ANEXO X DO EDITAL

PLANO DE NEGOCIOS REFERENCIAL




FIBUIAS cevueiiiiiiniiiiinnieiiienieiirenieiiessssetiesssseiteasssesiessssestesssssstesssssstesssssssssssssssessssssssssssssssnsssssssnnssss 4
L 1 7= T 5
DEfINICOES . uuuuueiiiiii s 7
1 CoNSIderagies iNICIAIS cueieiireuiieriruniieiirnmiieiiiuiieiiramiseiirsnieiirssseriessserirsssesmessssesssssssssssssssssssnsssess 9
2 EStudo de Demanda.........ccoiiiieiemuniiiiiiiiiiiieisiin st s s s s s aaa s s e s e 10
N o oY [=Tor: To Tl oY o 1V =i o o - | SRR 10
2.2 ProjEGE0 dE RESIAUOS ...eeeeeeiiieeiiiee ettt e ettt e e ettt e e ettt e e e e ba e e e e aabe e e e abaeeeeeasbeeeesnsseeeeansaeeeennsees 10
2.2.1 Projegao de RECICIAVEIS ....co.eiriieiieiieiere ettt ettt st et ne e 11
3 Premissas consideradas Nna modelagem.........ccceeiiiiiuniiiiiiniiniiiniiiiiiee 14
I A o =T VY T [l ' T Yo [=] P =T o o TSR PR 14
3.2 Premissas MaCrO@CONOIMICAS ...c.cueeueerrierteenieerieeeute et eteeteesbeesheesatesaresabesbe e beesseesmeesmeeemeeenseenseenseens 14
RRCR Y, FoTe (<1 To X [N 0o [o] = Tot- To Mo Lo T Y =T oY/ ol 1SR 15
4 Estrutura e descrigao do MOdelo .......c.ccuuiiiiiiuiiiiiiiiiniiiiiiiniierresssresessssessssssesens 16
4.1 ReCeita Bruta de SEIVICOS ... ..uuiiiiiiiee ittt e ettt e e e e e e st re e e e e e e e e snt bt e e e e e e e e esnstabaeeeaeeessnsrannees 16
4.1.1 Contraprestagdo PECUNIAMIA ...ccveeeeeiieeeeeciee e e ectee e e etee e e erte e e e e ttee e e s baeeeeebeeeeesbaeeeesnneeeeennsens 16
4.1.2 ReCEItas AIErNatiVas .....coccuei ittt et e s e e e sne e e saneeeas 21
4.1.3 Receita CONSOIIAATA. ... .eiiiiieiiii ettt et s sane e 27
4.2 Consideracgdes acerca dos regimes de tributagao.......ccccceeeeecciiiiiiii e 29
L N [ Y o T Ty o TR o] o g ol £ =Tl <1 - PSSR 30
A.3 1 PIS/COFINS ..ttt ettt sttt ettt b s b bt sb et et et et e st e bt sb e ebe st e st et et et eneeneens 30
4.3.2 Crédito de PIS/COFINS. .....couiieieiieieettrteste sttt ettt st sttt ettt be sttt nse et eneens 31
B.3.3 1SS e et b e bbb e bttt e ettt e bt e she e sheesar e s b e e bt e b e e nneennees 32
4.4 EStIMATIVA dE CUSLOS ..veeueiiuiiiitieieeteest ettt ettt ettt ettt et e st e e sbeesaeesanesabe e b e e beenneesnees 33
A.4.1 DAtas-Dase ....ccocueiiiiieeee e e s s e s be e e sareesreeesareeeas 33
4.4.2 Custos Operacionais (OPEX) € DESPESAS ....ccccecurieeeeiirieeeeiieeeeeitreeeeeitreeeeesareeeeesaseeesenseeeeennes 33
4.4.3 INVESTIMENTOS (CAPEX) ...coiiiireiieee ettt ee e eeectiree e e e e e eettareeeeeeeeesabbabeeeeeeeeesssssseeseesenenanes 52
4.5 Depreciagao € aMOITiZAGA0 . ..uuuuuiiiieeeeiiiiireeeeeeeessiiirreeeeeeessssatrreeeeeeesssssrsraeeesesssssrrsraeeeesssssssssreees 58
4.5.1 Critérios para reversibilidade de bens reversiveis ........cccceeeecieeeeeciee e 59
4.6 Financiamento com capital de terCeIN0S ....uuuiiii i e e 59
4.6.1 Financiamento de obras - CAIXA Saneamento para todos ......cccceeecveeeeecieeececiee e 59
4.6.2 BNDES Finem - San@amento........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiciiicc ittt 60
4.6.3 CONSOIAAAO ...coutieiieiieciie ettt et b e sbe e st sane s e b e b e neennees 60
4.7 Receita FINANCEITA ..ccoovviiiiiiiiiiiii i 61
L 0] o T 1y o e 1T =] o LTSRS 63
V28301 WY o 0T - To-To Jo Fo TN T o o To 13 o YU UUUSY 63
4.9 Necessidade de capital @ Gir0.....cuii e e e e et r e e e e e e e nnrareees 63



