maxima

A definicdo do valor da CP referencial a ser paga a Concessionéria foi realizada por
meio da afericdo do montante necessario, dada a estrutura de custos e despesas
estimada, para que o valor presente liquido do fluxo de caixa do projeto, descontado
ao WACC (= TIR do projeto), seja zero. Para se alcancar o VPL zero, foram feitos

testes de hipdéteses de modo a alternar o valor da contraprestacao por meio de fungéo
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do aplicativo de planilhas. Os valores de CP determinados para que a Concessionaria
possa realizar investimentos e operar a rede de iluminacao publica do CONDER com

remuneracdo do capital empregado no projeto sdo de R$ 6.747.284,00°8 ao ano.

Para determinar o valor a ser pago por cada municipio, foi realizada a proporcao entre
0s oito municipios em relagdo ao seu valor de investimentos e manutencéo no total.
A seguir se tem o valor representativo de cada municipio no que se refere a

contraprestacao total do CONDER:

Quadro 4 — Proporcao de cada Municipio na CP

Ente Publico Valor R$

Consorcio CONDER 6.747.284,00
Fernandes Pinheiro 240.559,91
Inacio Martins 341.525,23
Irati 4.319.046,58
Mallet 748.675,48
Reboucas 714.287,25
Teixeira Soares 383.189,56

Elaborado por: Houer Concessdes.

4.2.2 Receitas acessorias e bonificacdo por economia de energia

As receitas acessorias sdo um elemento comum aos contratos de PPP. Essas receitas
correspondem a um conjunto de valores cujo recebimento decorre da realizagdo de
atividades econbémicas relacionadas tangencialmente ao objeto de um contrato de
concessao, em conformidade ao disposto na Lei Federal n® 8.987/1995. Atualmente,
a implantacdo de atividades acessérias aos servicos de iluminacéo publica ndo esta
difundida no pais, tanto por razbes de desenvolvimento tecnoldgico quanto por falta

de modelos de negdcio bem estabelecidos. Deste modo, para a avaliagdo econdmico-

6 No quadro 4 se tem o valor de contraprestacdo para cada municipio.
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financeira ndo foi considerada a obtencdo de receita acessOria ao longo da

concessao.

Além das atividades acessoérias/relacionadas, sera possivel que a concessionaria
obtenha receita acessoéria por meio de bonus de economia da conta de energia
elétrica, quando for identificada uma economia de energia acima da meta de
eficientizacdo estipulada pelo Poder Concedente. Contudo, como ndo é possivel
garantir que a concessionaria alcancara resultados de eficiéncia energética superiores
a meta estabelecida, ndo foi considerado receita acessoria derivadas de bbénus da

conta de energia.
4.2.3 Novos Negocios Relacionados a Tecnologia da Informacao

A concessao apresenta incentivos a futura concessionaria visando o empreendimento
de novos negocios relacionados as tecnologias de informagdo que permitam a
obtencdo de receitas acessérias. Entre as possibilidades de empreendimento de

negocios, destacam-se:

Gestao de redes de segurancga;

Gestéo de redes de transito;

Monitoramento de frotas de equipes de terceiros;
Gestao de informacéo de Big Data;

Gestéo de vagas de estacionamento em vias publicas;
Gestao da rede de transporte publico;

Recarga de veiculos elétricos;

V V V V V V VYV V

Locacéo de rede de comunicacdo da Telegestdo de iluminag&o publica para

outras infraestruturas.

4.3 Pagamento a Concessionaria e Ramp-up

No modelo ramp-up o valor do pagamento da contraprestacao do projeto aumenta de

forma gradativa durante as fases definidas na secdo n° 3.1, de modo que a
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remuneracao ira aumentando gradativamente com o decorrer das fases até atingir o
patamar maximo (observados os impactos da avaliacdo de desempenho) com o inicio

da fase 3.

O quadro a seguir demonstra o0 modelo ramp-up utilizado nos estudos de modelagem

para o projeto proposto:

Quadro 5 - Ramp-up periodo de Modernizacéo’

Fase Marcos ao Més Inicial Més Final Rem. maxima
final da fase | (apartir da eficacia) | (a partir da eficacia) | (em % da CMM)
0 - 01 04
1 - 05 06 40%
2 [ 07 12 60%
2 Il 13 18 80%
3 - 19 156 100%

Elaborado por: Houer Concessdes.

Destarte, tem-se que ao longo dos 13 anos de concesséo, a Concessionaria fara jus
ao recebimento do montante de R$ 82,77 milhdes por parte do CONDER em
decorréncia do pagamento das contraprestacdes pecuniarias, caso obtenha nota
maxima em sua avaliacdo de desempenho durante todo o periodo da concesséo. A
seguir se tem a divisdo de receitas a serem recebidas pela Concessionaria conforme

classificacdo de via e quantitativo de pontos:

7 Observados os parametros de desempenho da Concessionaria.
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Quadro 6 — Divisdo de Receitas por tipo de via e pontos

Classe Viaria

Q. de PONTOS % de Pontos

Representacao
Receita/CP por
Classe e Ponto

Representacao
Receita/CP por
Classe e Ponto

(GHEUE (R9) total
V1 668 4,18% 281.963,45 3.494.272,43
V2 1.151 7,20% 485.838,22 6.020.819,71
V3 1.674 10,47% 706.597,02 8.756.604,86
V4 9.669 60,49% 4.081.294,28 50.578.024,12
V5 2.072 12,96% 874.593,21 10.838.521,66
IAE 1 259 1,62% 109.324,15 1.354.815,21
IAE 3 108 0,68% 45.586,90 564.942,25
IAE 4 339 2,12% 143.092,23 1.773.290,95
IDE 45 0,28% 18.994,54 235.392,60
TOTAL: 15.985 100% R$ 6.747.284,00 | R$ 83.616.683,79
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Elaborado por: Houer Concessdes.
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5 INVESTIMENTOS

O Ato Preliminar e a Fase 0 serdo o periodo em que a Concessionaria realizara
atividades relacionadas ao SETUP e inicializacado das atividades necessarias para
assuncao dos servicos. O Poder Concedente continuara responsavel pela operacao

da rede de iluminac&o publica e ndo havera desembolso de contraprestacao.

De maneira geral, o plano de investimentos contempla desembolsos relevantes ao
longo dos primeiros 18 meses da concessdo a partir da data de eficicia. Tais
investimentos estdo concentrados na aquisicdo de luminérias, bracos e estruturas
para modernizacao tanto da iluminacao viaria quanto da iluminacao néao viaria. Estdo
previstos investimentos em telegestao de V1 a V4 para Irati e Reboucas e de V1 a V3
para Fernandes Pinheiro, Inacio Martins e Mallet, o que auxiliara em economias e

melhorias operacionais.

Sao previstos ainda investimentos na implementacdo do CCO, aquisi¢cao de veiculos
e constituicdo da SPE. Os demais investimentos sdo com despesas pré-operacionais
como cadastro de rede de iluminacdo, plano de transicdo e modernizacao,
licenciamento ambiental, ressarcimento dos estudos de estruturagédo do projeto de
concessao e leildo na B3, além de equipamentos operacionais, de escritorio e ativos

de montagem.

Concluidos os investimentos na modernizacdo da rede, os investimentos reduzirdo
substancialmente e serdo alocados de tal forma a permitir a expanséo (ampliacéo e
crescimento vegetativo) da rede de iluminacdo publica, assim como para garantir a

sua manutencgao.

Para definicdo dos valores dos itens de investimentos e mensuragdo dos custos a
serem arcados pela Concessionaria, foram realizadas consultas ao mercado e
solicitacdo de orcamento com os principais fornecedores de cada ramo (luminérias,

telegestéo, estruturas, etc.).
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A partir das diretivas e especificagfes apresentadas no relatério de engenharia foram
obtidos em torno de trés orcamentos de diferentes fornecedores para a composicao

de custos.

Ademais, foram adotadas as tabelas referéncias como fontes de custos, a principal
fonte de pesquisa foi a tabela SINAPI-PR (Sistema Nacional de Pesquisa de custos e
indices). As demais tabelas referenciais consideradas foram ORSE (Sistema de
Orcamentos de Obras de Sergipe), EMOP (Tabela de empresas de obras publicas do
Estado do Rio de Janeiro), SCO-FGV (Sistema de Custos para Obras e Servi¢cos de
Engenharia), SICRO (Sistema de Custos Referenciais de Obras), e SINE (Sistema
Nacional de Empregos).

Ressalta-se que a metodologia considerada para definicdo de valores dos custos e
investimentos associadas a cada solucdo técnica estd em consonancia com Lei
11.079/2004, Art. 10 § 4°.

A patrtir disto, encontra-se a seguir tabela com o valor total de investimentos ao longo

do projeto para os principais itens:

Tabela 2 — CAPEX Total dos Principais Itens (R$ x 1000)

CAPEX (R$ x 1.000) Total

MATRIZ

Pontos Classificados em IV 18.826
Luminarias LED 7.507
Estruturas 6.080
Telegestéo 5.239
Pontos nao Classificados em 1881
1\
IAE 802
ID 1.079
CCO 32
Outros Investimentos 7.399
Veiculos adquiridos -
N 946
Depreciagéo 5 anos
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5.966

Especializados

Outros Investimentos

487

CAPEX (R$ x 1.000) Total

Despesas Pré e Servigos

Total CAPEX 28.138

Elaborado por: Houer Concessdes.

