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ANEXO lll - ESTUDO ECONOMICO DE REFERENCIA

CONCESSAO PARA IMPLANTACAO, OPERACAO E MANUTENCAO
DE SISTEMA DE TRANSPORTE AQUAVIARIO DE PASSAGEIROS NO
COMPLEXO LAGUNAR DA BARRA DA TIJUCA, JACAREPAGUA E
RECREIO DOS BANDEIRANTES.
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Introducéo

A implantacdo de um modal de transporte aquaviario no Complexo
Lagunar da Barra da Tijuca € uma oportunidade impar de fomentar a sinergia
dos setores de transporte, turismo, lazer, preservacdo ambiental e gestao hidrica
no Rio de Janeiro, proporcionando vantagens substanciais para o
desenvolvimento econdémico regional. O referido Complexo Lagunar possui uma
rede de lagoas, rios e canais, proporcionando a possibilidade de integracao com
outros meios de transporte, como o rodoviério e o0 metroviario, conferindo, assim,
um dinamismo ainda maior no transporte publico da cidade

O presente Estudo Econdmico de Referéncia tem por objetivo subsidiar
0s possiveis interessados nesta concessdo com informacdes sobre a viabilidade
econdmico-financeira do projeto Uma vez que o conceito da concessao é de
evolucdo de implantacdo de acordo com a progressdo da demanda, com
implantacdo obrigatoria de apenas parte das possiveis linhas de servico,
terminais e estacdes, 0 presente estudo apresenta um possivel cenario de
implantacéo de linhas de servico e esta¢cfes ndo obrigatorias, com uma evolucéo
gradual no tempo, conforme parametros apresentados no Anexo Il do Edital —
Termo de Referéncia e seus apéndices.
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1. Custo de Capital

1.1 A modelagem econdmico-financeira deste projeto contempla os parametros
usualmente adotados para avaliagdo de projetos. A metodologia utilizada seréa o
Fluxo de Caixa Descontado.

1.2 A taxa a ser utilizada sera o custo médio ponderado do capital (CMPC, ou
WACC — Weighted Average Cost of Capital em inglés) para o projeto e o custo

do capital proprio (Ke) para o fluxo alavancado, quando aplicavel.

1.3 A equacao, a seguir, espelha a definicdo do CMPC:

P
CMPC = —— %K, +

P+D *Kax(1-1)

D
P+D
Onde:

K. = custo do capital proprio;
K, = custo da divida;

P = capital proprio;

D = divida;

T = aliquota tributaria efetiva.

1.4 O prémio de risco do ativo é a remuneracao adicional que o investidor espera
auferir em relacdo a taxa livre de risco, ao investir em determinado ativo,
ponderando-se pelo risco especifico que o ativo incorre.

1.5 Ou seja, é o prémio capaz de compensar o investidor por correr riscos em
determinado investimento. Esse prémio de risco é medido por um indexador de
risco multiplicado pelo retorno médio adicional que se espera auferir em um
investimento normal de mercado em relagéo ao retorno livre de risco.

1.6 Esse indexador de risco é representado pelo Beta (), que representa o risco
sistematico e nao diversificavel do investimento, ou seja, indica a volatilidade do
retorno de um investimento especifico, tendo em vista a volatilidade de uma
carteira perfeitamente diversificavel.

1.7 A equacao que reflete 0o CAPM é a seguinte:
K. = Ry + B(Rm — Rf) + Rpais + Rys

Onde:

K, = custo do capital préprio;

T, . . .
F = taxa livre de risco (risk free);
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R,,= taxa de retorno total esperada na aplicacdo em um portfélio, que represente o
mercado como um todo (retorno de mercado);
Ryqis = taxa representativa do risco pais;

R4¢ = Risco do novo negocio (green field).

1.8 O custo da divida, ou capital de terceiros, corresponde a taxa de retorno que
os credores demandam para financiar a Empresa. Esse financiamento pode ser
realizado por diferentes mecanismos, tais como titulos de divida, aportes através
de fundos de investimento e empréstimos bancarios.

1.9 A tabela, a seguir, apresenta o calculo do Ke e CMPC para o modelo de
Negdcio a ser aplicado ao Complexo Lagunar.

Tabela 1: Ke - Custo do Capital Préprio

Dados Discriminagéo Fonte/Calculo (%)
Rf Taxa Livre de Risco EUA - 2021 ESZrS/:// pages.stern.nyu.edu/~adam 4,84%
Rm Retorno Médio de Mercado I;gzrs/://pages.stern.nyu.edu/~adam 9,98%
https://pages.stern.nyu.edu/~adam
Bu Beta Desalavancado para o Setor |odar/New_Home_Page/datafile/wa 0,79
cc.html
Divida (debt) % de Divida Arbitrado 60%
Capital Proprio 0 . - Arbitrado o
(Equit) % de Capital Proprio 40%
T Aliquota de Imposto de Renda Calculado 34%
Bl Beta Alavancado para o Setor Bux (1+ (1—T) * (Debt/Equity) 1,56
Rpais Risco Pais por Rating - Fonte 2.91%
Damodaran
Ke (Nominal em Délar) 15,77%
Inflagdo Americana |CPI - U.S. Department of Labor 3%
Ke 12,40%
Tabela 2: Custo Médio Ponderado de Capital - WACC
Dados Discriminacéao (%)
Debt |% de Divida 60%
Equity |% de Capital Proprio 40%
Ke [Custo do Capital Préprio 12,40%
Kd |Custo da Divida 9,30 %
T |Aliguota de Imposto de Renda 34,0%
WACC sem inflagéo 8,64%
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2. Taxa Minima de Atratividade

2.1 A Taxa Minima de Atratividade (TMA foi estabelecida em 8,64% ao ano
considerando uma abordagem de base real. Esta taxa € derivada de uma
metodologia que envolve a estimacao do custo de capital proprio (CAPM) e o
custo médio ponderado de capital (WACC), fornecendo uma perspectiva
holistica sobre os elementos que influenciam a rentabilidade do investimento.

2.2 Ao empregar o CAPM, os célculos consideram ndo apenas 0s custos de
capital externo, mas também incorporam a avaliacdo do risco especifico do
projeto, permitindo uma determinagdo mais precisa do custo de capital préprio.
Essa abordagem, por sua vez, contribui para uma andlise mais robusta, levando
em conta a relacdo entre o retorno esperado e o risco associado ao investimento.

2.3 Além disso, ao integrar o custo médio ponderado de capital (WACC), a
avaliacao incorpora a diversidade das fontes de financiamento a serem utilizadas
no projeto. Isso inclui tanto o capital préprio quanto o capital de terceiros,
ponderados de acordo com suas respectivas contribuicbes para a estrutura
global de financiamento.

