CONCORRENCIA CO SMDE N° [#]/2025

CONCESSAO DE USO, DA AREA DA CONCESSAO, SITUADA NO
PARQUE OLIMPICO, PARA FINS DE GESTAO, MANUTENGAO, E A
OPERAGAO DO MUSEU OLIMPICO.

ANEXO Il - ESTUDO ECONOMICO DE REFERENCIA
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1. Introducao

Este ANEXO tem como objetivo apresentar os aspectos utilizados na analise de viabilidade
econdmico-financeira do projeto de CONCESSAO de uso, da AREA DA CONCESSAO, situada no
PARQUE OLIMPICO, para fins de gestdo, manutencgéao, e a operagdo do MUSEU OLIMPICO, mediante o
cumprimento dos encargos atribuidos a CONCESSIONARIA, nos termos do EDITAL e seus ANEXOS, de
forma a demonstrar que o projeto é economicamente vidvel e rentdvel, a partir das premissas

consideradas e detalhadas neste Estudo.

As estimativas fundamentam-se com base nas premissas de custos de capital, investimentos
(CAPEX), custos operacionais (OPEX) e receitas, obtidos com base em referenciais técnicos de

licitagOes e praticas de mercado, além do desempenho de ativos similares.

Em todo caso, é de exclusiva responsabilidade dos LICITANTES a coleta de dados e o
desenvolvimento de estudos préprios para o atendimento das obrigacées do OBJETO da CONCESSAO,
com a finalidade de subsidiar a elaboragao da respectiva PROPOSTA e a participagao de cada qual na

LICITAQAO, visto a natureza referencial e ndo vinculativa desse Estudo.

2. Metodologia

A metodologia utilizada consiste na aplicagdo da técnica de avaliacdo de projetos e ativos
conhecida como Fluxo de Caixa Descontado, que consiste na verificagdo do Valor Presente Liquido
(VPL) dos fluxos de caixa estimados e movimentados no tempo através de uma taxa de desconto pré-
estabelecida, atestando sua viabilidade. A projecao dos fluxos de caixa futuros esperados, neste caso,
é feita a partir dos resultados obtidos nos Demonstrativos Contdbeis construidos com base nas
caracteristicas do projeto, a saber: a) Demonstrativo de Resultado do Exercicio (DRE) e; b)

Demonstrativo de Fluxo de Caixa (DFC).

2.1. Valor Presente Liquido (VPL) e Fluxos de Caixa Descontados

O método do VPL consiste em trazer a valor presente fluxos de caixa estimados para o futuro.
Deste modo, pode-se auferir quanto valeria hoje um montante que existird apenas no futuro. Paraisso,
utiliza-se uma taxa de desconto que reflita o custo de oportunidade do capital envolvido no projeto
segundo a expressao:

n
FC
Valor Presente Liquido (VPL) = FCy + Z—(l n :)n
n=
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Em que:
. FCO: Fluxo de caixa futuro estimado para o periodo 0 (zero);
. FCn: Fluxo de caixa futuro estimado para o periodo n;
o r: Taxa de desconto que reflete o custo de oportunidade do capital a ser aplicado; e
. n: Tempo ou periodo especifico.

A partir do montante de VPL resultante, pode-se compreender a viabilidade do projeto estudado

do seguinte modo:

. VPL<O0: projeto invidvel;
. VPL=0; projeto viavel, sem ganhos econdmicos acima do custo de oportunidade; e
o VPL>0: projeto vidvel, com ganhos econdmicos acima do custo de oportunidade.

2.2. Custo de Capital

O custo de capital € uma medida que tem por objetivo quantificar o retorno a ser exigido ao se
realizar uma aplicagao financeira. Ao ponderar os riscos e beneficios envolvidos na operagao, trata-se,

ainda, de uma medida de custo de oportunidade.

A precificagao do custo de capital utiliza trés componentes principais: a estrutura de capital do
ativo a ser investido, o Custo do Capital Préprio e o Custo do Capital de Terceiros (ou da divida). Essas
trés varidveis sdo empregadas no calculo do Custo Médio Ponderado do Capital, de acordo com a

seguinte expressao:

wace =k, (= ) 4 ka(2)
~e\E+D A\E+D

Em que:

. WACC: Custo Médio Ponderado do Capital (Weighted Average Cost of Capital);
. K,: Custo do Capital Préprio (Equity);

o K,: Custo do Capital de Terceiros (Debt);

. E: Participagao do Capital Préprio, Patriménio Liquido (Equity); e

o D: Participacao do Capital de Terceiros, Passivo (Debt).