Tem-se apresentada a seguir, de forma resumida, a projecédo dos investimentos por

ano de concessao:

Tabela 3 — Tabela Resumo CAPEX — Ano 1 a 13 (R$ x 1000)

CAPEX (R$ x 1.000)

Pontos Classificados
em IV

Luminarias LED

Estruturas

Telegestédo

Pontos néo
Classificados em IV

IAE

ID

CCo

Outros Investimentos

Veiculos adquiridos -
Depreciagdo 5 anos
Despesas Pré e
Servicos
Especializados

Qutros Investimentos

Total CAPEX

Ano Ano Ano Ano
5 6 7 8 ]

10.287 6.882 218 216 215 75 75 74 74
3436 3.398 44 43 42 16 16 15 15
2626 2.626 147 147 147 48 48 48 48
4.224 858 26 26 25 11 11 10 10

891 888 19 19 19 3 6 6 6
374 371 19 19 19 0 0 0 0
517 517 0 0 0 3 6 6 6
12 0 0 0 0 9 0 0 2
6.556 190 0 0 0 327 0 0 0
364 0 0 0 0 291 0 0 0
5.966 0 0 0 0 0 0 0 0
225 190 0 0 0 36 0 0 0

17.745 237 235 234 415

Ano

Ano

10

496

438

48

10

Ano
11

72

14

48

10

327

291

36

Ano Ano

12

72 71
14 14

48 48
9 9
6 6
0 0
6 6
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0

Elaborado por: Houer Concessdes.

Ante o0 exposto, tem-se que 0s investimentos ao longo de toda a concessao totalizam
o montante de R$ 28.138.451,81. Para melhor visualizacdo dos investimentos
projetados para os 13 anos, tem-se o grafico a seguir:
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Grafico 4 — Investimentos (R$ x 1000)

30.000,00 58138

25.000,00

20.000,00

17.745
15.000,00
10.000,00
7.959
5.000,00
237 235 234 415 g1 g0 81 202 414 3 77
O’OO — — — | — — | | — —
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 TOTAL
Elaborado por: Houer Concessdes.
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6 CUSTOS E DESPESAS (OPEX) DA CONCESSIONARIA

Utilizando-se as premissas de operacdo apresentadas nos estudos técnicos, a
projecédo dos pontos de iluminacdo publica do CONDER e os valores orcados, foram

projetados os custos e despesas operacionais da rede de iluminacgéo publica.

Séao considerados no modelo os custos e despesas com manutencdo do parque,
equipes de campo e apoio, projeto executivo de modernizacao, possiveis vandalismos
e abalroamentos, transmissdo de dados para a telegestdo e sistema de controle e
gestao operacional. Ademais, foram consideradas despesas com diretoria da SPE,
seguros e garantias, agente financeiro, instituicao financeira para administrar a conta

vinculada do fundo da PPP IP, e verificador independente.

Para determinacdo dos valores de custos e despesas, majoritariamente, foram
adotadas as tabelas referéncias como fontes de custos, como a tabela SINAPI-PR
(Sistema Nacional de Pesquisa de custos e Indices), ORSE (Sistema de Orgamentos
de Obras de Sergipe), EMOP (Tabela de empresas de obras publicas do Estado do
Rio de Janeiro), SCO-FGV (Sistema de Custos para Obras e Servi¢os de Engenharia),
SICRO (Sistema de Custos Referenciais de Obras), e SINE (Sistema Nacional de
Empregos).

Ademais foram utilizadas as mesmas metodologias para orcamentacdo dos

investimentos a serem realizados.

Para melhor visualizacdo, € apresentada abaixo tabela com os gastos totais por

rubrica:
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Tabela 4 — OPEX Total dos Principais ltens (R$ x 1000)

OPEX E DESPESAS

(R$ x 1.000) Vil
Equ!p_e_ de Apoio/ Equipe CCO 10.798
e Utilities
Vandalismo e Abalroamento 58
Manutencéo (Campo) 3.257
Transmisséo de Dados 230
SPE 227
Agente Financeiro 1.216
Verificador Independente 3.591
SCGO?8 1.639
Projeto Executivo

o 99

Modernizacéo
Seguros e Garantias 903

Total OPEX e Despesas 22.017

Elaborado por: Houer Concessdes.

Apresenta-se a seguir tabelas com os valores com custos e despesas resumidos por

ano de concessao:

8 SCGO = Sistema de Controle e Gestao Operacional.
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Tabela 5 — OPEX e Despesas — Ano 1 a 13 (R$ x 1000)

Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano5 Ano6

Ano7 Ano8 Ano9 Anol0

Ano 11 Ano 12 Ano 13

OPEX E
DESPESAS Ano 1
R$ x 1.000
Equipe de
Apoio/ Equipe 785
CCO e Utilities
Vandalismo e 3
Abalroamento
Manutengdo
(Campo) 522
Transmissdo 12
de Dados
SPE 227
Agente
Financeiro 56
Verificador
Independente 276
SCGO 66
Projeto
Executivo 41
Modernizagéo
Seguros e
Garantias 226

Total OPEX e 2913

Despesas

859 826 826 826 826 826 826 826 826
5 5 5 5 5 5 5 4 4
481 165 160 152 178 213 221 221 221
19 18 18 18 18 18 18 18 18
96 96 96 96 96 96 96 96 96
328 272 268 268 268 268 268 268 268
121 124 126 128 129 130 131 132 133

58
163 46 46 46 46 46 46 46 46

2.130 1.552 1.546 1540 1567 1602 1.611 1612 1.613

826 826 895
4 4 5
246 228 249
18 18 20
96 96 104
268 268 300
134 135 147
46 46 50

1.639 1.623 1.769

6.1

Elaborado por: Houer Concessdes.

Conta de energia

As despesas com as faturas de energia elétrica de iluminacao publica permaneceréo

sob responsabilidade do municipio, que continuara realizando o pagamento dessas

despesas utilizando parte dos fundos gerados pela CIP.

6.2

Instituicdo Financeira Depositaria e Verificador Independente

Os pagamentos das contraprestacfes mensais serdo realizados por instituicao

financeira depositaria, que regulara o transito dos recursos da COSIP/CIP durante

todo o periodo da concesséo, sendo criadas, para tanto, uma Conta Vinculada e uma

Conta Reserva, com as finalidades de realizar e garantir os pagamentos das

obrigacgdes pe
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Os custos derivados do contrato com a institui¢cdo financeira depositaria seréo arcados
pela Concessionaria, estimados em R$ 96 mil por ano. Referido valor foi estimado
com base em orcamentos diretos com instituicbes financeiras e benchmarking de

outros projetos semelhantes.

O Verificador Independente (VI) € o ente que realizara afericdo periddica do
desempenho da Concessionaria por meio de medicbes em campo e analise de
relatorios fornecidos pela Concessionaria e Poder Concedente para fins de apuragao

do sistema de mensuracdo de desempenho e calculo da contraprestacdo mensal.

Possui como objetivo dar seguranca ao parceiro privado e ao Poder Concedente,
garantindo a isenc¢éo na avaliacdo dos indicadores de desempenho e servicos. Visa a
certificacdo da fluidez do contrato e a idoneidade por ambas as partes envolvidas no
processo, além de checar o cumprimento do contrato estipulado e emitir nota de

qualidade dos servicos realizados pela concessionaria.
Entre as atividades escopo da atuacdo do Verificador Independente estao:

» Realizar avaliacdo de desempenho;

» Verificagdo do Calculo da Contraprestacdo Mensal Efetiva,

» Acompanhar e auditar as medic¢des in loco dos Pontos de IP conforme ABNT
NBR 5426;

» Monitorar os indices de desempenho da execuc¢do da Concesséao e validar os
dados obtidos;

» Avaliar o calculo dos reajustes de valores previstos no Contrato;

A\

Auditar o compartilhamento de Receitas Acessorias;

» Validar dados técnicos e econdmico-financeiros dos pedidos de Reviséo
Ordinaria e Extraordinéria;

» Gerar Parecer Técnico para dar suporte ao Poder Concedente;

» Recomendar os parametros para a recomposicao do equilibrio econémico-

financeiro;
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» Realizar diligéncias necessarias;

» Auxiliar o Poder Concedente na andalise dos documentos e acompanhar as
vistorias dos Termos de Aceite;

» Informar a Instituicdo Financeira Depositaria e ao Poder Concedente sobre
alteracdes na Contraprestacao;

» Validacdo e acompanhamento do inventario de Bens Reversiveis.

No projeto estruturado, a remuneracao do Verificador Independente fica a cargo da
Concessionaria e teve custo projetado em torno de de R$ 276 mil no primeiro ano, R$
328 mil no segundo, R$ 272 mil no terceiro, e R$ 268 mil por ano a partir do quarto
ano. No ultimo ano esta previsto o valor de R$ 300 mil.

6.3 Seguros e Garantias (S&G)

Para a selecédo das garantias e dos seguros a serem contratados, foram analisadas
as coberturas minimas relevantes para atendimento das necessidades da Concessao,

de forma a mitigar os riscos da operacao.

Considerando que o projeto envolve atividades distintas, como construcao,
adequacao e remodelagem e operacao dos ativos existentes, as garantias e seguros
devem possuir coberturas que englobem todas essas atividades.

Destarte, 0os seguros e garantias (S&G) contemplam dois macros periodos do
contrato, o periodo de modernizagdo — em que devera ser contemplado o risco de
engenharia e de responsabilidade civil — e 0 periodo de operacdo e manutencao. A

tabela a seguir apresenta os parametros utilizados na apuracdo dos valores

projetados:
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Tabela 6 — Parametros referenciais para mensuracéo dos S&G

Parametro de Referéncia Valor (R$ x 1.000)
CONTRATO R$ 83.616.683,79
CAPEX CONSTRUCAO R$ 24.460.180,41
Resp. Civil - Construgéo R$ 16.000.000,00
All Risk R$ 6.000,00
Resp. Civil - Operagéo R$ 1.000,00

Elaborado por: Houer Concessoes.

Visando o atendimento das exigéncias estabelecidas no contrato, foi considerada a
modalidade de seguro-garantia nas seguintes condi¢des:

Tabela 7 — Resumo das despesas projetadas das garantias mensuradas

Valor da
. Apdlice . WES WES garantia
(S D) IEmEns Base de Célculo SR e Inicial Final (R$ x
1.000)
Garantia de
execucao - CONTRATO ENTRE 1 12 13
Garantias de Contrato - Construcdo Ano 1
Periodo de Modernizagéo Garantia de
execucao - CONTRATO ENTRE 13 18 6

Construgéo Ano 2

Garantias de Contrato -

p = CONTRATO ENTRE 19 132 119

Periodo de Operagéo .