2.4 A avaliacdo do Valor Presente Liquido (VPL) deste projeto se fundamenta
em premissas detalhadas e uma compreensao aprofundada dos fatores que
impactam sua viabilidade econdmica ao longo do tempo.

3. Tributacao

3.1 No que compete a tributacdo sobre o lucro, considera-se o pagamento do
imposto sobre o Lucro do Projeto - Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ)
e a Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

3.2 Para o céalculo do IRPJ, considera-se a declaracédo do imposto no Regime de
Lucro Real apurado, anualmente, nos termos da legislagéo federal vigente, em
obediéncia ao Artigo 14 da Lei no 9.718/1998, que obriga as pessoas juridicas,
cuja receita bruta total, no ano-calendario anterior, seja superior a R$
78.000.000,00 (setenta e oito milhdes de Reais) ou a R$ 6.500.000,00 (seis
milhdes e quinhentos mil Reais), multiplicado pelo nimero de meses de atividade
do ano-calendario anterior, quando inferior a 12 (doze) meses (limite fixado pela
Lei no 10.637/2002), a declararem o Imposto de Renda via Lucro Real.

3.3 Sobre o Lucro Antes do IR (LAIR) incide a aliquota de Imposto de Renda de
15%, quando a parcela do lucro real for inferior ao valor resultante da
multiplicacdo de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) pelo nimero de meses do
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respectivo periodo de apuracdo. Porém, quando os resultados da SPE
apontarem para um valor superior a esse montante, a legislacédo estabelece a
cobranca de um adicional de 10% sobre o valor excedente.

3.4 O pagamento da CSLL é regulado pela Lei Federal no 7.689/1988, que a
estabelece através das mesmas normas de apuracdo do Imposto de Renda de
Pessoa Juridica, tendo a sua base de calculo definida nos dispositivos da Lei
Federal no 10.684/2003, que determina a incidéncia de aliquota de 9% sobre as
empresas optantes pelo regime de declaracdo sobre o Lucro Real.

3.5 Desta forma, o regime de tributagcdo considerado na modelagem foi o Lucro
Real e, o imposto de renda sera calculado utilizando as seguintes aliquotas sobre
o resultado antes de impostos (EBT):

Tabela 2 — Impostos Diretos

Impostos Diretos Aliquota

CSLL 9,00%
IR até R$ 240 mil 10,00%
IR Acima de R$ 240 mil 15,00%

3.6 Ademais, a modelagem também abordara os impostos sobre o faturamento
ISS e PIS/COFINS, cujos parametros estdo apresentados a seguir:

Tabela 3 — Impostos Indiretos

Impostos Indiretos Aliquota

ISS sobre a Receita Tarifaria 2,6%
ISS sobre as Receitas Acessorias 5%
PIS e COFINS 0%

3.7 A andlise tributaria foi ancorada na legislacdo municipal especifica associada
ao transporte coletivo de passageiros no ambito da cidade do Rio de Janeiro,
conforme estipulado pela Lei Municipal n°® 691/84, art. 33, Il, 11, onde identifica-
se que o transporte coletivo seja ele publico ou privado esta sujeito a uma
aliquota de 2,6%. Essa aliquota € aplicada sobre a Receita Tarifaria.

3.8 No que tange as isencdes, o art. N° 12 do Cadigo Tributério Municipal (Lei n®
691/84) prevé a isencdo de ISSQN para os "servicos de veiculacao [substituida
pela materialidade insercéo] de publicidade prestados por taxis autbnomos e
taxis de cooperativas". Tal disposicdo, por simetria, estende a isencéo para a
receita acessoria de publicidade no transporte em questdo. Porém, é importante
salientar que outras receitas acessorias, em conformidade com o regime da Lei
Complementar n° 116/2003, sdo tributadas com uma aliquota de 5%, faixa
estabelecida por essa legislacéo que regulamenta o ISSQN entre 2% e 5%.
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3.9 Adicionalmente, a modelagem reflete a redacdo dada pela Lei n°
13.043/2014, a qual introduziu a reducdo a 0% das aliquotas da Contribuicao
para o PIS/Pasep e da COFINS sobre as receitas provenientes da prestacao de
servicos de transporte publico coletivo rodoviario, metroviario, ferroviario e
aquaviario de passageiros. Esse dispositivo legal, ao zerar essas aliquotas,
demonstra uma iniciativa de fomentar e incentivar a prestacdo de servicos
essenciais de transporte publico, alinhando-se as politicas publicas voltadas
para a mobilidade urbana e acessibilidade da populacéo.

4. Modelo de Receitas

4.1 O Modelo adotado apresenta uma estrutura que se desdobra na soma de
duas fontes distintas de receitas. A primeira € a Receita Tarifaria, que engloba
as receitas anuais provenientes da comercializagéo de bilhetes para passagens
de transporte de passageiros. Esta categoria especifica reflete ndo apenas a
arrecadacdo bruta gerada pelas transacdes tarifarias, mas também incorpora
uma analise das dinamicas de precificacdo, demanda e variagcdes que
influenciam diretamente essa fonte primaria de receita.

4.2 Além disso, o Modelo contempla uma abordagem diversificada ao incorporar
as Receitas Acessorias. Essas receitas abrangem publicidades, naming rights,
exploracao turistica, estacionamento e lojas. Na analise das Receitas Acessorias
foram considerados diferentes cenérios e estratégias de otimizacdo para
maximizar os potenciais oportunidades e sinergias de diversificacédo de receitas.

4.3 Para fins de modelagem, considerou-se que a demanda tera uma evolucéo
gradativa, com impacto nas receitas tarifarias e acessorias, conforme tabela
abaixo:

Tabela 4 — Evolugéo da Demanda Estimada

Evolucédo Evolucéo Evolucéo Evolucéo Evolucéo
Demanda Demanda Demanda Demanda Demanda

20% 2 30% 40% 4 45% 50%
6 55% 7 60% 8 65% 9 70% 10 80%
11 85% 12 85% 13 85% 14  85% 15 85%
16 90% 17 90% 18 90% 19 90% 20 90%
21 90% 22 90% 23 90% 24 90% 25 90%

4.4 Nos primeiros cinco anos, a demanda esperada deve se aproximar do
volume compativel com a infraestrutura implantada obrigatoria e a capacidade
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da frota esperada (Embarcagdes e Operacdes), favorecendo a ampliagdo dos
investimentos de modo a atingir os parametros referenciais, para além dos itens
obrigatorios deste edital. Ou seja, a demanda e a infraestrutura devem se
retroalimentar positivamente até atingir a demanda esperada ao final do periodo
do contrato.

5. Receitas de Passageiros

5.1 As Receitas de Passageiros, ou receitas tarifarias, sdo obtidas através de um
resultado de demanda anual, fruto de uma multiplicacdo da demanda diaria pela
soma dos dias uteis e dias de fim de semana multiplicado pela taxa do final de
semana.