A composicao do capital do projeto a ser investido pode ser arbitrada como premissa ou

estimada através da analise de seus Balangos Patrimoniais. O Custo do Capital Préprio é calculado a

PREFEITURA

@RIO CCPar .



PREFEITURA DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO
Secretaria Municipal de Desenvolvimento Econémico
Rua Sacadura Cabral, 133 - Saude
20081-261 - Rio de Janeiro, RJ

partir do Modelo de Precificacdo de Ativos Financeiros (CAPM, na sigla em inglés), obedecendo a

seguinte expressao:
K., =R;+ B *R,+ CRP
Em que:

. K,: Custo do Capital Préprio (Equity);

o Ry: Taxa de Retorno do ativo livre de risco (Risk Free);

o R,: Prémio de Risco do Mercado (Risk Premium);

. B: Beta do setor, alavancado de acordo com o projeto; e
. CRP: Prémio de Risco do Pais (Country Risk Premium).

O componente de Risk Premium é obtido através do diferencial entre os retornos médios do
mercado de agdes de um periodo e aqueles alcangados ao se investir no ativo livre de risco, conforme

a expressao:

R, = (Rm — Ry)

Em que:
o R,: Prémio de Risco do Mercado (Risk Premium);
. R,,: Taxa de Retorno média do Mercado de Agdes (Risk Market); e
o E: Taxa de Retorno média do ativo livre de risco (Risk Free).

Ja o beta é uma medida de risco sistematico, que expressa a sensibilidade de um ativo em
relacdo aos movimentos do mercado como um todo. Em outras palavras, ele indica o quanto o retorno
de uma acao tende a variar em comparagao ao retorno médio do mercado, especialmente em
situagoes que afetam o sistema econdmico de forma ampla. Quanto a alavancagem do beta, este
processo consiste em endogenizar os beneficios tributarios de contrair divida, de acordo com a

composicao do capital escolhida para o projeto.

Além disso, sdo necessarias adequacdes do modelo a realidade do pais de analise e do projeto
em questdo. Uma vez que os demais pardmetros sao calculados levando em consideracdo o mercado
financeiro dos Estados Unidos da América, diante de sua ampla disponibilidade de dados e volume de

negociacoes, foi considerado um prémio de risco do pais.

O Custo do Capital de Terceiros (K;) pode ser calculado a partir de uma variedade de métodos.

Para o calculo do K; nesse estudo foram utilizados os parémetros informados pelo Banco Nacional de
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Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) para a concessao de linha de crédito Finem para
infraestruturas culturais, somado aum spread do agente financeiro, nesse caso usado como premissa
o custo do Banco do Brasil para esse produto do BNDES. Desse modo, é possivel obter todas as

variaveis necessarias ao calculo do WACC, assim o calculo foi efetuado conforme apresentado na

tabela abaixo:
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Tabela 1: Calculo do WACC

Parametros Variaveis Fontes

(0) Setor Considerado Entretenimento Adotado com base na caracteristica do projeto

(A) Participacao Capital Préprio 83,10% Participagéo do capital proprio (Damodaran)

(B) Participacao Capital Terceiros 16,90% Calculado

(03) Beta Desalavancado do Setor 0,94 (B:itrz:epccigcsje':tgrr((:lﬁhl?)amodaran; Coluna "Unlevered Beta
(04) IR + CSLL 34,00% Base tributéaria

(05) Razao Capital de Terceiros/Préprio 20,34% Calculado

(06) Beta Alavancado 1,07 Calculado

(07) Prémio de Risco do Negocio 8,23% Calculado

(09) Custo Nominal do Capital Proprio 15,16% Calculado

(10) Taxa de Inflagéio Brasileira 3,80% Zcz)l;g)m Focus, Inflagao para o maior prazo disponivel
(11) Taxa de Inflacao Americana 1,95% (L'fl(t)i:rg\:)e;rs]l)o;‘:lcil;?iet:)?;gi:’) Projecédo de Inflagdo para o
(12) Custo Nominal do Capital Préprio 17,24% Calculado