Garantia de

execucao - Fase Il
Garantia de execucao - Fase llI CONTRATO ENTRE 133 156 25
Total Prémios de Garantias 163
IOF s/Garantias
Total de Garantias 163

Elaborado por: Houer Concessdes.

Os seguros para o periodo de modernizagdo visam a indenizagdo dos prejuizos
decorrentes de danos a rede de lluminagéo Publica ocasionados por acidentes subitos

e imprevistos neste periodo. O seguro de responsabilidade civil neste periodo visa o
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reembolso das indeniza¢des decorrentes de danos materiais e corporais causados a

terceiros.

Durante a operacdo 0s seguros contratados visam a protecdo do patrimbénio em
eventuais danos materiais causados a rede de iluminacdo publica. Neste periodo
também h& o seguro de responsabilidade civil que visa amparar indenizacdes
decorrentes de danos materiais e corporais causados a terceiros, inclusive
funcionarios terceirizados ou proéprios, devido ao uso, operacdo e manutencdo da

Rede de lluminacéo Publica.

A tabela a seguir apresenta o resumo das despesas com seguros projetadas para

todo o periodo de Concesséo:

Tabela 8 — Resumo das despesas projetadas dos seguros assumidos parao

modelo
SEGUROS
% Apodlice (;/:sloreg:
Detalhamento  Prémio Base de . P
Cobertura " Condicao
Anual Célculo
Riscos de 8 8 CAPEX -
Seg}uros - Engenharia 0,40%  100,00% CONSTRUCAO ATE 18 147
Periodo de Responsabilidade Resp. Civil - -
Modernizagdo ~ooP 0,75%  100,00% P. LAV ATE 18 180
Civil - Obras Construcéao
Multirriscos - All 8 8 . A
Seg’uros - Risk 0,40%  100,00% All Risk PARTIR 19 276
Periodo de Responsabilidade Resp. Civil - A
~ 0 5 .
Operagdo Civil - Operagao 0,75%  100,00% Operacéao PARTIR 19 86
Total Prémios
de Seguros
IOF s/Seguros 7,38% 50
Total de 739
Seguros
Elaborado por: Houer Concessdes.
34
MATRIZ ESCRITORIOS grupohouer
—
Belo Horizonte/MG Sdo Paulo/SP H ‘/A’ U E R 0 companysnouer
A
Rua Maranhdo, 166 - 10° andar Cuiabd/MT n
~ grupohouer
Santa Efigénia, 30150 330 Trés Lagoas/MS Concessoes
+55 31 3508 7375 Salvador/BA *W fouer.com.br

Teresina/Pl
Joanesburgo/ZA



2=

CONDER

Plano de Negocio Referencial

CONSORCIO HOUER/VIANA

H@U ER Advogados

Concessdes e

6.4 Resumo dos Custos e Despesas

Desta forma, tem-se que 0s custos e despesas correspondem ao valor total nominal

de R$ 22.016.783,08° durante o periodo de Concesséo. Para melhor visualizacdo dos

custos e despesas ao longo da concesséao, tem-se o grafico a sequir:

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

Grafico 5 — Custos e Despesas (R$ x 1000)

1.613
1.612
1.611
1.602
1.567
1.540
1.546
1.552

2 3 4 5 6 7 8 9 10

Elaborado por: Houer Concessoes.

9 Custos, despesas
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7 BANCO DE CREDITOS DE ILUMINACAO PUBLICA

A presente secao foi concebida para apresentar a proposta do Banco de Créditos de
lluminacdo Publica baseado nas premissas de expansdo da rede de iluminacéo

Puablica (IP) dos municipios que compdem o consorcio do CONDER.

Optou-se por utilizar a estrutura do Banco de Créditos em detrimento da Cota
Expansdo uma vez que ambos possuem objetivo de cumprir com as demandas futuras
ja conhecidas, mapeadas, indicadas e precificadas no modelo econdmico-financeiro

referencial.

Desta forma, esses servicos complementares ja identificados formam um saldo de
créditos disponivel para o Poder Concedente e, caso necessitem, podem acionar a

gualquer momento, respeitados os limites anuais previstos.

Este limite anual objetiva atender as demandas mapeadas ao longo de todo o contrato,
sem beneficiar determinada gestao frente ao seu sucessor. Cumpre ressaltar que os
créditos sdo cumulativos, ou seja, caso ndo utilizem o total de créditos disponiveis
para aquele ano, os créditos ndo expiram. Caso haja saldo de créditos no final do
contrato, o valor referente a este saldo serd compensado e revertido para o Poder

Concedente, conforme estabelecido na minuta de contrato.

Além disso, caso um ou mais de um Municipio necessite e reuna de condi¢cGes de
contratar servicos adicionais aos ja contemplados na concessdo, caberia, caso

aplicavel, a recomposicao do equilibrio contratual com alteracédo da Cota-base.

Em virtude disso, foram adicionados e refletidos nos estudos os conceitos e as
estruturas de Banco de Créditos que representa um saldo de solicitacdes a disposicao
do Poder Concedente, medido em créditos, para execucdo dos servicos
complementares. Os mencionados créditos serdo destinados ao atendimento de

ampliacdo de logradouros.
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7

Destarte, é importante ressaltar que o0s estudos técnicos desenvolvidos para
estruturacdo da presente concessao consideraram crescimento anual do parque de
IP do consorcio até o 5° ano em 332 pontos, sendo 221 oriundos de crescimento
vegetativo (implantados por terceiros e absorvidos pela rede publica) e 111
decorrentes de ampliacdo de logradouros ou areas especiais cuja responsabilidade
de implantacéo seria dos municipios integrantes do consorcio. A partir do 5° ano esta
prevista ampliacdo de 140 pontos, sendo 99 oriundos de crescimento vegetativo e 41

decorrentes de ampliacdo de logradouros ou areas especiais

Os servigcos que fazem parte do escopo normal do Contrato da Concessao serao
executados de acordo com o Plano de Modernizagdo apresentado pela

Concessionaria e, portanto, ndo consomem créditos do Banco de Pontos.

A rede de iluminacgé&o publica do Consércio é constituida por 15.985 pontos, conforme

apresentado a seguir:

Tabela 9 — NUmero de Pontos

Municipio QTDE de Pontos Re_p’re_sentatlwgade dos
municipios por n° de pontos

Fernandes Pinheiro 556 3,48%
Inacio Martins 840 5,25%
Irati 9.975 62,40%
Mallet 2.056 12,86%
Reboucgas 1.505 9,42%
Teixeira Soares 1.053 6,59%

15985 100,00%

Elaborado por: Houer Concessdes.

7.1 Custos para Estruturacdo do Banco de Créditos

A metodologia de formacdo do banco de créditos é baseada na estimativa dos custos
relativos de implantacéo, operacao e manutencéo dos pontos de IP de acordo com as
diversas classes de iluminagé&o e as diferentes estruturas de instalagéo. A partir desta
definicdo, o banco de créditos é formado tendo em vista os parametros considerados

no modelo conforme sera demonstrado a seguir.
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Para composicdo do valor unitario que representard cada crédito, inicialmente, foram
consideradas 4 variaveis, quais sejam CAPEX médio de luminarias por classe de
iluminacdo, CAPEX médio de telegestdo, OPEX médio de telegestdo e O&M médio

por ponto.

Para o CAPEX de luminérias e CAPEX telegestao foram utilizados os mesmos valores
considerados para modernizacdo da rede provenientes dos orcamentos de
fornecedores do ramo. Foram considerados 0s investimentos para modernizacao,
aplicado o deflator correspondente a evolucao tecnoldgica para reducéo do valor das

luminarias e telegestao.

N&o se considerou valores com reinvestimentos, contudo existem investimentos
pontuais referente a ampliagdo do parque ao longo do periodo contratual e no ano 10
h& a previsdo de investimento das luminarias LEDs j& existentes no inventario

municipal.

Para OPEX telegestdo foram utilizados os mesmos valores considerados para
modernizacdo da rede provenientes dos orcamentos de fornecedores do ramo

projetados para corresponder a todo o periodo de concessao.

Ja para custos O&M foi estimado o custo total ao longo da concessdo com 0s pontos
expandidos, exceto custos com OPEX de telegestao. Estdo contemplados custos com
mao de obra, veiculos, materiais de consumo, reposi¢cdo por vandalismos e

abalroamento, entre outros. Chegou-se ao valor total de R$ 4.208.262,00 nos 13 anos.

Para determinar o custo por ponto, utilizou-se a média do niumero de pontos ao longo

da concesséo, chegando no quantitativo de 19.542 pontos.

Dividindo o custo O&M pelo nimero de pontos tem-se o custo total médio por ponto
de R$ 215,35.

Apés apuracéo dos valores de CAPEX e OPEX por ponto, somou-se referidos valores

para composi¢ao do custo unitario por classe viaria, conforme segue:
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Quadro 7 — Custo Unitario por Classe Viaria®

Eﬁﬁ;‘ria R$1.111,62  R$608,86 R$482,74 R$391,84 R$696,20 R$1.288,35 R$1.288,35 R$1.126,89
CAPEX R$403,00 R$403,00 R$403,00 R$403,00 R$0,00 R$0,00 R$0,00 R$0,00
Telegestéo ! ’ ’ ’ ’ ! ! !
OPEX R$213,72 R$213,72 R$213,72 R$213,72 R$0,00 R$0,00 R$0,00 R$0,00
Telegestédo ! ! ! ! ! ! ! !
Sf;'\t"op"’ R$21535  R$21535  R$21535  R$21535  R$21535 R$21535 R$21535  R$215,35

R$1.943,69 R$1.440,93 R$1.314,81 R$1.223,91 | R$911,55 | R$1.503,70 | R$1.503,70 R$1.342,24

Elaborado por: Houer Concessdes.