o O T T oV T [T =2 | USSR 64

5 Taxa minima de atratividade.........cccoiiiiiiiiiiiiiiii 66
5.1 Custo de capital Proprio (K&) ... ettt e e e te e e et e e e e tre e e e eanaeeeeennes 66
5.1.1 TaXa Ve de FSCO (RT) coeerrreeeiiiiiieeiiieeie ettt ettt e e ee et e e e e e s eeaaraeeeeeeeeennssreees 67
5.1.2 Prémio de risco de mercado (RM — Rf)....cooiiiiiiiiiiieeieeeec et 67
5.1.3 FAtOr BELA ([B) cveerveerreereeiiieii et eiteesteesieesteesete s e e teesteesteesreesaeesssesnsaenseesseesseesssessseenseensessseens 67
oI Y =T o 1o N [N g Koo J o= [ £ | 2() U 68
5.1.5 Prémio de risco regulatorio (RZ).....ccueeecciiieiiiiie ettt ettt vae e e e e e 68
5.1.6 Estimativa de inflagdo dos EUA (TTE)....ccouuiiieeeee ettt ettt et 70
5.1.7 Estimativa de inflagdo brasileira (TIBI) .......eeeccuieeieiiee ettt e 70
5.2 CUSTO da diVida (KO)...uuveieeieiiee ettt e e et e e e et e e e et e e e e aaae e e eeasbeeeesasreeesensaeeeeennees 71
5.2.1 Estrutura de capital (We € W) ...ooouuiie ittt et e ettt 71
5.3 Custo médio ponderado de Capital......cccoccuiieiiiiiie e 71
I N T [Tl oo T 0o =T - 1 V7 ISR 72
6 Resultados da Avaliagdo ECONOMICO-FINANCEIra ......cceeeeueriiiiiiiiirennnisiiieiiienennsessisssnieesnssssssssssnns 73
6.1 DeMONSTragOES CONTADEIS ....ceceiiiiieecieiee ettt e e e et e e e rae e e e eaab e e e e eataeeeeeasaeeeeennes 73
6.2 CUMPTIMENTO A8 COVENANTS ..eiiuiiiieeiiiieeeiiireeeertteeessrreeeetreeesabeeeeeabeeeeeabaeeeeasseeeeesaseeesennsenesennsens 74
5.3 TADEIA FESUMIO ...ttt b e sb e st st st s b e bt e b e e s beesmeeemeeeneeenreenneens 75
6.4 Avaliacdo de viabilidade fiNaNCIra........ccccuuiii i e e 77
6.5 Andlises de SeNnSibilidade. .........cocuiiiiiiieiie e 78
Y 1 LT L= o g 1Y/ o T 1= PN 80
2 1Y 11 7o o [o] T 4 - ISP 80
VA V| LYo o o [UE: | 11 - | V7 SRR 81
7.3 Avaliaga0 qUANTITATIVA ...eiiiiiiee e e e e e e e et e e e e te e e e araee e e earees 82
T8 RESUIATO ...ttt et b e bt she e st s e et e bt b e e beesne e ettt ereenreen 84
8 CoNSIAEragoes FiNQiS......cuueieiiiuuiiiiiiuiiiiiiuniiiiiiuiieiiimiieiiemsieiirasieiiesssetesmsssstesssssssesssssssesssssssens 85
Apéndice | — Demonstragoes Contdbeis COMPIEtas .......ccccveeiiiiiiiiereeiiiiiiiiiiiereesiisesninerenssseennn 87



Figura 4-1:
Figura 4-2:
Figura 4-3:
Figura 4-4:
Figura 4-5:

Figura 5-1:
Figura 5-2:
Figura 5-3:
Figura 5-4:
Figura 5-5:
Figura 6-1:
Figura 6-2:
Figura 6-3:
Figura 6-4:
Figura 6-5:
Figura 7-1:

Figuras

Categorias de receitas consolidadas (RS MIM) ......cceeoviiieeeniieenre it cre et eee e e enes 29
ComposicA0 da reCeita (RS IMIM).....ueicueeeieceeeceee ettt et etee et ettt e sbeesreseneeeeeeteesreeas 29
Projecdo dos custos e despesas anuais (RS MIM) ...c.ocvieveeriieeeiiireeeecreeteenee e eeesvesreevennean 52
Composic3o de custo em toda CONCESSAO ADMINISTRATIVA (RS MM) ....ovvuvevreverrcrennnns 52
Financiamento — captacdo CAIXA e BNDES durante a CONCESSAO ADMINISTRATIVA (RS

.............................................................................................................................................. 61
[ 1 e g Tolo T I = Yo g Yo IR 10 1 S 67
HISTOMCO EMBDIHBI..ciiiiiiiieiiee ettt s ba e st e sbe e e sabe e sabeesaaeesabeeenees 68
Historico de inflagdo americana (CPI) ......cveeeeeciiee et e e snaae e 70
Historico de inflagdo brasileira (IPCA) .......vee e ettt e e e earae e 71

Taxa de desconto proposta e taxas adotadas em outros setores relevantes (em percentual)