(13) Custo Real do Capital Préprio 12,95% Calculado

(14) Parcela Fixa da TLP 7,61% Taxa de Longo Prazo (BNDES)

(15) Spread BNDES 1,50% BNDES Finem - Infraestruturas culturais

(16) Spread Agente Financeiro 0,75% Banco do Brasil - Spread Finem

(17) Custo Nominal do Capital de Terceiros 13,66% Calculado

Egl.ﬁ;s;z Ii\lnc:::;::::o Capital de Terceiros 9,02% Calculado

(19) Custo Real do Capital de Terceiros 5,02% Calculado

(20) WACC Nominal 15,85% Calculado

(21) WACC Real 11,61% Calculado

Fonte: Elaboragéao prépria.
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Portanto, o Custo Médio Ponderado do Capital (WACC) utilizado neste Estudo foi de 11,61%
(onze inteiros e sessenta e um centésimos por cento), sendo essa a taxa de desconto empregada no

calculo do VPL e representando a Taxa Minima de Atratividade (TMA) do projeto.

3. Parametros adotados

3.1. Premissas gerais

Para que seja possivel uma modelagem ajustada as necessidades do projeto, faz-se necessario
o estabelecimento de algumas premissas fundamentais sobre as quais serdo construidas as
estimativas propostas. O modelo foi elaborado de modo que os fluxos de caixa obtidos fossem,
naturalmente, positivos. Assim, a solugéo para tornar o projeto vidvel sem a presenca de ganhos
econbmicos, acima do custo de oportunidade estabelecido (VPL=0), consiste em interpolar,
matematicamente, a OUTORGA FIXA. Desse modo, o modelo retornou um valor minimo para essa
obrigacdo de modo a capturar o excesso de bem-estar proporcionado pela CONCESSAO apés a

amortizagao dos investimentos propostos.

A unidade monetdria utilizada neste Estudo foi o real brasileiro (BRL). Em adigao, o modelo foi
desenvolvido em termos reais, visando mitigar o impacto ocasionado por estimativas frustradas para
os indicadores econémicos, sendo todas as informacdes correspondentes a data de elaboragao deste
estudo ou ao dado mais recente disponivel. Destacam-se as seguintes premissas como parametros

gerais do projeto modelado:

i. Modalidade: Concessao Comum;

ii. Critério de selegao: maior valor de OUTORGA FIXA;

iii. Data-base do estudo: agosto/2025;

iv. Prazo do CONTRATO: 20 (vinte) anos;

V. Amortizagdo: os investimentos serdo integralmente amortizados dentro do prazo da
CONCESSAOQ; e

vi. ENCARGOS ACESSORIOS: no valor de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) mensais, a serem
dispendidos em servigos indicados pelo PODER CONCEDENTE e verificados pela
ENTIDADE GESTORA;

vii. ENCARGOS DE GESTAO: 2% (dois por cento) da Receita Operacional Bruta da
CONCESSIONARIA; e
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viii. OUTORGA VARIAVEL: 3% (trés por cento) da Receita Operacional Bruta da
CONCESSIONARIA.

Para que fosse ampliada a capacidade de pagamento da OUTORGA FIXA e, por conseguinte,
incentivada a participacdo de um maior nimero de licitantes interessados, essa obrigagcdo foi
parcelada em trés pagamentos, de modo que o primeiro deles devera ser pago como condigao
precedente a assinatura do CONTRATO, o segundo no 12° (décimo segundo) més contado da data de
emissdo da ORDEM DE INICIO e o terceiro e ultimo no 24° (vigésimo quarto) més contado a partir da

mesma data.

3.2. Premissas Tributarias

Durante o processo de modelagem, foram aferidos os beneficios provenientes dos regimes de
tributagdo real e presumida. Ficou constatado que o regime de tributagcdo real apresenta uma

eficiéncia alocativa de bem-estar mais adequada. Portanto foram adotadas as seguintes aliquotas:

Tabela 2: Aliguotas Utilizadas

Tributo Aliquota

PIS (% sobre receita bruta) 1,65%
COFINS (% sobre receita bruta) 7,60%
ISS (% sobre receita bruta das atividades de servigo) 5,00%
IRPJ (% sobre LAIR) 15,00%
IRPJ (% adicional sobre lucros extraordinarios) 10,00%
CSLL (% sobre LAIR) 9,00%

Fonte: Elaboragao prépria.