Com o custo unitario por classe viaria, foram selecionadas todas as estruturas
utilizadas em expanséo e feitas simula¢des de valores somando-se 0 custo unitario
de cada via com o custo de cada estrutura para encontrar o menor valor entre estas

combinacgdes. A seguir se tem a representacao das simulagdes:

10 Sendo

IAE 1 = lluminacdo em Areas Especiais de Praca.

IAE 2 = lluminacdo em Areas Especiais de Cemitérios.

IAE 3 = lluminacdo em Areas Especiais de Campos de Futebol.
IAE 4 = lluminacio em Areas Especiais de Quadras.
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Quadro 8 — Simulac;f)es Estruturas x Classe Viaria

R$0,00 R$1.943,69 R$1.440,93 R$1.314,81 R$1.22391 R$911,55 R$1.503,70 R$1.503,70 R$1.342,24
1 R$237,47 R$2.181,17 R$1.678,40 R$1.552,29 R$1.461,38 R$1.149,02 R$1.741,17 R$1.741,17 R$1.579,71
2 R$404,34 R$2.348,03 R$1.84526 R$1.719,15 R$1.628,25 R$1.31588 R$1.908,04 R$1.908,04 R$1.746,57
3 R$492,31 R$2.436,01 R$1.93324 R$1.807,13 R$1.716,22 R$1.403,86 R$1.996,01 R$1.996,01 R$1.834,55
4 R$2.324,69 R$4.268,38 R$3.765,61 R$3.639,50 R$3.548,60 R$3.236,24 R$3.828,39 R$3.828,39 R$3.666,92
5 R$2.425,20 R$4.368,89 R$3.866,13 R$3.740,01 R$3.649,11 R$3.336,75 R$3.92890 R$3.928,90 R$3.767,44
6 R$2.544,03 R$4.487,73 R$3.984,96 R$3.858,85 R$3.767,94 R$3.455,58 R$4.047,73 R$4.047,73 R$3.886,27
7 R$7.299,28 R$9.242,97 R$8.740,21 R$8.614,09 R$8523,19 R$8.210,83 R$8.802,98 R$8.802,98 R$8.641,52
8 R$8.789,66 R$10.733,36 R$10.230,59 R$10.104,48 R$10.013,57 R$9.701,21 R$10.293,36 R$10.293,36 R$10.131,90
9 R$5.248,35 R$7.192,05 R$6.689,28 R$6.563,17 R$6.472,26 R$6.159,90 R$6.752,05 R$6.752,05 R%$6.590,59
10 R$5.273,38 R$7.217,07 R$6.714,30 R$6.588,19 R$6.497,29 R$6.184,92 R$6.777,08 R$6.777,08 R$6.615,61
11 R$6.566,14 R$8.509,84 R$8.007,07 R$7.880,96 R$7.790,05 R$7.477,69 R$8.069,84 R$8.069,84 R%$7.908,38
12 R$8.208,17 R$10.151,86 R$9.649,09 R$9.522,98 R$9.432,08 R$9.119,72 R$9.711,87 R$9.711,87 R$9.550,40
13 R$5.960,47 R$7.904,17 R$7.401,40 R$7.27529 R$7.184,38 R$6.872,02 R$7.464,17 R$7.464,17 R$7.302,71
14 R$3.664,03 R$5.607,73 R$5.104,96 R$4.978,85 R$4.887,94 R$4.57558 R$5.167,73 R$5.167,73 R$5.006,27
15 R$1.704,65 R$3.648,34 R$3.14557 R$3.019,46 R$2.928,56 R$2.616,20 R$3.208,35 R$3.208,35 R$3.046,88
16 R$2.704,91 R$4.648,61 R$4.14584 R$4.019,73 R$3.928,82 R$3.616,46 R$4.208,61 R$4.208,61 R$4.047,15
17 R$342,51 R$2.286,21 R$1.783,44 R$1.657,33 R$1.566,42 R$1.254,06 R$1.846,21 R$1.846,21 R$1.684,75
18 R$102,07 R$2.045,77 R$1.543,00 R$1.416,89 R$1.32598 R$1.013,62 R$1.60577 R$1.605,77 R$1.444,31
19 R$3.766,46 R$5.710,15 R$5.207,38 R$5.081,27 R$4.990,37 R$4.678,00 R$5.270,16 R$5.270,16 R$5.108,69
20 R$3.588,20 R$5.531,89 R$5.029,13 R$4.903,01 R$4.812,11 R$4.499,75 R$5.091,90 R$5.091,90 R$4.930,44
21 R$3.279,66 R$5.223,36 R$4.720,59 R$4.594,48 R$4.503,57 R$4.191,21 R$4.783,36 R$4.783,36 R$4.621,90
22 R$324,18 R$2.267,87 R$1.76510 R$1.63899 R$1.548,09 R$1.23572 R$1.827,88 R$1.827,88 R$1.666,41
23 R$435,00 R$2.378,69 R$1.87593 R$1.749,81 R$1.658,91 R$1.346,55 R$1.938,70 R$1.938,70 R$1.777,24
24 R$824,51 R$2.768,21 R$2.26544 R$2.139,33 R$2.04842 R$1.736,06 R$2.32821 R$2.32821 R$2.166,75
25 R$202,13 R$2.145,82 R$1.643,05 R$1.516,94 R$1.426,04 R$1.113,68 R$1.70583 R$1.705,83 R$1.544,36

Elaborado por: Houer Concessoes.

Nota-se que o menor valor entre as combinacdes € o valor de R$ R$ 1.013,62, que
corresponde a implantacdo de uma luminaria em via classificada como IAE 1 com a

instalacdo de estrutura n°18. Este € o valor que seré considerado para 1 crédito.

Com o valor de crédito definido, foram observados os custos totais por ponto e
estrutura projetados para expansao, demanda reprimida e crescimento vegetativo. O
valor representativo do crédito para tipo de demanda foi definido ent&o pelo valor total
de custos por ponto e estrutura dividido pelo valor unitario do crédito.

O guadro a seguir representa o resultado médio em créditos para a instalacdo de

pontos de IP:
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Quadro 9 — Valor Médio de Créditos por tipo de Demanda

Tipo de

Estrutura V4 IAE 1 IAE 2 IAE 3

Demanda
Ponta de
Brago 2,29 1,79 1,67 1,58 1,27 1,86 1,86 1,70
1ponto de Rede de
iluminagdo | Distribuicio 4,32 3,82 3,70 3,61 3,30 3,88 3,88 372
publica Aérea
adicional Rede de
Distribuicao
Subterranea | 8% 9,36 9,23 9.14 8,84 9,42 9,42 9,26
Exclusiva
Recebimento
de 1 ponto de
e - 0,42 0,42 0,42 0,42 0,42 0,42 0,42 0,42
publica
adicional para
O&M
Realocagéo
de ponto de
iluminag&o - 3,95 3,95 3,95 3,95 3,95 3,95 3,95 3,95
publica
Areas
1 ponto de . 5,10
iluminagéo esportivas
P (quadras
pL-Jb-Ilca abertas e
adicional campos): 7,20

Elaborado por: Houer Concessdes.

O quadro 9 sera o parametro referencial estipulado contratualmente para o uso do

banco de créditos por parte dos municipios.
A quantidade anual de créditos foi projetada para cada municipio, a seguir:

Quadro 10 — Créditos adicionados anualmente ao banco — Ano 1 a 13:
Municipio Fernandes Pinheiro

1 Ano Ano Ano Ano
Anol | Ano2| Ano3|Ano4 | Ano5 | Ano7 | Ano 8 | Ano 9 10 11
1,58 1,58 1,58 1,58 1,58

Ampliacédo 1,58 1,58 1,58 1,58 1,58 1,58 1,58
Demanda .7 69 | 12769 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000
Reprimida IV
Demanda
Reprimida | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 0,00
IAE
Crescimento | ;1 | 381 | 381 | 381 | 381 | 169 | 169 | 169 | 169 | 169 | 169 | 1,69
Vegetativo

Total 133,08 133,08‘ 5,39 5,39 ‘ 3,27 3,27 ‘ 3,27 3,27 ‘ 3,27 ‘ 3,27

Elaborado por: Houer Concessoes.
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Quadro 11 — Créditos adicionados anualmente ao banco — Ano 1 a 13:

Municipio Inacio Martins
o Ano Ano Ano Ano
nol | Ano2 | Ano3 | Ano4 | Ano5 | Ano7 | Ano 8 10 11
3,16 )

A
Ampliagdo 3,16 3,16 3,16 3,16 3,16 3,16 3,16

Total 123,48

123,48 ‘

316 | 316 | 316 | 3,16
Demanda 0,47 | 10087 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000
Reprimida IV
Demanda
Reprimida | 16,49 | 1649 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 0,00
IAE
Crescimento |, g0 | 596 | 206 | 296 | 296 | 212 | 212 | 212 | 212 | 212 | 212 | 212
Vegetativo

Elaborado por: Houer Concessdes.

5,28 ‘ 5,28 ‘

Quadro 12 — Créditos adicionados anualmente ao banco — Ano 1 a 13:

Créditos Ano 1

Municipio Irati

Ano 2 ‘AnoB‘Ano4‘An05 Ano7‘An08 Ano 9

Total 1.904,29

1.904,29 ‘ 131,61 ‘ 131,61 ‘ 131,61 | 98,17 ‘ 98,17

Ampliaggo 72,34 7234 | 7234 | 72,34 | 7234 | 72,34 | 7234 | 72,34 | 7234 | 7234 | 72,34 | 72,34
Demanda | 13999 | 113099 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000
Reprimida IV
Demanda
Reprimida | 632,69 | 63269 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 0,00
IAE
Crescimento | g oo 59,26 | 59,26 | 59,26 | 59,26 | 2582 | 2582 | 2582 | 2582 | 2582 | 2582 | 2582
Vegetativo

Elaborado por: Houer Concessdes.