Demanda pax anual = Demanda pax diaria * (Dias uteis + Dias fim de
semana * Taxa fim de semana)

5.2 A demanda diaria de passageiros esta detalhada no Apéndice Ill do Termo
de Referéncia (Estudo de Demanda) e foi o resultado de um estudo através de
matrizes que consideravam a origem e o destino dos passageiros nas zonas
especificas por meio do sinal do celular. A taxa de fim de semana é empregada
para quantificar o percentual de demanda do fim de semana comparado com a
demanda em dia util. Neste estudo, consideramos a taxa de 50% no final de
semana também detalhado no Apéndice Ill ao Termo de Referéncia (Estudo de
Demanda).

5.3 Com o resultado obtido, € feita a multiplicacdo da evolucdo da receita
denominada pelo coeficiente (Evol. rec), que leva em conta o processo de
implantac&o ao longo do tempo.

Receita pax = Evol rec * Demanda pax anual * Tarifa * (1- Tx de
bilhetagem)

5.4 Os seguintes parametros sdo considerados como premissas para calculo da
receita tarifaria:

» Dias uteis: 260.

= Dias no ano: 365.

= Dias de fim de semana: 365 — 260 = 105.

» Tarifa da passagem: R$ 4,30.

» Ataxa de fim de semana: 50% menos demanda que o dia util.

= Percentual das gratuidades e evasao: 25%.

= Percentual da Bilhetagem eletronica: 4% do faturamento.

= Percentual de passageiros pagantes: 100% - gratuidades - bilhetagem=
71%
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6. Receitas Acessorias

6.1 As Receitas Acessorias sdo fontes de receitas secundéarias que foram
consideradas no modelo e podem contribuir positivamente nos anos de
Concesséao. Detalhamos a seguir as premissas utilizadas:

7.3.5 Receita com Publicidade: Foi utilizada como premissa o Projeto VLT
Centro (Rio), em que a Receita com Publicidade representa
aproximadamente 4% da Receita Bruta da referida operacéao.

Naming Rights: Utilizamos como premissa o Projeto do Pavilhdo de Sao
Cristévédo, onde a PCRJ considerou 2% da receita bruta com naming
rights.

Exploracao Turistica: Estima-se que 10% da demanda do final de semana
faca passeio turistico a um tiquete médio de R$ 50,00, conforme pesquisa
de mercado.

Estacionamentos: As estacdes da Muzema e Jardim Oceanico foram
consideradas no estudo como adequadas e capazes a receber 18 e 204
vagas respectivamente. Com um giro médio de 2,0 carros por vaga a um
tiguete de R$ 25,00, em conformidade com os valores cobrados para a
regiao.

Lojas: Foi estimada a area destinada as lojas nos 5 Terminais objeto do
estudo, em mddulos de 70m2 e a um custo de R$ 38,00/m2. Para a
avaliacao dos valores de locacao foi realizada pesquisa de mercado em
imoéveis analogos na regido. Utilizou-se também premissa de fatores de
vacancia, que diminuem ao longo da concesséo (30% de vacancia para o
Ano 1, 20% para o Ano 2 e 10% do terceiro ano em diante até o final do
prazo da concesséo).

7.3.5

7.3.5

7.3.5

7.3.5

6.2 Resumo das Receitas:

Tabela 5 — Resumo das Receitas
R$ Milhdes

Receitas Tarifarias R$ 13,44 R$ 20,05 R$ 27,82 R$ 31,84 R$ 35,95 R$ 90,18
Receitas Acessorias R$ 5,38 R$ 5,93 R$ 6,49 R$ 6,74 R$ 6,99 R$ 10,42
Receita Total R$ 18,82 R$ 25,98 R$ 34,31 R$ 38,58 R$ 42,94 R$ 100,6
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7. Capex

7.1Serdo demonstrados a seguir todos os investimentos necessarios do modelo
operacional proposto ao Complexo Lagunar. Foram identificadas 8 rubricas
de CAPEX a serem investido na modelagem do sistema.

7.2Ressalta-se que, depois de calculados todos os valores relativos ao Capex,
foi considerado um beneficio fiscal proveniente do Regime Especial de
Incentivos para o Desenvolvimento da Infraestrutura — REIDI, que prevé a
isencédo de PIS e COFINS sobre diversos itens de capital, como embarcacfes
e obras civis. Este beneficio foi aplicado nos 10 anos iniciais da concesséao.

7.3Embarcactes

7.3.1 Prevé o aumento progressivo do investimento na aquisicdo de
embarcacdes. Conforme apontado no Termo de Referéncia,
consideraram-se 2 tipologias de embarcacao, uma de menor capacidade
(42 lugares) e uma de maior capacidade (120 lugares).

7.3.2 A evolugéo na compra de embarcac¢des de 42 lugares considerada no
modelo foi a seguinte:

Ano1-10
Ano2 -8
Ano3-3
Ano 4 -2
Ano5-2

Até atingir 70 unidades em 25 anos.

7.3.3 Jaaevolucdo na compra de embarcacdes de 120 lugares considerada no
modelo foi a seguinte:

Ano1l-6
Ano2 -3
Ano3-1
Ano4 -1
Ano5-1

Até atingir 23 unidades em 25 anos.

7.3.4 Considerou-se que cada embarcacdo tem em média 15 anos de vida util,
aplicando-se um reinvestimento em aquisicdo de novas embarcacoes

10
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para reposicao da frota a cada 15 anos, além de novas embarcagdes para
atender & demanda crescente ao longo do tempo.

Em funcdo da depreciacdo dos barcos, considerou-se reinvestimento a
partir do Ano 16, repondo 34 barcos pequenos e 18 barcos grandes.

Os valores para as embarcacfes foram estipulados de acordo com
cotacdo realizada pela empresa pela empresa G7 Nautica, CNPJ
04.324.725/0001-96, cujas especificagbes técnicas podem ser
encontradas no TERMO DE REFERENCIA.

7.4 Custos relacionados a compensacgao e mitigacdo de impactos ambientais

7.4.1

Os estudos técnicos levantaram fatores do projeto que podem causar
impactos ambientais durante sua implementacao, inferindo assim, sobre
ele, custos de provaveis compensacfes e mitigacdes com potencial de
serem exigidas como condicionantes durante o0 processo de
licenciamento.

7.4.2 Os fatores que potencialmente geram impactos socioambientais

consistem nas intervencdes, sendo estas acfes e obras, necessarias para
instalacdo e operacdo de um empreendimento. A tabela a seguir descreve
0s custos estimados para o0 CAPEX Socioambiental do Sistema.