Como a modelagem das RECEITAS DA CONCESSAO inclui a exploragdo de frentes de negécio
distintas, tal qual explicado no item 6, o Imposto Sobre Servigos (ISS) incide apenas sobre a receita

bruta das atividades previstas na legislacao.

3.3. Valor Estimado do Contrato

De modo a adequar os valores exigidos a titulo de garantia e ajustar a dosimetria das penalidades
propostas, o VALOR ESTIMADO DO CONTRATO corresponde ao somatorio das estimativas dos valores
de OUTORGA FIXA, OUTORGA VARIAVEL, RESSARCIMENTO DOS ESTUDOS e ENCARGOS DE GESTAO.
Com isso, foi calculado o montante de R$ 77.467.239,70 (setenta e sete milhdes, quatrocentos e

sessenta e sete mil, duzentos e trinta e nove reais e setenta centavos).
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4. Investimentos (CAPEX)

De forma a possibilitar a constru¢cdo dos gastos com investimentos, foram utilizados (i) bancos
de dados oficiais, como o Sistema de Custo de Obra da Prefeitura do Rio de Janeiro (SCO-RIO); (ii)
dados fornecidos pela Secretaria Municipal do Esporte (SMEL); (iii) dados de projetos similares; e (iv)

pesquisas de mercado realizadas pelo corpo técnico.

Como premissa de reinvestimento, foram estudadas as vidas-Uteis dos equipamentos e
infraestruturas instaladas (ou reformadas) para que fosse estimado o prazo necessario para a
recomposicao destes ativos. Conforme disposto na Instrugdo Normativa RFB n® 1700, de 14 de margo

de 2017, considerou-se uma vida-util de 10 (dez) anos para o total de equipamentos instalados.

Como mecanismo de alinhar o modelo com a realidade a ser enfrentada pela
CONCESSIONARIA, foi incorporado aos fluxos e demonstrativos um ano pré-operacional. Essa adogao
fez-se necessadria para que fosse possivel calcular, com precisédo, o Valor Presente dos desembolsos
iniciais, que sdo devidos como condicdo precedente a assinatura do CONTRATO, e a correta

amortizacao dos ativos. A saber:

i. RESSARCIMENTO DOS ESTUDGQS; e
ii. Primeira parcela da OUTORGA FIXA.

Desse modo, seguem os custos totais dos investimentos:

Tabela 3: CAPEX anual estimado

CAPEX (R$ mil) Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 11
Outorga Fixa R$ 11.770 R$ 11.770 R$11.770 R$ -
Ressarcimento CCPar R$1.115 R$ - R$ - R$ -
Investimentos R$ - R$ 1.374 R$ - R$ -
Reinvestimento R$ - R$ - R$ - R$ 1.374
TOTAL: R$ 12.885 R$ 13.144 R$ 11.770 R$ 1.374

Fonte: Elaboragéao Prépria.

5. Custos Operacionais (OPEX)

A construcgao dos custos operacionais levou em consideragao o escopo estabelecido no TERMO
DE REFERENCIA e informacdes fornecidas pela SMEL, obtidas através dos CONTRATOS vigentes para
a operagao do Parque Olimpico da Barra, firmados pelo Ministério do Desenvolvimento e Assisténcia
Social, Familia e Combate a Fome de forma descentralizada, e também em pesquisas de mercado

realizadas pelo corpo técnico.
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Ainda, para uma formulacdo de um OPEX mais ajustado, foram consultados: (i) os Estudos
Técnicos de Servigos Terceirizados do CadTerc/SP; (ii) a plataforma de pesquisa salarial "Salario.com"
- gue tem como base dados oficiais extraidos do Novo CAGED e outras bases governamentais, e que
emprega as classificagdes da CBO; e (iii) levantamentos realizados tomando como base concorréncias
diversas em outros entes da federagdo. Assim, os custos foram divididos conforme as seguintes

categorias:

i. Arena Carioca 1: compreende todas as despesas com limpeza, manutengcao geral,
seguranca patrimonial e utilities da arena;

ii. Museu e Velédromo Olimpico: considera todos os custos fornecidos pela SMEL para a
operacéo dos equipamentos, somados aos custos com utilities;

iii. Centro de Ténis: engloba os custos necessarios para a operacionalizagao da exploragéao
de locagdo das quadras, compreendendo custos de limpeza, manutengado geral dos
sistemas e infraestrutura necessarios a operacao do servigo e seguranca patrimonial;

iv. Estacionamento: engloba os custos necessarios a exploracdo comercial das vagas de
estacionamento, compreendendo custos de pessoal, sistemas e infraestrutura
necessarios a operacao do servico; e