Quadro 13 — Créditos adicionados anualmente ao banco — Ano 1 a 13:

Municipio Mallet
1 Ano Ano Ano Ano

MATRIZ

Belo Horizonte/MG

Rua Maranhdo, 166 - 10° andar
Santa Efigénia, 30150 330

+55 31 3508 7375

Elaborado por: Houer Concessdes.
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5,50 5,50
5,52 | 15,52

Ampliacdo | 10,02 | 10,02 | 10,02 | 10,02 | 10,02 | 10,02 | 10,02 | 10,02 | 10,02 | 10,02 | 10,02 | 10,02
Demanda | 35949 | 33099 | 000 | 000 | 000 @ 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 0,00
Reprimida IV

Demanda

Reprimida 0,00 0,00 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 0,00
IAE

Crescimento | 1, o0 | 1528 | 1228 | 1228 | 12,28

Vegetativo

5,50 5,50 5,50 5,50 5,50
362,28 ‘ 362,28 | 22,29 | 22,29 ‘ 22,29 | 15,52 ‘ 15,52 | 15,52 | 15,52 ‘ 15,52
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Quadro 14 — Créditos adicionados anualmente ao banco — Ano 1 a 13:
- Municipio Rebougas

Ano Ano Ano Ano
Anol | Ano2 [ Ano3 | Ano4 | Ano5 | Ano7 | Ano8 | Ano 9 10 11 12 13

Ampliacédo 8,35

Demanda | 3,954 | 34984 | 000 | 000 | 000 | 000 000 & 000 | 000 | 000 | 000 | 000
Reprimida IV

Demanda

Reprimida | 6320 | 6320 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 0,00
|IAE

crescimento | g9 | 89 | 889 | 889 | 889 | 381 | 381 | 38 | 381 | 381 | 381 381
Vegetativo

430,27 | 430,27 | 17,24 | 17,24 | 17,24 | 12,16 | 12,16 | 12,16 | 12,16 | 12,16 | 12,16 | 12,16

Elaborado por: Houer Concessoes.
Quadro 15 — Créditos adicionados anualmente ao banco — Ano 1 a 13:
Municipio Teixeira Soares
Ano Ano Ano Ano
4,83

Ampllagao 4,83 4,83 4,83 4,83

Demanda | 3041 | 53381 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000
Reprimida IV
Demanda

Reprimida 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IAE

Crescimento
| Vegetativo |

i Lot s L i

Elaborado por por: Houer Concessoes.

0,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Quadro 16 — Créditos adicionados anualmente ao banco — Ano 1 a 13: Total

Ampliagao 100,28 100,28 | 100,28 | 100,28 | 100,28 | 100,28 | 100,28 | 100,28 | 100,28 | 100,28 | 100,28 | 100,28
Demanda

Reprimida IV 2.592,19 | 2.592,19 | 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Demanda
Reprimida IAE 712,38 712,38 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Crescimento
Vegetativo 93,55 93,55 93,55 93,55 93,55 41,91 41,91 41,91 41,91

0,00 0,00 0,00

41,91 | 41,91 | 4191

Elaborado por: Houer Concessdes.

O total de créditos agregados ao longo do periodo de concessédo é de 8.715,80
unidades.
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8 INSTRUMENTOS DE FINANCIAMENTO

8.1 Financiamentos

Do total de investimentos previstos considerou-se que aproximadamente 70% seriam
elegiveis para captacdo de financiamentos, representando aproximadamente R$
19,70 milhdes. Para referéncia das condi¢cdes de financiamento, foi utilizada a Linha
de Crédito FINEM — Eficiéncia Energética.

hY

Devido a integralizacdo de capital obrigatdria equivalente a 25% do valor dos
investimentos totais, ndo foi estimado empréstimo ponte, por considerar que o valor
de capital social seria suficiente para suportar o periodo de liberacdo da linha de

crédito principal.

Projetou-se entdo que no prazo de seis meses do inicio da concessao ocorreria a
liberacdo dos recursos oriundos da Linha de Crédito, nas condi¢des apresentadas na
tabela a sequir:

Tabela 10 — Financiamento Principal

Linha de Financiamento FINEM

Valor Captado 14.289.806
% Alavancagem sobre o montante elegivel 86,18%
Prazo do Financiamento (meses) 96
Caréncia Principal (meses) 24
Periodicidade de Amortizacdo (meses) 1
Custo Financeiro IPCA
Spread 6,72%
indice de cobertura minimo 1,20

Elaborado por: Houer Concessdes.

Alternativamente, foi avaliado um cenario de captacdo de recursos no mercado
financeiro, por meio da emissao de debéntures incentivadas, modalidade prevista para
os setores de iluminacéo, mobilidade urbana e saneamento basico (Lei 12.431/2011),

0s quais sao titulos privados voltados ao financiamento de projetos de infraestrutura
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com a isencédo ou reducdo do Imposto de Renda sobre os lucros obtidos, o que é um

incentivo ao investidor.

Como premissa, foi mantido o percentual de investimento elegivel para captacdo de
recursos de terceiros de 70%, assumindo que a captacéo via emissao de debéntures

se daria proxima ao do financiamento convencional.

Com relacdo a composicdo do spread da debénture foi utilizada a média dos 12
altimos meses da NTN_B com vencimento em 2035, préximo ao vencimento do
contrato + adicional de 1,75% referente a custos para emissao da divida e um prémio
adicional pela novidade do negdcio e o fato da emisséo ter acontecido no periodo de

modernizacdo, o que ndo é convencional pela maturidade do empreendimento.

A antecipacdo da emissdo da debentures para o periodo de modernizacdo da
infraestrutura de iluminagcdo publica dos municipios que compdem o CONDER foi
proposital para comparar indicadores como VPL do Projeto, TIR do acionista e ICSD,
a fim de ser comparadvel com a modalidade de financiamento convencional

apresentada.

O cenario de emissao de titulos de divida de renda privado, apresentou parametros
piores que o cenario de captacao de recursos por meio do financiamento do FINEM,
tais como a TIR do acionista inferior & do referido financiamento, e ICSD abaixo de

1,30, conforme demonstrado na tabela comparativa a seguir.

Tabela 11 — Tabela Comparativa: Financiamento Convencional x Debenture
Incentivada

Tabela Comparativa

Financiamento Convencional Debenture Incentivada

TIR acionista 8,57% 8,24%
TIR Projeto Alavancado 10,27% 10,54%
ICSD 1,20 1,20
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Elaborado por: Houer Concessdes.

Diante do exposto, conclui-se que a modalidade de captagéo de recursos de terceiros

via financiamento convencional, mostra-se mais apropriada para o modelo de

negocios em questao.
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9 ESTIMATIVA DO CUSTO DE CAPITAIS

9.1 Calculo do WACC

O custo de capital representa a taxa de retorno pelo capital empregado no
empreendimento e indica a remuneracao exigida para alocacéo de capital proprio e
de terceiros. Na presente modelagem, o custo de capital calculado, conforme
demostrado a seguir, corresponde a taxa de desconto utilizada para calcular o valor

presente dos fluxos de caixa futuros.

O custo de capital incorpora o prémio de risco requerido por um agente para justificar
0s riscos assumidos na aplicacdo de seus recursos financeiros em um determinado
ativo. Apesar da existéncia de formas hibridas de financiamento, como debéntures
conversiveis, warrants, entre outros, os principais provedores de capital sdo 0s

acionistas e os credores.

Os acionistas fazem jus somente ao fluxo de caixa que exceder o fluxo ja
comprometido com amortizacdes de divida e pagamento de juros aos credores. Essa
relacdo garante aos credores um fluxo de caixa mais estavel e menos volatil, o que
acaba implicando também em prémio de risco menor e, portanto, em um custo de
capital mais baixo. Considerando que os credores possuem prioridade no recebimento
do fluxo de caixa do projeto em relacdo aos acionistas, o custo de capital da divida

(Kd) é sempre inferior ao custo de capital do acionista (Ke).

O custo de capital de um projeto de investimento, considerando-se o capital dos
acionistas e dos credores, representa a média ponderada do custo de capital
empregado por ambos. Essa média ponderada é denominada de Custo Médio
Ponderado do Capital (WACC, do inglés). O WACC refere-se a uma combinacao
ponderada entre a propor¢cdo do capital proprio e de terceiros e 0 custo desses

capitais, sumarizado na férmula a sequir:
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E D
WACC—Ke.D+E+ Kd.m.(l—T)

Em que:
» WACC: custo médio ponderado de capital,
Ke: custo do capital préprio;
Kd: custo do capital de terceiros;

>

>

» DI/(D+E): proporcao da divida da companhia;

» E/(D+E): propor¢éo do capital préprio no capital da companhia;
>

T: aliquota tributaria marginal efetiva.

A taxa resultante da aplicacdo da equacao acima, representa a taxa de desconto

considerada no modelo na avaliacdo do Fluxo de Caixa do Projeto.

9.2 Custo de Capital do Acionista

O custo de capital do acionista, representado pela sigla “Ke”, corresponde a
expectativa de retorno almejada pelos acionistas no processo decisorio de aplicacéao
do capital préprio. O modelo mais utilizado pela literatura financeira para se estimar o
Custo de Capital do Acionista € o Capital Asset Princing Model (CAPM), que norteara
a construcao da parte do risco referente a participacao do capital préprio no risco total
existente na PPP de lluminacdo Publica do municipio. As secdes a seguir sao
dedicadas a apresentacéo detalhada do CAPM bem como as premissas utilizadas na

mensuragao de seu resultado.