Tabela 6 — Capex Socioambiental

CAPEX Socioambiental

Demanda Valor
Licenciamento Ambiental R$ 1.015.156,38
Plano de Controle Ambiental das Obras - PCAO R$ 62.229,60
Acompanhamento da Supresséo de Vegetacdo R$ 538.355,99
Progra_m_a. de Monitoramento da Qualidade das Aguas RS 169.872,28
Superficiais

Programa de Comunicacéo Social R$ 59.455,85
Programa de Educag¢do Ambiental, Capacitacdo e Treinamento R$ 57.328,09
Total R$ 1.902.398,19

7.5 Centro de Controle & Administrativo (CCO):

7.5.1

O Centro de Controle Operacional consiste em um espac¢o administrativo
para monitorar e acompanhar toda a operagcdo do sistema proposto,
através de sistema de posicionamento das embarca¢des em tempo real,
sistema de monitoramento meteorolégico da regido (composta, mas nao

11
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somente, pelas lagoas e canais), imagens dos principais pontos, imagens
das cameras de seguranca dos terminais para controle e
acompanhamento, dentre outras atividades administrativas pertinentes a
gestdo do sistema de transporte aquaviario.

Para orcar os custos relativos as instalagbes do Centro de Controle
Operacional (CCO), foi utilizado o custo de construcéo a partir do Custo
Unitario Basico — CUB Sinduscon — RJ, de R$ 2.105,33/m2
(novembro/2022 e uma area de 300m? projetos padrao normal — comercial
andares livres, acrescido em 28% do seu valor total relativos aos itens
nao contemplados, tais como projetos, fundacbes e a preparacdo do
terreno. Portanto, o custo total considerando constru¢géo mais o adicional
para projeto, fundacdes e preparacao do terreno é de R$ 2.694,82/mz2.

Na formacao dos custos foram consideradas todas as despesas diretas
além do CUB - tais como equipamentos, taxas e licencas, instalacéo e
funcionamento do canteiro, seguros, entre outras. Arbitrariamente, esse
custo estimado foi dobrado para considerar a inclusdo de equipamentos
de diversos tipos, como computadores, maquinario, sistema de radio e
comunicacao etc., suficientes para a quantidade de pessoas estimadas,
de 55 pessoas, 0 que inclui espaco de trabalho e de circulacdo e outras
instalagdes, como copa, sanitarios etc.

Portanto, o custo em R$/m2 considerado para instalar o CCO na area de
300m? é de R$ 5.389,64, conforme demonstrado a seguir:

Tabela 7 — Investimentos para implantagdo do CCO

CUB Sinduscon - RJ - CCO - (RS/m?): 2.105,33
Adicional p/ Projeto + Fundag&es + Preparagdo Terreno: +28%
Custo Total construgdo + adicional: 2.694,82
Adicional p/ contemplar computadores + maquindrio + sistemas: 2.694,82
Custo total Construgao + adicional + maquinario e sistemas: R$ 5.389,64
Area Total (m?): 300
Investimento para implantag¢ado do CCO: R$ 1.616.893,44
7.6 Estaleiro
7.6.1 O estaleiro proposto consiste em um espaco para pequenos reparos e

manutengOes preditivas e corretivas e capacidade de retirada das
embarcacdes da dgua para manobra e envio a estaleiros de maior porte
em caso de manuten¢gBes mais complexas/profundas. O valor médio
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considerado foi o do m? de Galp&o Industrial (Gl), que possui perfil
orcamentério préximo da estrutura proposta. A fonte da informacao foi o
CUB Sinduscon - RJ, e o custo é de R$ 1.186,53/mz, aplicado sobre uma
area de 40x40m (1600 m?). Portanto, o custo estimado do investimento é
de R$ 1.898.448,00. Adiciona-se 30% do valor do galpdo para
equipamentos, totalizando um custo inicial de implantacdo estimado em
R$ 2.467.962,00.

7.7 Terminais e Atracadouros

7.7.1 Para estimar os investimentos dos terminais e atracadouros, foi primeiro
or¢ada a construgdo dos terminais do Jardim Oceanico, Muzema, Rio das
Pedras, Gardénia e Linha Amarela, levando em consideracdo as areas
estimadas para as construcées dos mesmos, conforme tabela abaixo.

Tabela 8.1 — Orgamento dos Terminais

Orcamento dos Terminais Area Fator Custo unit. Custo
¢ Construida Equivaléncia adotado Basico
Area para Embarque e
1900 70% 1.473,73
Desembarque 0 2.800.089
Area para lojas 3200 100% 2.105,33
p j ° 6.737.056
Estacionamento/patio de
14900 20% 421,07
manobras ? 6.273.883
Total Custo Basico 15.811.028
Projetos e Orgamentos 4,50% 711.496,27
Estruturas-fundagbes e muros 11% 1.739.213,11
Despesas legais 1% 158.110,28
BDI 5% 790.551,42
Despesas Financeiras 0,3% 47.433,08
Seguros 1,0% 158.110,28
Administracdo e Remunerag¢do do Construtor 5% 790.551,42
Custo Global de Obra Nova 20.206.494,17
Tabela 8.2 — Orgamento dos Terminais
Terminais Area Construida m? Mix R$/Estacdo
Jardim Oceénico 5.297,03 26% 5.351.720,29
Muzema 1.485,15 7% 1.500.483,74
Rio das Pedras 3.217,82 16% 3.251.043,05
Gardénia 2.871,29 14% 2.900.935,23
Linha Amarela 7.128,71 36% 7.202.311,85
TOTAL 20.206.494,17
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7.7.2 A tabela acima demonstra a estimativa de custo das edificacbes para
implantacéo dos terminais obrigatorios.

7.7.3 Para estimar o custo das edificacOes das estacOes, foi utilizado o custo
do terminal de R$ 750,00/m2 e a &rea padrdo das mesmas foi estimada
em 24mz2, totalizando R$ 18.000,00 por estacéo.

7.7.4 Para estimar o custo do atracadouro tanto dos terminais quanto das
estacdes, considerou-se que os dos terminais serdo de concreto
estaqueado, cujo custo é de R$ 2.871,53/m? (mesmo racional do custo
por metro quadrado do CCO por conta do perfil da obra), e os das
estacdes serdo de trapiche, cujo custo é de R$478,43/mz2. As fontes para
as premissas adotadas foram CUB e SBC, Anteprojeto Nivel 1.

7.75 Como resultado, foram estimados o0s investimentos conforme
demonstrados abaixo, para os cinco primeiros anos de concessao. Vale
destacar que este Estudo Econdmico de Referéncia utilizou os dados de
demanda dispostos no Apéncide Ill ao Termo de Referéncia (Estudo de
Demanda) para propor a implantacdo dos terminais e estacoes, tanto 0os
obrigatérios quanto os referenciais.