V. Despesas Administrativas: precifica os funcionarios da SPE, engloba os gastos com
insumos de escritdrio, aluguel de equipamentos, servicos de assessorias (contabil,
juridica, de imprensa e de publicidade e propaganda), despesas com viagens e translados,
dispéndios com a contratagdo de seguros para cobertura de sinistros operacionais,

patrimoniais e contratuais e gastos com IPTU.

Apods a revisao da Tese n® 437, proferida pelo Supremo Tribunal Federal em 22/08/2022, no
ambito do Recurso Extraordinarion®601.720/RJ, que discorre sobre aincidéncia de tributagdo em bens
publicos sob administragdo da iniciativa privada, defendendo a tese que dispde pela incidéncia
tributaria do Imposto sobre a Propriedade Predial Territorial Urbana - IPTU, foram estimados, em
parceria com a Secretaria Municipal de Fazenda (SMF), os gastos com o tributo para os terrenos e

edificacdes que compdem AREA DA CONCESSAO.

Ainda, é valido explicar que os gastos com energia elétrica, 4gua e esgoto foram estimados pela
CCPar com base nas faturas recentes disponibilizadas pela SMEL e ajustados considerando a

sazonalidade do consumo e a adesdo dos equipamentos ao mercado livre de energia.
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Por fim, é importante mencionar que, os custos provenientes da operagcdo das atividades

geradoras de receita seguem a mesma progressao aplicada ao faturamento, explicada no item 6. J4

para as demais linhas, foram considerados os gastos em sua totalidade desde a ORDEM DE INICIO.

Desse modo, os custos operacionais ficam distribuidos da seguinte forma:

Tabela 4: OPEX anual esperado

OPEX (R$ mil) Ano 1 Ano 2 Anos 3-18 Anos 19-20
Arena Carioca 1 R$ 2.107 R$ 2.809 R$ 3.511 R$ 3.511
Museu e Velédromo Olimpico R$ 14.350 R$ 14.350 R$ 14.350 R$ 14.350
Centro de Ténis R$ 839 R$ 839 R$ 839 R$ 839
Operacéo do Estacionamento R$ 3.380 R$ 3.380 R$ 3.380 R$ 3.380
Despesas Administrativas (SPE) | R$ 9.862 R$ 9.858 R$ 9.858 R$ 10.052
Encargos Gestao R$ 656 R$ 921 R$ 964 R$ 964
Outorga Variavel R$ 984 R$ 1.050 R$1.115 R$1.115
TOTAL: R$ 32.178 R$ 33.206 R$ 34.017 R$ 34.211

Fonte: Elaboragéao prépria.

6. Receitas da Concessionaria

Para que fosse possivel a execugao das intervengdes propostas, foi autorizada a exploracéo

comercial dos ativos concedidos, desde que as atividades sejam realizadas em consonancia com as

disposicdes do TERMO DE REFERENCIA, dentre elas:

Locacao de Arena Carioca 1 para a realizacdo de eventos em geral. Apds estudos de
ativos similares, foi modelada a receita proveniente da execug¢do de 26 (vinte e seis)
eventos anuais (um evento a cada duas semanas), cada um com aluguel estimado em R$
421 mil (quatrocentos e vinte e um mil reais) por evento, aproximadamente;

Aluguel das quadras do Centro de Ténis para a realizagcdo de partidas individuais,
coletivas ou torneios privados. A partir de pesquisas sobre a demanda e o custo-médio de
alugueis préximos as quadras concedidas, foi considerada uma demanda média de 80
(oitenta) horas mensais de locagédo a um custo de, aproximadamente, R$ 140,00 (cento e
quarenta reais) por hora, para cada uma das oito quadras que compde o centro;