9.2.1 CAPM

O método CAPM para calcular o Ke faz uso da relacédo basica de sua teoria em que o
retorno esperado de uma agao é a soma da taxa livre de risco e de um prémio por
suportar o risco do mercado de acbes. Amplamente adotado e bem aceito pela

comunidade financeira mundial, o CAPM padréo é expresso pela féormula:

Ke = Rf + BlL.(E(Rm) — Rf)
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Em que:

» Ke: custo do capital proprio. Representa o retorno necessario para remunerar
adequadamente o acionista em funcéo do risco assumido;

» Rf: Retorno obtido com ativos livres de risco;

» PBl: beta alavancado: coeficiente que representa o risco sistematico do negécio.
O beta alavancado incorpora o risco de endividamento da empresa, mas nao
considera o risco de solvéncia;

» E(Rm): retorno esperado sobre o indice de mercado;

O modelo CAPM basico ndo contempla todos os riscos enfrentados pelos investidores
da PPP de iluminacéo publica do municipio, uma vez que este modelo é desenvolvido
para tratar do retorno exigido para se investir em grandes empresas dos Estados
Unidos, listadas em bolsa de valores.

9.2.2 O CAPM Modificado

A literatura de financas apresenta variacbes do modelo CAPM basico. Esta classe de
modelos, em geral, recebe o0 nome de Modified CAPM, Augmented CAPM ou Build-
up Models e comumente séo utilizados para a avaliacdo de empresas fora do contexto
de bolsa de valores. Para efeitos de calculo do CAPM na modelagem do projeto,
utilizou-se como referéncia literaria o documento “Metodologia de Calculo do WACC
— Concessfes Publicas”, elaborado pelo Ministério da Fazenda em dezembro de
2018,

Uma vez que a metodologia preconizada se utiliza de varidveis medidas em mercados
desenvolvidos, mais notadamente o norte americano, faz-se necesséria a realizacao
de ajustes para que o custo de capital reflita de maneira adequada os riscos inerentes

ao local em que o negocio esté inserido. Tal ajuste é carregado pela adicédo da variavel

11 Ministério da fazenda. Metodologia de Célculo do WACC. Brasilia, 2018. Disponivel em
https://lwww.gov.br/fazenda/pt-br/centrais-de-conteudos/publicacoes/guias-e-manuais/metodologia-de-
calculo-do-wacc2018.pdf
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“‘Risco Pais” (Rpa) que visa estimar a taxa adicional exigida pelos agentes para a
aplicacao de recursos em um local diverso daquele de referéncia. O custo de capital
préprio, desta maneira, € aferido pela seguinte férmula: o custo de capital proprio é

aferido pela seguinte formula:

Ke = Rf + BL.(E(Rm) — Rf) + Rpa

9.2.3 Prémio de Risco Pais Ajustado

Para o calculo do Prémio de Risco Pais Ajustado (Rpa), foram utilizadas as seguintes

variaveis:

» Taxa CDS (credit default swaps) 10 anos: taxa relativa ao derivativo que visa
a transferéncia de risco de crédito entre os titulos publicos brasileiros e
americanos. Foi utilizada a média diaria na janela temporal dos ultimos 12
meses encerrados em dez/23. A média calculada foi de 2,87% aa.

» Multiplicador de volatilidade (Mvol): visa verificar a relagéo de risco entre o
mercado de titulos publicos brasileiro e 0 mercado de acdes. No presente
modelo, o calculo foi realizado pela raz&o entre o desvio padrédo dos retornos
diarios do Ibovespa e o desvio padrdo da variacao diaria do preco da NTN-B
2035, ambos considerando uma janela temporal de 5 anos encerrada em
dez/23. Os indicadores ficaram em 1,68% e 0,80% respectivamente, resultando

em um Mvol de 2,10.

O Rpa considerado no modelo é de 6,01% e foi definido pela multiplicacdo da taxa
CDS pelo multiplicador de volatilidade conforme a seguir:

Rpa = Taxa CDS * Mvol

9.2.4 Taxalivre derisco

A taxa livre de risco, ou Risk Free (Rf) é a taxa de retorno disponivel no mercado de

um investimento que ndo possua risco de perda financeira em um dado periodo.
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Em geral, como proxy desta taxa teorica, se utilizam titulos de um governo soberano
cujo risco € visto pelo mercado como desprezivel. Os titulos do governo dos EUA (T-
Bonds) séo considerados o investimento mais seguro possivel devido ao histérico de

crédito do pais e a solidez e robustez de sua economia.

Essa taxa € a base da estimativa de custo de capital, e todos os demais componentes
podem ser considerados em conjunto o prémio de risco adicional total que os

investidores exigem.

Para calculo da Rf foi utilizada a média de fechamento dos ultimos 12 meses do titulo
T-Bond 10 years. Para a taxa livre de risco estrutural (Rf) foi utilizada a média de

fechamento do T-Bond 10 years desde janeiro de 1995 até dezembro de 2023.
A tabela a seguir apresenta a RF e RF’ assumida pelo modelo:

Tabela 12 - Taxa Livre de Risco??

RF = Taxa livre de risco

RF = Taxa livre de risco 3,97%

RF' = Taxa livre de risco estrutural 3,70%
Elaborado por: Houer Concessdes.

9.2.5 Calculo do Beta

Aswath Damodaran, professor de financas na Stern School of Business da
Universidade de Nova York e autor de inimeros estudos de referéncia em financas,
publica anualmente o beta para diversos setores do mundo. Para o presente estudo
foram utilizados os betas desalavancados!® dos setores “Utility (General)” e
“Engineering and Construction” por corresponderem, respectivamente, aos conjuntos

de empresas envolvidas em atividades de operacdo e manutencdo de servigos

12 Fonte: https://br.investing.com/rates-bonds/u.s.-10-year-bond-yield
13 http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/Betas.html
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publicos essenciais, como saneamento e energia elétrica, e em atividades de obras e

servicos de expanséao de infraestruturas.

Ponderou-se, entdo, os betas desalavancados pela propor¢cdo das receitas de

construcdo e operacao estimadas para o projeto conforme quadro a seguir:

Quadro 17 — Célculo Beta

BETA

. o Beta
Setor Receita concessao
Desalavancado
Eng/Const 40% 0,68
Utilities 60% 0,43
Média 0,527

Elaborado por: Houer Concessdes.

Para calculo do beta realavancado, o valor do beta € ajustado pela estrutura de capital
esperada para a Concessionaria, resultando no valor de 1,34 conforme equacédo a

seqguir:

Bl=Bu*(1+(1—IR)*<%))

Onde:

» PBl: beta alavancado: coeficiente que representa o risco sistematico do negécio.
O beta alavancado incorpora o risco de endividamento da empresa, mas néo
considera o risco de solvéncia;

» PBu: beta desalavancado considerado anteriormente;

» IR: Percentual de impostos sobre a renda considerados para o projeto;

» DIE: Percentual considerado para alavancagem do projeto.

A relacéo D/E utilizada levou em consideracao a estrutura de capital de empresas do

setor.
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9.2.6 Prémio de Risco Mercado (Equity Premium)

Para o prémio de risco de mercado foram considerados as seguintes variaveis:

» Taxa de retorno de mercado (Rm): média dos retornos mensais da S&P500
(incluindo dividendos) para o periodo de jan/95 a dez/23. O resultado apurado
foi de 10,48% aa. Para a apuracéo, utilizou-se a média aritmética do logaritmo

neperiano das variacdes entre os periodos.

Taxa livre de risco (Rf): média da taxa de fechamento de més dos US Treasury
Bonds (T-Bonds) de 10 anos para o periodo de jan/95 a dez/23. O resultado apurado
foi de 3,97%% aa.

Desta forma o prémio de risco de mercado € de 6,78% apurado conforme a equacao

a seguir:

Rm — Rf

9.2.7 Taxade Inflagdo Americana

O calculo da taxa de inflacdo americana, utilizada para apurar o CAPM em termos
reais, foi calculada de forma implicita por meio da utilizacdo de duas variaveis: a taxa
da US Treasury Bond de 10 anos (Nominal Treasury Rate) e da taxa da Treasury Real
(TIPS) de 10 anos.

» Nominal Treasury Rate: rentabilidade mensal do Treasury Bond de 10 anos
dos ultimos 12 meses.
» Treasury real (TIPS): rentabilidade mensal da Treasury Real (TIPS) de 10

anos dos ultimos 12 meses.

A partir do valor mensal das referidas variaveis, apurou-se o valor para a taxa de
inflacdo anual americana esperada pelo mercado em cada més conforme equacéo a

sequir:
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EUA = [(1 + Nominal Treasury Rate) / (1 + TIPS)] — 1

O resultado final para a utilizacdo no modelo foi apurado pela média dos 12 meses da
janela temporal de jan/23 a dez/23 calculado em 2,24%.

9.2.8 Sintese de Resultados CAPM Modificado

Baseado nos resultados apresentados nas secdes anteriores, a tabela a seguir
apresenta do resultado consolidado do CAPM Modificado obtido pela utilizacdo das

premissas utilizadas:

Tabela 13 — Tabela resumo CAPM Modificado

Composicao dos indicadores

Variavel considerada Coeficiente de referéncia
nEUA 2,24%

Item Mesurado Coeficiente

RF = Taxa livre de risco 3,97%

RF' = Taxa livre de risco estrutural 3,70%

RPa = Risco Pais Ajustado 6,01%

E(Rm) = retorno esperado sobre o indice de mercado 10,48%

Beta desalavancado 0,53

Beta realavancado 1,34

Ke = Custo do Capital Préprio Real BRL 16,44%

Elaborado por: Houer Concessoes.
9.3 Custo de Capital de Terceiros

A presente sec¢do € dedicada a demonstracdo das premissas utilizadas na obtencdo
do custo de capital de terceiros (Kd). O custo do capital de terceiros (Kd) é entendido
como a remuneracdo dos juros pagos pela organizacdo em empréstimos e

financiamentos.
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O custo apurado baseou-se nos parametros referenciais de projetos semelhantes que
incluem uma parte relacionada a parcela fixa da TLP e adicionais de spread de risco

de crédito.

A tabela a seguir sintetiza o custo da divida (Kd) considerando o beneficio fiscal,

utilizado para o célculo do WACC:

Tabela 14 — Sintese do Custo da Divida
Custo de Capital de Terceiros (Kd)

Coeficiente
Custo total real BRL 6,72%
(-) Impostos 34,00%
Custo Total real Liquido 4,44%

Elaborado por: Houer Concessoes.