Tabela 9 — Resumo do Capex de Terminais e EstacGes

Terminal/Estagio Tipo Trapiche/ Atracagdo Area :19 Custo Edificagdes CUSTO Quando
Concreto (m) Atracacdo m? Atracadouro (RS) TOTAL
Jardim Oceénico Terminal Concreto 131 480 1.378.334 5.351.720 6.730.055 | Ano1l
Gigoia Sul Estagdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano1l
Gigoia Norte Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 Ano 3
Citta Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano3
Muzema Terminal Concreto 31 153 439.344 1.500.484 1.939.828 | Ano2
Maurice Assuf Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano3
Barra Shopping Estagdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 Ano 3
Peninsula Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano3
Rio das Pedras Terminal Concreto 223 720 2.067.502 3.251.043 5.318.545 | Ano3
Anil Estagdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 Ano 2
Gardénia Terminal Concreto 20 120 344.584 2.900.935 3.245.519 | Ano2
Abelardo Bueno Estacdo Trapiche 9 87 41.623 18.000 59.623 | Ano2
Mario de Almeida Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Anol
Linha Amarela Terminal Concreto 126 480 1.378.334 7.202.312 8.580.646 | Ano3
Geraldo Da Cruz Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano5
Bosque Marapendi Estagdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano5
Ponte Lucio Costa Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano5
Luther King Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano5
Odsis Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano5
Univ. Veiga de Almeida Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano5
Rio International School | Estagdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano5
Ruy Frazdo Estagdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano5
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Ayrton Senna Estagdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano5

Salvador Allende Estagcdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano4

Alphaville B.Tijuca Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano4

Parque Olimpico Estagcdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano4

Vila Militar Estacdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 | Ano4

Pq. Laguna Estagcdo Trapiche 20 120 57.412 18.000 75.412 Ano 4

Arroio Pavuna Estagcdo Trapiche 9 87 41.623 18.000 59.623 Ano 4

TOTAL 6.954.400 20.638.494 27.592.894

7.7.6 Deste modo, para 0 Ano 1 o investimento estimado para esta rubrica é de
R$ 6.880.877,89; no Ano 2, R$ 5.320.381,67, no Ano 3, R$
14.276.248,90, no Ano 4, R$ 436.681,41 e no Ano 5, R$ 678.704,40.

7.7.7 A partirdo ano 6, foi adotada premissa de reinvestimentos (Recapex) para
manter os padrdes de qualidade operacional dos terminais e estacdes na
ordem de 3,33% do valor total de investimento para a implantacao
completa. Portanto, do 6° ao 25° Ano de Concesséo, foi considerado um
custo anual de R$ 918.843,38 para realizar estes reinvestimentos.

7.8 Ressarcimento dos Estudos via PMI

7.8.1 Conforme avaliacdo da Comisséo de Avaliacdo do PMI SMI n° 01/2022, o

valor de ressarcimento a ser pago ao Grupo Itaigara é de R$
3.556.097,69.

7.9 Ressarcimento CCPar

7.9.1 Foi considerado também o valor de R$ 800.000, destinado & Companhia
Carioca de Parcerias e Investimentos, relativo ao custo da estruturacéo
empreendida pela equipe técnica da referida empresa depois de
recebidos os estudos do PMI, para complementar o material técnico da
presente licitagdo.

7.10 Dragagem
7.10.1 A memoria de calculo do Capex relativo a Dragagem para viabilizar a
operacdo do sistema se d& através da estimativa da volumetria

considerando a disposi¢cdo morfologica da regido a ser dragada para
viabilizar o Sistema de Transporte Aquaviario objeto desta licitacéo.
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7.10.2 O valor total estimado do volume para dragar o complexo lagunar de modo
a viabilizar todas as linhas propostas (obrigatérias e referenciais) neste
Estudo Econémico de Referéncia é de 467.377,03 m3.

7.10.3 Conforme os dispostos no Processo SEI-070002/012617/2022 ao
Licenciamento para dragagem do Complexo Lagunar em questdo pela
Concessionaria lgua Saneamento S.A, constante do ANEXO II.1 e no
ANEXO 1.2 - Projeto de Dragagem Igua Saneamento, estima-se que 75%
deste volume esta contido no escopo do projeto de dragagem da referida
Concessionéria.

7.10.4 Portanto, estima-se que o0 volume restante a ser dragado pela
Concessionaria vencedora deste certame em questdo, para viabilizar as
linhas propostas neste estudo, € de 28.042.622 m3 (25% do total de
467.377,03 m3).

7.10.5 Considerando o custo de dragagem estimado em R$60,00/m3, chega-se
no valor estimado de dragagem a ser realizada pela Concessionéria de

R$ 7.010.655,45.

7.9Resumo do Capex

Tabela 10 — Resumo do Capex Total

CAPEX RS, em 25 anos
Embarcagdes 41.300.000,00
Terminais e EstagOes 45.969.761,87
Dragagem 7.010.655,38
Centro de Controle 1.616.893,44
Estaleiro 2.467.982,40
Socioambiental 1.902.398,19
TOTAL antes do REIDI 100.267.691,28
TOTAL apés REIDI 95.323.976,64
8. Opex

8.1 0 OPEX foi modelado considerando os Custos Operacionais (COP) e Custos
N&o Operacionais (CNO).
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8.2 Foram estimadas cinco rubricas que contemplam 0S custos operacionais
segundo metodologia individualizada a serem apresentadas a seguir:

8.3 OPEX de Combustivel:

8.3.1

8.3.2

O célculo de consumo diario de combustivel seguiu as seguintes
premissas.

Os barcos operam 365 dias por ano, sendo 16h por dia em dias de
semana, e 12h por dia em finais de semana. Nos finais de semana, 30%
das embarcacdes serdo utilizadas, e o consumo médio na rotacéo
méaxima é estimada em 14 I/h no motor de 40 HP e 18I/h no motor de 60
HP. O preco do combustivel sem ICMS é de R$ 5,41, calculado a partir
da média de preco do combustivel dos ultimos 5 anos. Considerou-se
também o ICMS sobre combustivel com aliquota de 18%.

Tabela 11 — Premissas para célculo do combustivel

Premissas para calculo do custo com combustivel

Preco do combustivel s/ ICMS RS 5,41
ICMS do combustivel 18%

Preco final do combustivel (c/ ICMS) RS 6,38
Tx de Utilizagdo efetiva da Embarcagao 30%
Operacdo (horas) durante a semana 16
Quant. Média de Dias/ano de operagdo 292
Tx de Numero de Embarcagao Fim de Semana 30%
Consumo 40 HP I/h 14
Consumo 60 HP I/h 18

8.3.3 Deste modo, para estimar o custo anual com combustiveis, calculou-se o
custo médio com combustivel por embarcacéo, levando-se em consideracéo a
guantidade média de dias em operacao por ano, e multiplicou-se pela quantidade
anual de embarcacgfes operantes.