Receitas de Bilheteria do Museu Olimpico. Tomando como base os dados e a expertise
adquiridas durante o periodo atual de soft-opening do museu e obervando as politicas de
ingresso estabelecidas no TERMO DE REFERENCIA, foi estimado que a operacéo plena do

museu contara com:

PREFEITURA

@RIO == :



PREFEITURA DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO
Secretaria Municipal de Desenvolvimento Econémico
Rua Sacadura Cabral, 133 - Saude
20081-261 - Rio de Janeiro, RJ

a) 8 (oito) horas de funcionamento e 6 (seis) dias por semana;
b) Saidas de grupos de até 40 (quarenta) pessoas a cada 30 (trinta) minutos;
c) Uma lotacdo média distinta entre dias Uteis e finais de semana; e

d) A cobranca do valor de R$ 30,00 (trinta reais) para o ingresso tipo “inteira”.

iv.  AreaBrutaLocavel no Museu para aimplantacao de uma Loja de Souvenirs e de um Café.
Levando em consideragao as diretrizes do TERMO DE REFERENCIA, foi considerada uma
receita de aluguel de uma area de 400 m? (quatrocentos metros quadrados) aum prego de
R$ 49,00 (quarenta e nove reais) aproximadamente;

V. Exploragao de vagas de estacionamento. A partir do estudo das tarifas praticadas em
ativos e contextos similares, estimou-se uma tarifa média de R$ 46,00 (quarenta e seis
reais) por vaga, variando o giro por vaga em dias Uteis e finais de semana. O nimero total
de vagas disponiveis foi calculado em 2.338 (dois mil, trezentos e trinta e oito) vagas,
obedecendo aos pardmetros da drea de estacionamentos estabelecidos no TERMO DE
REFERENCIA e as credencias dedicadas ao PODER CONCEDENTE;

vi. Publicidade e patrocinio Estimou-se uma receita anual oriunda da exploragado de
atividades de patrocinio e publicidade, com base na média auferida em ativos similares,
no valor de, aproximadamente, R$ 5,3 milhdes (cinco milhdes e trezentos mil reais) anuais
para a Arena Carioca 1 e para o Centro de Ténis, cada um, e R$ 3,7 milhdes (trés milhdes e
setecentos mil reais) para o Museu Olimpico; e

vii. Naming rights. Estimou-se, por fim, umareceita anual oriunda da exploragao do direito de
nomeacao da Arena Carioca 1 e do Centro de Ténis, com base em uma média auferida em
ativos similares, no valor de R$ 14,7 milhdes (quatorze milhdes e setecentos mil reais)
anuais, aproximadamente. Entretanto, a exploragao dessa atividade especifica é objeto de
um compartilhamento de resultados especifico com o PODER CONCEDENTE na ordem de
25% (vinte e cinco por cento), previsto nos termos do CONTRATO. Com isso, a receita
considerada na modelagem é de R$ 11,0 milhdes (onze milhdes de reais)

aproximadamente.

Além das atividades descritas, eventuais RECEITAS ACESSORIAS a serem desenvolvidas pela
CONCESSIONARIA estardo sujeitas & aprovagdo do PODER CONDEDENTE e deverdo ser alvo de
compartilhamento de resultados, a ser definido em funcdo do Plano de Negdcios para Exploracéo

Comercial de cada iniciativa.
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As estimativas de receita foram consideradas no modelo obedecendo ao ramp-up descrito no

item 6.1, atingindo sua totalidade no terceiro ano de CONCESSAO, conforme a tabela:

Tabela 5: Receitas anuais esperadas

Receitas (R$ mil) Anos 3-20
Arena Carioca 1 R$ 6.564 R$ 8.752 R$ 10.939
Centro de Ténis R$ 1.075 R$ 1.075 R$ 1.075

Museu Olimpico R$ 1.802 R$ 1.802 R$ 1.802

ABL Café e LojaMuseu | R$236 R$ 236 R$ 236
Estacionamento R$ 8.787 R$ 8.787 R$ 8.787
Publicidade e Patrocinio | R$ 14.334 R$ 14.334 R$ 14.334
Naming Rights R$ - R$ 11.045 R$ 11.045
TOTAL: R$ 32.798 R$ 46.031 R$ 48.219

Fonte: Elaboragao proépria.