9.4 Resultado do Calculo do WACC

As secdes anteriores apresentaram as premissas utilizadas na obtencao do Custo de
Capital Préprio (Ke) e do Capital de Terceiros (Kd). Baseado na metodologia
apresentada, a tabela a seguir demonstra o0 WACC em termos reais que serviu de
parametro para desconto do fluxo de caixa do projeto baseado nas premissas

apresentadas no presente estudo:

Tabela 15 — Custo médio Ponderado de Capital WACC

Calculo WACC

Item Mesurado % Composi¢ao do Capital Coeficiente
Recursos Proprios 30,0% 16,44%
Recursos Terceiros 70,0% 4,44%

WACC 8,04%

Elaborado por: Houer Concessdes.
9.5 Estrutura de capital

O arranjo de capitais apresentado no presente estudo levou em consideracdo a

captacdo de recursos de terceiros com o financiamento de parte dos investimentos
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necessarios para a PPP. O montante de recursos aportados no modelo por intermédio

de financiamentos possui relacdo semelhante a apresentada secao anterior.
9.5.1 Premissas de Capital Social

Para o dimensionamento da integralizacao inicial de capital social considerou-se o
montante de R$ 5.627.690,36, correspondente a um percentual aproximado de 20%
do valor do CAPEX Total.

O modelo prevé a distribuicéo de dividendos a partir do terceiro ano da Concessao, e

ao final da Concessao previu-se a reversado do Capital Social do Projeto.

O fluxo de aporte de capital social no projeto bem como o da distribuicao de dividendos

€ apresentado no grafico a seguir:

Grafico 6 — Integralizacdo de capital e distribuicdo de dividendos (R$ x 1000)

15.000

Milhares

10.000

5.000

-5.000

-10.000

-15.000

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
M Integralizagdo de Capital M Distribuigdo de Dividendos + Retirada Capital Social (Ano 13)

Elaborado por: Houer Concessdes.
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9.6 Benchmarks WACC - Projetos PPP de IP

Foi realizado um levantamento com o objetivo de referenciar o WACC considerado
para o projeto do CONDER em relacdo a projetos de outros municipios para projetos
de PPP de iluminacdo publica entre 2019 e 2023. O resultado consta na figura a

seqguir:

Figura 2 — WACC PPPs de IP

Municipio WACC Sessdao Publica
Teresina 9,58% set/19
Porto Alegre 9,50% dez/19
Feira de Santana 8,41% ago/20
Aracaju 8,41% ago/20
Petrolina 8,82% ago/21
Patos de Minas 8,29% dez/21
Jaboatdo dos Guararapes  8,05% jan/22
Vila Velha 9,74% mar/22
Curitiba 7,82% set/22
Barreiras 7,74% nov/22
Caxias do Sul 8,40% mai/23
Valor Médio 8,61%
Valor Minimo 7,74%
Valor Maximo 9,74%

Elaborado por: Houer Concessdes.

O valor do WACC adotado no projeto do CONDER situa-se no intervalo observado

para aquelas taxas calculadas no ambito dos outros projetos em tela.

57
MATRIZ ESCRITORIOS grupohouer
5
Belo Horizonte/MG Sdo Paulo/SP H ‘/A’ l ' E R m company/houer
A

Rua Maranhdo, 166 - 10° andar Cuiabd/MT n

~ grupohouer
Santa Efigénia, 30150 330 Trés Lagoas/MS Concessoes
+55 31 3508 7375 Salvador/BA i < houer.com.br

Teresina/Pl
Joanesburgo/ZA



CONSORCIO HOUER/VIANA

e H®UER . coe

CONDER Concossbes  mmmgates

Plano de Negocio Referencial

10 PROJECAO DOS RESULTADOS

Sao apresentados nessa secado 0s principais resultados da analise econémico-
financeira com base nas caracteristicas dos investimentos propostos para a Rede de
lluminacdo Publica do CONDER.

10.1 Projecéo da Concessionéaria

Considerando o modelo econémico-financeiro e todas as premissas anteriormente
expostas sdo apresentados os principais indicadores financeiros e operacionais
resultantes da andlise proposta. Lembra-se que a contraprestacao foi calculada de tal
forma a remunerar o investidor, considerando o fluxo de caixa do projeto, descontado

a uma taxa equivalente ao WACC indicado nas sec¢fes anteriores.

Tem-se abaixo grafico que representa o fluxo de caixa do projeto, alavancado e do

acionista:

Gréfico 7 — Fluxo de Caixa Resumido — Ano 1 a 13 (R$ x 1000)

15.000
1%}
Q
©
= 10.000
=
5.000
0
-5.000
-10.000
-15.000
-20.000
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
==@==F|uxo do Projeto ==@==F|uxo do Acionista Fluxo Alavancado
Elaborado por: Houer Concessdes.
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Os parametros de viabilidade que demonstram a atratividade do projeto para a
participacdo de Parceiros Privados no Projeto de Operacdo, Modernizacdo e
Expansao da Rede de Iluminacéo Publica do Municipio CONDER estdo consolidados

no quadro a seguir:

Quadro 18 — Resultados Econémicos do Modelo de Concesséo

Parametro Avaliado Resultado aferido

Valor Contrato 83.616.683,79
Valor da Contraprestagdo anual maxima 6.747.284,00
Valor da Contraprestacdo mensal méxima 562.273,67
CAPEX Total R$ 28.138.451,81
OPEX Total R$ 22.016.783,08
TIR Projeto 8,04%
TIR do Projeto Alavancado 10,27%
Payback — Projeto 8A e 11,8M
Payback Projeto Alavancado 9A e 8,1M

Elaborado por: Houer Concessdes.
10.2 Projecado do Municipio

Para além da contraprestacdo, ha o pagamento da conta de energia a cargo do Poder
Concedente. A equacédo abaixo indica o percentual de comprometimento da CIP ao

longo do periodo de Concesséo:

(CP + EE)

% de comprometimento = CIP Ao

Onde:

» CP = Contraprestacao Pecuniaria;
» EE = Consumo de Energia Elétrica.

Em seguida, apresenta-se grafico resumo do modelo e tabela contendo a projecao da
CIP, bem como dos gastos totais de cada municipio com iluminacdo publica para 0s

13 anos de concessao:
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Grafico 8 — Despesas do municipio com a Rede de lluminagao Publica —

Fernandes Pinheiro (R$ por mil)
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Elaborado por: Houer Concessoes.

Tabela 16 — Comprometimento da CIP (R$ x mil) — Fernandes Pinheiro
EEDDDnDDanannne
Contraprestacéo 88,21 216,50 240,56 240,56 240,56 240,56 240,56 240,56 240,56 240,56 240,56 240,56 240,56
Gastos com energia 79,87 78,59 81,10 82,85 84,61 86,00 87,02 88,05 89,07 90,10 91,12 92,15 92,86

Gestédo Consoércio

173,78 300,80 327,37 329,12 330,87 332,26 333,28 334,31 335,33 336,36 337,38 338,41 339,13

320,00 324,36 328,73 333,09 337,46 339,41 341,36 343,32 345,27 347,23 349,18 351,14 353,09

%Comprometimento
da CIP

54,30% | 92,73% | 99,59% | 98,81% | 98,05% | 97,89% | 97,63% | 97,38% | 97,12% | 96,87% | 96,62% | 96,37% | 96,04%

Elaborado por: Houer Concessoes.
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Grafico 9 — Despesas do municipio com a Rede de lluminacgado Publica —

In4cio Martins (R$ por mil)

Inacio Martins
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Elaborado por: Houer Concessoes.

Tabela 17 — Comprometimento da CIP (R$ x mil) — Inacio Martins
DS
Contraprestagéo 125,23 307,37 341,53 341,53 341,53 341,53 341,53 341,53 341,53 341,53 341,53 341,53 341,53

Gastos com energia 207,64 144,00 114,84 118,65 122,46 125,08 126,50 127,92 129,34 130,76 132,18 133,60 134,65

Gestédo Consoércio

340,96 459,47 464,46 468,27 472,09 474,70 476,12 477,54 478,96 480,38 481,80 483,22 484,27

473,75 480,21 486,67 493,13 499,59 502,49 505,38 508,28 511,17 514,06 516,96 519,85 522,75

YeComprometimento | 7, o700 | 956805 | 9544% | 94,96% | 94,49% | 94,47% | 94,21% | 93,95% | 93,70% | 93,45% | 93,20% | 92,95% | 92,64%

da CIP

Elaborado por: Houer Concessoes.
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Grafico 10 — Despesas do municipio com a Rede de lluminacao Publica —
Irati (R$ por mil)

Irati
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Elaborado por: Houer Concessdes.

Tabela 18 — Comprometimento da CIP (R$ x mil) — Irati
BN R RN K R RN K EN RN A
Contraprestacéo 1.583,65 3.887,14 4.319,05 4.319,05 4.319,05 4.319,05 4.319,05 4.319,05 4.319,05 4.319,05 4.319,05 4.319,05 4.319,05
Gastos com energia 3.608,44 2.124,56 1.413,19 1.440,87 1.468,61 1.490,83 1.507,52 1.524,24 1.540,98 1.557,74 1574,53 1.591,34 1.604,15
Gestao Consorcio 102,39 102,39 102,39 102,39 102,39 102,39 102,39 102,39 102,39 102,39 102,39 102,39 102,39

529449 6.114,09 | 5.834,63 | 5.862,31 | 5.890,04 | 5.912,26 | 5.928,96 | 5.945,68 | 5.962,42 | 5.979,18 | 5.995,97 | 6.012,78 | 6.025,59

6.481,66 6.570,05 6.658,44 6.746,83 6.83522 6.874,82 6.914,41 6.954,01 6.993,60 7.033,20 7.072,79 7.112,39 7.151,98

%Comprometimento

da CIP 81,68% | 93,06% | 87,63% | 86,89% | 86,17% | 86,00% | 85,75% | 8550% | 8526% | 85,01% | 84,78% | 84,54% | 84,25%

Elaborado por: Houer Concessoes.
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Elaborado por: Houer Concessdes.