8.4 Opex das Estacdes e Estaleiro

8.4.1

Para estimar o OPEX de Terminais e Atracadouros, foi utilizado como
premissa dados retirados do DRE do sistema das CCR Barcas, calculado
pela FGV presente no Processo N° 115268-3/2018, cuja data de cadastro
€ 24/07/2018 no sistema do TCE-RJ. Como o fluxo de passageiros no
sistema é similar, considerou-se que o consumo de agua nos terminais e
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atracadouros é proporcional ao nimero de passageiros e o nimero de
funcionarios também é proporcional ao fluxo de pessoas.

8.4.2 Sendo assim, considerou-se um consumo de 4gua anual para esta linha
na ordem de R$ 1.000.000,00 a partir do ano 5 e proporcional do Ano 1
ao Ano 4.

8.4.3 Considerando que as esta¢cdes da CCR Barcas sao maiores, para calcular
0 consumo de energia elétrica, foi arbitrado um coeficiente para reduzir
para 50% o valor realizado na referéncia em questdo. Dessa forma, a
estimativa de consumo anual de energia € de 50% * 3.000.000,00 (Valor
constante das DFs da CCR Barcas) = R$ 1.500.000,00 a partir do ano 5
e proporcional do ano 1 ao ano 4.

8.4.4 8.4.4 Arbitrou-se o valor de R$ 500.000,00 referente a despesas com
materiais comuns a partir do ano 5 e custo proporcional a quantidade de
estacdes do Ano 1 ao Ano 4.

8.50pex Socioambiental

8.5.1 Os custos socioambientais estimados sdo associados a rotina operacional
futura do Sistema de Transporte Aquaviario, para garantir a prevencao e
controle de aspectos e impactos no meio ambiente, bem como possibilitar
a gestao de riscos ambientais.

Tabela 12 - OPEX Socioambiental:

Demanda ‘Valor

Programa de Gestdo Ambiental da Operacéo R$ 1.780.761,60
Programa de Gerenciamento do Licenciamento Ambiental R$ 149.626,24
Programa de Controle de Pragas e Vetores R$ 144.427,92
Programa de Monitoramento de ruido R$ 90.564,80
Programa de Monitoramento da Qualidade das Aguas R$ 580.747,40
Programa de Monitoramento da Qualidade dos Sedimentos R$ 113.271,38
Programa de Monitoramento da Biota Aquética R$ 221.530,57
Programa de Controle e monitoramento de dragagem de manutencgdo R$ 115.592,89
Programa de Monitoramento da Area de Disposi¢éo de Sedimentos R$ 135.904,85
Programa de Gerenciamento de Riscos Ambientais R$ 250.356,76
Programa de Comunicac&o social, Educacdo Ambiental e Treinamentos | R$ 583.919,68
Gerenciamento de passivos ambientais - Monitoramento R$ 341.489,27
Compensacéo Florestal R$ 32.654,00
Total R$ 4.540.847,35
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8.6 Opex de Dragagem:

8.6.1

Considerando que o valor estimado da dragagem para viabilizar todas as
linhas de navegagdo propostas é de R$ 28.042.622, conforme
demonstrado no racional do calculo do Capex de Dragagem
(multiplicando 467.377,03 m3 pelo custo em R$/m3 de 60), foi arbitrado um
valor anual de 5% do custo total da dragagem para manutencdo da
mesma, ou seja, R$ 1.402.131/ano.

8.7 Opex de Pessoal

8.7.1

8.7.2

Com base no plano de cargos e salarios da CCR-Barcas e no quantitativo
de pessoal em relacdo a operacao, foi feito uma estimativa de pessoal
minimo necessario para a implantacéo do sistema lagunar numa previsao
de 25 anos, contemplando o aumento da demanda de passageiros e
embarcacao no sistema.

Para o Centro de Controle e Operacao (CCO), foram considerados o0s
seguintes colaboradores e seus respectivos custos (incluindo encargos,
através do coeficiente multiplicativo e a respectiva quantidade no ano 1,
indicados na tabela abaixo):

Tabela 13 — Custo de pessoal para operar o CCO

Centro de Controle e Operagéo (CCO) Coef. Mult. | Custo Total/més Custo Total/ano m

Analista Engenharia Operacoes 7.244,68 2,1 15.213,82 182.565,85
Controlador de CCO PL 5.269,07 2,2 11.591,96 139.103,55 3
Controlador de Terminal 3.951,81 2,25 8.891,56 106.698,74 5
Gestor Atendimento CCO 7.244,98 2,1 15.214,45 182.573,40 2
Gestor Operacoes Nauticas 7.244,98 2,1 15.214,45 182.573,40 2
Supervisor CCO 5.269,07 2,15 11.328,51 135.942,10 1
Supervisor Operacoes 6.586,34 2,1 13.831,32 165.975,82 1
8.7.3 Para o Administrativo, a relacdo é conforme a seguir:

Tabela 14 — Custo de pessoal para administrativo

Administrativo Coef. Mult. | Custo Total/més Custo Total/ano m

Diretor Presidente 19.759,03 27.662,64 331.951,64

Secretaria Executiva 3.951,81 2,25 8.891,56 106.698,74 1
Assistente de Comunicagdo 5.269,07 2,2 11.591,96 139.103,55 1
Assessoria de Controle da Qualidade 4.610,44 2,25 10.373,49 124.481,87 1
Gestor da Qualidade 6.586,34 2,1 13.831,32 165.975,82 1
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Assessoria de Administragdo do

Contrato de Concessdo 5.269,07 2,2 11.591,96 139.103,55 1
Gestor de Contrato 7.244,98 2,1 15.214,45 182.573,40 1
Assessor Juridico 7.244,98 2,1 15.214,45 182.573,40 1
Assistente Juridico 3.951,81 2,25 8.891,56 106.698,74 2
Diretor Administrativo e Financeiro 10.538,15 1,8 18.968,67 227.623,98 1
Gerente Administrativo 7.903,61 2,1 16.597,58 199.170,99 1
Supervisor de Recursos Humanos 7.903,61 2,1 16.597,58 199.170,99 1
Assistente de Recursos Humanos 4.610,44 2,25 10.373,49 124.481,87 2
Engenheiro de Seguranca do