6.1. Ramp-up das Receitas

No intuito de aproximar a modelagem da realidade a ser enfrentada pela CONCESSIONARIA, foi
considerado um periodo de maturagao para as receitas a serem auferidas na Arena Carioca 1 e em
Naming Rights. Essa estratégia foi utilizada como forma de representar a consolidacdo do
equipamento como nova opgao de entretenimento na regido e o prazo necessario para as tratativas
com terceiros interessados na exploragao do direito de nomeacao dos equipamentos, conforme a

tabela a seguir:

Tabela 6: Ramp-up das Receitas

Ramp-up do Modelo Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3-20
Arena Carioca 1 0% 60% 80% 100%
Centro de Ténis 0% 100% 100% 100%
Museu e Velédromo Olimpico 0% 100% 100% 100%
ABL Café e Loja Museu 0% 100% 100% 100%
Operacao do Estacionamento 0% 100% 100% 100%
Publicidade e Patrocinio 0% 100% 100% 100%
Naming Rights 0% 0% 100% 100%

Fonte: Elaboragéo prépria.
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7. Demonstrativo de Resultados do Exercicio e Fluxo de Caixa Livre

Tabela 8: DRE e DFC

DRE (R$ mil) Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano11 Ano19 Ano 20
Receita bruta - 32.798 46.031 48.219 48.219 48.219 48.219
Deducdes s/ Receita Bruta - (4.280) (6.056) (6.259) (6.259) (6.259) (6.259)
Receita Liquida - 28.518 39.975 41960 41960 41960 41.960
Custos e Despesas Operacionais - (32.178) (33.206) (34.017) (34.017) (34.211) (34.211)
EBITDA - (3.659) 6.769 7.943 7.943 7.749 7.749
Depreciagcdao/Amortizacao - (1.301) (1.921) (1.921) (2.058) (2.058) (2.058)
Impostos - - (1.868) (2.267) (2.220) (2.155) (2.155)
Lucro liquido - (4.961) 2.980 3.755 3.664 3.536 3.536
DFC (R$ mil) Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano11 Ano19 Ano 20
(+) Lucro Liquido - (4.961) 2.980 3.755 3.664 3.536 3.536
(+) Depreciagéo e Amortizagao - 1.301 1.921 1.921 2.058 2.058 2.058
(=) Geracgao de Caixa Operacional - (3.659) 4.901 5.676 5.722 5.594 5.594
(-) Investimentos (12.885) (13.144) (11.770) - (1.374) - -

(-) Receitas e Despesas Financeiras

(=) Fluxo de Caixa de Investimentos (12.885) (13.144) (11.770) - (1.374) - -
(=) Fluxo de Caixa Livre (12.885) (16.803) (6.869) 5.676 4.348 5.594 5.594
Fluxo de Caixa Acumulado (12.885) (29.688) (36.557) (30.882) 13.196 58.846 64.441
Fluxo de Caixa Descontado Acumulado  (12.885) (27.940) (33.454) (29.372) (9.212) (622) 0

Fonte: Elaboragéo Prépria.

Gréfico 1: DRE e DFC 1
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8. Conclusao

O modelo econémico-financeira foi construido considerando uma estrutura de investimentos
(CAPEX) e custos operacionais (OPEX) detalhados, o que permite uma analise robusta do retorno
financeiro esperado para a CONCESSIONARIA. A adocdo de uma taxa de desconto de 11,61% (onze
inteiros e sessenta e um centésimos por cento) e a projegao de fluxos de caixa descontados mostram

que o projeto gera fluxos positivos ao longo do periodo de CONCESSAO.

O modelo também aborda questdes importantes como a sustentabilidade das receitas, que
deverao ser obtidas por meio da exploragdo comercial dos ativos concedidos e outros servicos
oferecidos, com um ramp-up até o terceiro ano de operagdo. Adicionalmente, a participacdo do
PODER CONCEDENTE no resultado econbmico, por meio de encargos especificos e
compartilhamento de receitas, reforca a parceria entre o setor publico e privado, alinhando os

interesses das partes.

Conforme descrito neste Estudo, as estimativas projetadas demonstram a viabilidade
econdbmico-financeira do Projeto, proporcionando ndo apenas a conservagao e manutengao dos
ativos, mas também um retorno financeiro de modo a garantir sua sustentabilidade econémica ao

longo do periodo da CONCESSAO.
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