Tabela 19 — Comprometimento da CIP (R$ x mil) — Mallet

Contraprestacéo

Gastos com energia

Gestéo Consorcio

%Comprometimento

daCIP

274,51

316,58

17,75

1.053,12

57,81%

673,81 748,68 748,68 748,68 748,68 748,68 748,68 748,68 748,68 748,68 748,68 748,68
299,38 297,19 302,63 308,07 312,44 315,73 319,03 322,33 325,63 328,94 332,24 334,75
17,75 17,75 17,75 17,75 17,75 17,75 17,75 17,75 17,75 17,75 17,75 17,75

1.067,48 1.081,84 1.096,20 1.110,56 1.117,00 1.123,43 1.129,86

92,83% | 98,32% | 97,52% | 96,75% | 96,59% | 96,33% | 96,07%

1.136,30

95,82%

608,84 990,94 | 1.063,61 | 1.069,05 | 1.074,50 | 1.078,86 | 1.082,16 | 1.085,45 | 1.088,75 | 1.092,06 | 1.095,36 | 1.098,67 | 1.101,18

1.142,73

95,57%

1.149,16

95,32%

1.155,60 1.162,03

95,07% | 94,76%

MATRIZ

Belo Horizonte/MG

Rua Maranhdo, 166 - 10° andar
Santa Efigénia, 30150 330

+55 31 3508 7375

Elaborado por: Houer Concessoes.
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Grafico 12 — Despesas do municipio com a Rede de lluminacado Publica —

Reboucas (R$ por mil)
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Elaborado por: Houer Concessoes.

Tabela 20 — Comprometimento da CIP (R$ x mil) — Reboucas

Contraprestagéo 261,91 642,86 714,29 714,29 714,29 714,29 714,29 714,29 714,29 714,29 714,29 714,29 714,29
Gastos com energia 462,43 280,07 190,97 194,70 198,43 201,35 203,44 205,54 207,64 209,74 211,83 213,93 215,60
Gestédo Consoércio 16,93 16,93 16,93 16,93 16,93 16,93 16,93 16,93 16,93 16,93 16,93 16,93 16,93

741,26 939,87 922,19 925,92 929,65 932,57 934,67 936,76 938,86 940,96 943,05 945,15 946,82

1.023,80 1.037,77 1.051,73 1.065,69 1.079,65 1.08590 1.092,16 1.098,41 1.104,67 1.110,92 1.117,18 1.123,43 1.129,68

%Comprometimento

72,40% | 90,57% | 87,68% | 86,88% | 86,11% | 85,88% | 8558% | 8528% | 84,99% | 84,70% | 84,41% | 84,13% | 83,81%

da CIP

Elaborado por: Houer Concessoes.
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Grafico 13 — Despesas do municipio com a Rede de lluminacao Publica —

Teixeira Soares (R$ por mil)
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Elaborado por: Houer Concessoes.

Tabela 21 — Comprometimento da CIP (R$ x milh&o) — Teixeira Soares
NN
Contraprestagéo 140,50 344,87 383,19 383,19 383,19 383,19 383,19 383,19 383,19 383,19 383,19 383,19 383,19
Gastos com energia 329,65 234,18 191,35 194,92 198,48 201,48 203,92 206,36 208,81 211,25 213,71 216,16 217,86

Gestédo Consoércio 9,08

479,24 588,14 583,63 587,19 590,75 593,76 596,19 598,64 601,08 603,53 605,98 608,43 610,14

582,63 590,57 598,52 606,46 614,41 617,97 621,53 625,09 628,65 632,21 635,76 639,32 642,88

YeComprometimento | g5 5500 | 99.50% | 97,51% | 96,82% | 96,15% | 96,08% | 9592% | 95,77% | 95.62% | 9546% | 9532% | 9517% | 94,91%

da CIP

Elaborado por: Houer Concessoes.
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10.3 Alternativa para os municipios deficitarios

Para os municipios que se encontram em déficit com relacdo a arrecadacdo da
COSIP/CIP e aos custos projetados para investimentos e manutencdo da rede de
iluminacao publica, como alternativa para prestacao de garantias esta a vinculacdo de
parte do Fundo de Participacédo dos Municipios (FPM).

Esta vinculacéo se da por meio de percentual ou em valores em reais a ser reservado
como garantia de pagamento do projeto. Tal garantia ja é utilizada em outros projetos
de PPP em infraestrutura, como, por exemplo, em projetos de iluminacao publica que
contemplam fibra Optica e usinas fotovoltaicas como escopo adicional, projetos de

residuos solidos, projetos na area da saude etc.

Para fins de elaboracéo e viabilidade dos estudos, considerou-se para o municipio de
Teixeira Soares em decorréncia do cenario de déficit apresentado a vinculagcdo em
forma de aporte nos 12 meses a partir da data de eficacia, num montante de R$

850.000,00.
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ANEXO | = FLUXO DE CAIXA ANUAL

Tabela 22 — Fluxo de Caixa Anual

Fluxo de Caixa Anual ANO 01 ANOO02  ANOO3  ANOO4  ANOO5  ANOO6  ANOO7  ANOO8  ANO 09
CON;EQEEE‘SFJQQAO 2136640 5.847.646  6.747.284  6.747.284  6.747.284  6.747.284 6.747.284 6.747.284 6.747.284 6.747.284 6.747.284 6.747.284  7.309.558
ENTRADAS DE CAIXA 2490.807 6343479  6.747.284  6.747.284  6.747.284  6.747.284 6.747.284 6.747.284 6.747.284 6.747.284 6.747.284 6.747.284  7.309.558

TRIBUTOS S/FATURAMENTO 191104 563539 595026 585740 575739 561628  547.002  531.891 516384  499.609  483.204  467.303  483.199
OPEX E DESPESAS 2212.938  2130.018 1552.355 1545557  1539.687 1566790 1.602.231 1611328 1.612.167 1.612.982 1.630.232 1622514 1.768.984
DESPCSAS Cow DRETOmIA 228797 - - : : : : : - : : : :
EQUIESLC”gg pEAPOIO! 784.627 858956 825962  825.962 825962 825962 825962 825962  825.962  825.962 825962 825962  894.792
A oALS IO 3111 4796 4736 4721 4702 4.652 4597 4539 4.478 4.415 4348 4279 4554
MANUTENGAO (CAMPO) 521612 481027 165396  160.230 152093 178170  212.699  220.888  220.821 220734  246.083 228467  248.715
TRANSMISSAO DE DADOS 11.672 19.037 17.671 17.765 17.860 17.906 17.949 17.991 18.034 18.076 18.119 18.161 19.721
AGENTE FINANCEIRO 56.000 96.000 96.000 96.000 96.000 96.000 96.000 96.000 96.000 96.000 96.000 96.000  104.000
DR ICPOOR 275.749 328.273 272220 268318  268.318 268318  268.318  268.318  268.318 268318  268.318  268.318  299.758
SCGO 66.353 121307 124003 126194 128385 120415  130.339  131.263 132187 133111 134035 134959  147.213
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Fluxo de Caixa Anual ANOO2 ~ ANOO3  ANOO4  ANOO5  ANOO6  ANOO7  ANOO8 ANOO9 ANO10  ANO1l  ANO12  ANO13
thggggﬁlggggﬂvo 41.096 57.535 - - - - - - - - - - -
SEGUROS E GARANTIAS 225922 163.088 46.367 46.367 46.367 46367 46367 46367 46367 46367  46.367 46367  50.231
CAPEX 17.745497  7.959.177  236.846 235358  233.876 414899  80.629  80.037 81038 501925 414424 77670  77.077
cco 12.358 - - - - 9.237 - - 1,503 - 9.237 - -
EEESTE  swmem
C’?LDSSL'?%ESDE DE 270.946 - - - - - - - - - - - -
P ITZ':’é’}gQAO / 146.514 - - - - - - - - - - - -
RESSARCINENTO DOS 4,950,575 - - - - - - - - - - - -
RESSARCéI\gENTO LEILAO 592,251 ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) )
LICENCIANMENTO 6.035 - - - - - - - - - - - -
TO/ISSL\J/IE"%%LSOS 363.848 - - - - 291078 - - - - 291078 - -
PARQUE IV 10286734  6.881.673 217751 216302  214.858 75288 746906 74104 73512 495992 72328 71736 71143
PARQUE NIV - IAE 373584  370.698 19.095 19.056 19.017 - - - - - - - -
PARQUE NIV - IDE 517229  517.229 - - - 3.449 5.933 5.933 5.933 5.933 5.933 5.933 5.933
OUTROS INVESTIMENTOS 225423 189,576 - - - 35.847 - - - - 35847 - -
TRIBUTOS S/LUCRO 425549  1377.939 1225520  986.729 823372 711934 602316 514306 463570 395454  358.687 371779  552.688

68



, ——————— CONSORCIO HOUER/VIANA ————————

Concessdes

gr'_i HOUER .o

Plano de Negd6cio Referencial

ANO 06 ANO ANO 08 ANO 09 AN

Fluxo de Caixa Anual ANO 03 ANO 05

ACRESCIMO NOS IMPOSTOS
225.865 175.327 106.461 38.232 - -

DIRETOS DECORRENTE DE 87.300
OPERACOES FINANCEIRAS

287.456 311.410 273.229

SAIDAS DE CAIXA 20.662.389  12.318.130 3.921.157 3.626.613 3.398.538 3.430.579 2.938.639 2.775.793 2.673.159 3.009.971 2.895.546 2.539.265 2.881.948

3.971.491 4.074.125 3.737.313 3.851.738 4.208.019  4.427.610

3.120.671 3.348.746 3.316.705  3.808.645

FLUXO DE CAIXA DO 2.826.127

PROJETO
4.057.590 7.909.328 12.117.347 16.544.957

FLUXO DE CAIXA DO
PROJETO ALAVANCADO
Elaborado por: Houer Concessoes.
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