Trabalho 7.244,98 2,1 15.214,45 182.573,40 1
Técnico em Seguranga do Trabalho 4.610,44 2,25 10.373,49 124.481,87 1
Médico Regulador 9.220,88 2 18.441,76 221.301,10 1
Analista de Suprimentos 7.244,98 2,1 15.214,45 182.573,40 1
Assistente de Compras 3.951,81 2,25 8.891,56 106.698,74 1
Almoxarife 2.305,22 2,5 5.763,06 69.156,74 1
Gerente Financeiro 9.220,88 2 18.441,76 221.301,10 1
Analista Financeiro 7.244,98 2,1 15.214,45 182.573,40 1
Auxiliar Financeiro 5.269,07 2,15 11.328,51 135.942,10 1
Supervisor de Contabilidade 6.586,34 2,1 13.831,32 165.975,82 1
Técnico em Contabilidade 3.951,81 2,25 8.891,56 106.698,74 2
Controlador Patrimonial 5.269,07 2,15 11.328,51 135.942,10 1
Diretor de Operagdes e Engenharia 14.489,95 1,6 23.183,92 278.207,09 1
Gerente de Operagdes 7.903,61 2,1 16.597,58 199.170,99 1
Gerente de Tecnologia 7.244,98 2,1 15.214,45 182.573,40 1
Analista de Sistemas 5.269,07 2,15 11.328,51 135.942,10 2
Auxiliar Administrativo 2.305,22 2,5 5.763,06 69.156,74 1
Técnico em Sistema ITS 3.951,81 2,25 8.891,56 106.698,74 1
Técnico em Informatica 3.951,81 2,25 8.891,56 106.698,74 1

8.7.4 Para o custo de pessoal do Estaleiro, a relacdo é conforme a seguir:

Tabela 15 — Custo de pessoal para Estaleiro

[Estteio________ salaro base | Coet. Mt _ Cuso Tota/més __ Custo Tota/ano m

Agente Administrativo | 1.975,90 2,6 5.137,35 61.648,16

Agente Recepcionista 1.317,27 2,6 3.424,90 41.098,78 1
Ajudante Eletricista 1.975,90 2,6 5.137,35 61.648,16 2
Ajudante De Eletronica 1.975,90 2,6 5.137,35 61.648,16 1
Ajudante De Calderaria 1.317,27 2,6 3.424,90 41.098,78 1
Ajudante De Eletronica 1.317,27 2,6 3.424,90 41.098,78 1
Ajudante | Lubrificacdo 1.317,27 2,6 3.424,90 41.098,78 1
Ajudante | Mecanico 1.317,27 2,6 3.424,90 41.098,78 1
Almoxarife Il 1.317,27 2,6 3.424,90 41.098,78 1
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Assistente Planejamento 2.305,22 2,5 5.763,06 69.156,74 1
Assistente Salvatagem | 2.305,22 2,5 5.763,06 69.156,74 1
Auxiliar Capotaria 1.317,27 2,6 3.424,90 41.098,78 2
Capoteiro | 2.305,22 2,5 5.763,06 69.156,74 1
Carpinteiro 2.305,22 2,5 5.763,06 69.156,74 2
Coord Manutencao 3.951,81 2,25 8.891,56 106.698,74 1
Engenheiro Manutencao 7.244,98 2,1 15.214,45 182.573,40 1
Engenheiro Naval 7.903,61 2,1 16.597,58 199.170,99 2
Laminador 1.975,90 2,6 5.137,35 61.648,16 2
Caldeireiro 2.305,22 2,5 5.763,06 69.156,74 2
Técnico Eletronica 3.951,81 2,25 8.891,56 106.698,74 1
Eletricista 3.293,17 2,3 7.574,29 90.891,52 1
Mecanico 2.634,54 2,4 6.322,89 75.874,66 1
Pintor 2.634,54 2,4 6.322,89 75.874,66 2
Pedreiro 2.305,22 2,5 5.763,06 69.156,74 4
Manutengdo 2.305,22 2,5 5.763,06 69.156,74 1
Tecnologo Naval 5.269,07 2,2 11.591,96 139.103,55 1
Torneiro Mecanico 2.634,52 2,4 6.322,85 75.874,20 1

8.7.5 Para estimar o custo com pessoal por embarcacdo, a quantidade de
colaboradores é proporcional ao volume de embarcacdes e é de 2,3
colaboradores por embarcacdo, considerando que para cada 3
embarcacdes, havera aproximadamente 1 colaborador de backup.

Tabela 16 — Custo de pessoal para Embarcagdes

Tipo da Embarcacéo Coef. Mult. Custo Total/més Custo Total/ano Qt (ano 1)

Mestre de Embarcagdo - 42P 1.978,23 2,6 5.143,40 61.720,78 23
Marinheiro - 120P 1.318,82 2,6 3.428,93 41.147,18 13,8
Mestre de Embarcagdo - 120P 1.978,23 2,6 5.143,40 61.720,78 13,8

8.7.6 Para estimar o custo com pessoal dos Terminais, foi estimada a
qguantidade de colaboradores por terminal, multiplicado pela quantidade
anual de terminais, conforme plano de implantacdo demonstrado no
calculo de Capex de Terminais. Conforme tabela abaixo.

Tabela 17 — Custo de pessoal para o Terminal

Custo por Terminal Coef. Mult. Custo Total/més Custo Total/ano Qt (ano 1)

Ajudante de Servigos Gerais 1.318,82 2,6 3.428,93 41.147,18
Seguranga 2.307,94 2,6 5.926,46 71.117,52 8
Marinheiro 1.318,82 2,6 3.428,93 41.147,18 4
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Servigco Gerais Piers 1.318,82 2,6 3.428,93 41.147,18

8.7.7 Consolidando, temos o0 seguinte quadro de estimativa de custos com
Pessoal:

Tabela 18 — Resumo do Opex de Pessoal

RS Milhdes

cco R$ 1,08 R$ 1,30 R$ 1,52 R$ 1,73 R$ 1,95 R$ 2,17
ADMINISTRATIVO R$ 2,81 R$ 3,37 R$ 3,93 R$ 4,49 R$ 5,06 R$ 5,62
ESTALEIRO R$ 1,46 R$ 1,78 R$ 2,07 R$ 2,37 R$ 2,70 R$ 5,67
EMBARCAGOES R$ 2,84 R$ 4,68 R$ 5,35 R$ 5,87 R$6,39 | R$ 20,21
TERMINAIS R$ 0,61 R$ 1,91 R$ 3,60 R$ 4,12 R$ 4,63 R$ 5,15
TOTAL R$8,80 | R$ 13,04 | R$16,47 | R$18,58 | R$ 20,73 | R$ 38,81

8.8 Opex de Manutencao das Embarcacdes:

8.8.1 Considerando que o custo estimado de manutencao preventiva por motor
das embarcacbes propostas neste estudo é de R$2.162,00, conforme
dado aproximado das embarcacdes que operam hoje no Canal de
Marapendi e considerando que o custo de manutencdo corretiva é de
aproximadamente 10% da manutencédo preditiva, o OPEX para esta
rubrica foi estimado em R$ 55.293.000 para o primeiro ano, evoluindo em
funcdo do incremento do nuamero de embarcacdes ao longo da
Concesséo.

8.9Projecédo de Seguros e Garantias:

8.9.1 Riscos de Engenharia. Para o célculo dos Riscos de Engenharia foi
utilizada a soma dos investimentos em recuperacéo e ampliacdo ao
preco do investimento operacional das edificacbes operacionais e
multiplicado por um prémio de 0,25%.

8.9.2 Riscos Operacionais.Para os Riscos Operacionais foi utilizado um
prémio de risco de 0,25% sobre o valor patrimonial do Sistema lagunar
acrescido da receita tarifaria durante o ano.

8.9.3 Responsabilidade Civil. Para a Responsabilidade Civil foi utilizado um
prémio de 0,20% com base na receita tarifaria.
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8.9.4 Riscos de Perda de Receitas. Para o valor de Perda de Receitas foi
utiizado um prémio de 0,20% com base na receita tarifaria.

8.9.5 Garantia de Execucéo. Foi considerado um montante igual a 5% (cinco
por cento) do Valor do Contrato.

8.10 Depreciagao e Amortizagéo

8.10.1 Para estimar a depreciacdo do Capex, amortizou-se todo o valor relativo
aos investimentos para implantacdo do sistema ao longo dos anos da
concessao. O impacto ano a ano da rubrica respeita a distribuicdo de
dispéndio de capital ao longo da Concessao.

8.10.2 Para estimar os valores relativos a amortizacdo, amortizou-se o valor da
outorga ao longo dos anos da concesséao.

8.10.3 Os impactos da depreciacao e da amortizacéo, portanto, se da, ano a ano,
conforme a tabela a seguir:

Tabela 19 — Depreciagdo e Amortizagao

Ano Depreciagdo (RS) Amortizagdo (RS)
Ano 1 694.183,70 129.224,88
Ano 2 1.118.809,81 129.224,88
Ano 3 1.858.157,84 129.224,88
Ano 4 1.914.407,50 129.224,88
Ano 5 1.984.439,96 129.224,88
Ano 6 2.069.542,74 129.224,88
Ano 7 2.159.124,61 129.224,88
Ano 8 2.253.683,26 129.224,88
Ano 9 2.380.495,35 129.224,88
Ano 10 2.475.530,07 129.224,88
Ano 11 2.550.119,63 129.224,88
Ano 12 2.715.751,30 129.224,88
Ano 13 2.801.816,18 129.224,88
Ano 14 2.936.719,79 129.224,88
Ano 15 3.083.887,37 129.224,88
Ano 16 3.715.771,71 129.224,88
Ano 17 4.262.309,86 129.224,88
Ano 18 4.564.665,29 129.224,88
Ano 19 4.967.357,20 129.224,88
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Ano 20 5.337.164,43 129.224,88
Ano 21 5.940.933,10 129.224,88
Ano 22 6.545.643,95 129.224,88
Ano 23 7.285.258,41 129.224,88
Ano 24 8.844.680,10 129.224,88
Ano 25 10.863.523,48 129.224,88
TOTAL 95.323.976,64 3.230.622,03
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9. Demonstracéo do Resultado

Tabela 20 — DRE

DRE - Demonstrag¢do do Resultado

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 6 ao 252

2024 2025 2026 2027 2028 2029-2048
(+) Receita Bruta 18.828 26.451 34.323 38.589 42.955 1.606.675
Receita Operacional 13.445 20.519 27.828 31.845 35.958 1.422.897
Receita Acessoria 5.383 5.932 6.495 6.744 6.997 183.778
(-) Impostos sobre a Receita (619) (830) (1.048) (1.165) (1.285) (46.184)
% da Receita Bruta -3,3% -3,1% -3,1% -3,0% -3,0% -3,0%
1SS - (619) (830) (1.048) (1.165) (44.603)
(=) Receita Liquida 18.209 25.002 32.445 36.375 40.505 1.515.888
(-) Custos e Despesas Operacionais (18.808) (26.879) (32.571) (36.337) (40.490) (1.204.725)

(=) EBITDA (599) (1.877) (127) 38 15 311.163

% Margem -3,3% -7,5% -0,4% 0,1% 0,0%
(-) Amortizagio da OUTORGA (0,13) (0,13) (0,13) (0,13) (0,13) (2,58)
(-) Depreciagdo Capex (694) (1.119) (1.858) (1.914) (1.984) (87.754)
(=) EBIT (1.293) (2.996) (1.985) (1.877) (1.970) 223.406
(-) IRPJ + CSLL - - - - - (75.463)
(=) Nopat (1.293) (2.996) (1.985) (1.877) (1.970) 147.943

% Margem -7,1% -12,0% -6,1% -5,2% -4,9% 9,8%
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10. Fluxo de Caixa livre, Taxa de Retorno e VPL

Tabela 21 - FC, TIR e VPL

FCL - Fluxo de Caixa Livre, Taxa de Retorno e VPL

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 62 ao 252
2024 2025 2026 2027 2028 2029-2048
(+) EBIT (1.293) (2.996) (1.985) (1.877) (1.970) 223.406
(+) Amortizacdo da Outorga 0,1 01 01 0,1 0,1 2,6
(+) Depreciacdo CAPEX 694,2 1.118,8 1.858,2 1.914,4 1.984,4 87.754
(-) IR/CSLL - - - - - (75.463)
(=) Gerag3o de Caixa Operacional (599) (1.877) (127) 38 15 235.700
(-) Outorga fixa (807,7) (807,7) (807,7) (807,7) - -
(=) Fluxo do Poder Concedente e N3o Operacional (807,7) (807,7) (807,7) (807,7) (807,7) -
(-) Ressarcimento dos Estudos - PMI (3.556) - - - - -
(-) Ressarcimento CCPar (800) - - - - -
(-) Investimentos - CAPEX (17.355) (10.191) (17.005) (1.237) (1.471) (48.065)
(=) Fluxo de Caixa de Investimentos (21.711) (10.191) (17.005) (1.237) (1.471) (48.065)
(=) Fluxo de Caixa Livre (23.117) (12.875) (17.939) (2.007) (1.456) 187.634
Fluxo de Caixa Acumulado (23.117) (35.993) (53.932) (55.939) (57.395) 481.650

Taxa Interna de Retorno (TIR) 8,64%
Valor Presente Liquido 0,00
Payback (em anos) 13

Taxa de desconto 8,64%
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11. Prazo

O PRAZO considerado neste estudo foi de 25 anos contados a partir da
assinatura do CONTRATO.

12. Consideracgfes Finais

Com base nos parametros e premissas detalhadas neste Estudo
Econdmico de Referéncia, aplicando-se o Custo Médio Ponderado de Capital
(WACC) de 8.64% a.a., conforme racional demonstrado no Item 1.9 deste
documento e em termos reais, ao fluxo de caixa projetado pelos 25 anos de
Concessdo, chega-se ao valor de outorga inicial fixa de R$ 3.230.622,03 (Trés
milhdes, duzentos e trinta mil, seiscentos e vinte e dois reais e trés centavos), a
ser paga em 4 parcelas sendo a primeira no ato da assinatura de contrato e as
demais 3 parcelas iguais a cada 12 meses a partir de entao.
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