.............................................................................................................................................. 72
Projecdo de cumprimento de ICSD ......cciiciiiee ettt e e etre e e e sraare e e sentaeeeeans 75
Fontes (+) e Usos (-) / Movimentacdo anual (RS MIM)......ccoceeevierieeenriireeneeireceenrecreevenneen 76
Composicdo do VPL do projeto (RS MIM)......cceieeieiieeeeeeee ettt sres s et esnee 77
Projecdo de fluxo de caixa livre para a firma (RS MIM) .....cccocvevviiieeiniirecrecreceeeee e 78
Andlise de sensibilidade / TIR reSUltante (26) ...cocueeiceieeeeeieeeeceee ettt 79
Fluxograma da analise de Value for MONEY..........ccociviiiiiiiiiec et eevee e 81



Tabelas

Tabela 2-1: Projecdo populacional adotada para POrto AlEEIe ........cccveeeeciieeeeiiieeeccieee e 10
Tabela 2-2: Projecdo de residuos coletados por tipo de residuo (toneladas por ano).........ccccecveeeennee 10
Tabela 2-3: Projecdo reciclaveis por tipo de material (toneladas por ano) .......ccccceveiveeiiciieeeccieeeen, 11
Tabela 2-4: Projecdo reciclaveis recuperados por operador (toneladas por ano)........ccccecevveeevcvveeenns 13
Tabela 3-1: Projec¢do dos indicadores macroeconomicos (em percentual) ........cccceeeeeieeeeeciiieeeeciieenens 14
Tabela 4-1: Valores FOP para cada uma das instalagdes a serem revertidas ao CONCEDENTE ao final da

CONCESSAO ADMINISTRATIVA

Tabela 4-2:

Tabela 4-3:
Tabela 4-4:
Tabela 4-5:
Tabela 4-6:
Tabela 4-7:
Tabela 4-8:
Tabela 4-9:

Tabela 4-10:
Tabela 4-11:
Tabela 4-12:
Tabela 4-13:
Tabela 4-14:
Tabela 4-15:
Tabela 4-16:
Tabela 4-17:
Tabela 4-18:
Tabela 4-19:
Tabela 4-20:
Tabela 4-21:
Tabela 4-22:
Tabela 4-23:
Tabela 4-24:

Tabela 4-25:
Tabela 4-26:
Tabela 4-27:
Tabela 4-28:
Tabela 4-29:
Tabela 4-30:
Tabela 4-31:
Tabela 4-32:
Tabela 4-33:
Tabela 4-34:

............................................................................................................. 17

Valores do Fator de ajuste para cada um dos periodos da CONCESSAO ADMINISTRATIVA
............................................................................................................................................ 18
Receita de Contraprestagdo (RS MIM) ...c..oouiiueeriirieeeiricreeere et ere e eteeeesreereenaesteennene 20
RECEITA RGG (RS MMttt ettt ettt et s b e ea s entsenteenteesbeesaeesaeesneeenns 23
Preco médio comercializaco reciclaveis (na data de dez/22).......c.ccccvveevveecveeeceeecneeenne, 23
Preco reciclaveis por material (RS/ton) na data de out/24.........cccoveevvveeveeereeveeeireenenas 24
Receita com venda material reciclaveis (RS MM) ......oouiiuieieiiceiecieceeeee et 24
Preco de crédito reciclaveis por material (RS/t) ..oouveveveeeeeiceieeieceece e 26
Receita com venda de crédito de reciclaveis (RS MM) .....c.coovieiiiiiieiiiiesieecee e 26
Outras receitas — venda de equipamentos (RS MM) .....ccovcvevveiieeeniiireeneireeeenecreeeenneen 27
Receita Bruta de Servigos (RS IMIM) ......eeieeiieiiieceeeectee ettt e e st et enaseaeenreens 27
Incidéncia e aliquotas de PIS/COFINS..........ooviiiceeeiree et eereeeeteeeereeeeteeeeaeeeereeeereeens 30
Projecdo da cobranca de PIS/COFINS (RS MIM)......coiirieeiirieeerieteeeesreereenresreevesreereenne s 30
Parcela de PIS/COFINS recuperavel para cada linha de custo e amortizagdo.................. 31
Projecdo do crédito de PIS/COFINS (RS MIM).....oooiiieiieeeeeeeeete ettt et eveens 31
Projecdo do crédito de PIS/COFINS (RS MM)...cuiiieriirieeeireereerieteeeesreeseensesteevesseeveennens 32
DAAS-BaSE ...ciiiiiiiiiieeeie e e e s st e e s s rn e e e e e e as 33
Custos de Operacdo da Coleta Indiferenciada Automatizada (RS MM/ano)................... 34
Custos de Operacdo da Coleta Indiferenciada Manual (RS MM/ano) .......cccoeveeveeueennen. 35
Custos de Operacdo da Coleta de Residuos da Limpeza Urbana (RS MM/ano) .............. 36
Custos de Operacdo da Coleta Seletiva de Reciclaveis (RS MM/ano).........coceevveveervennenn. 37
Custos de Operacdo da Coleta de Residuos das UDCs, PEVs e UTs (RS MM/ano)........... 38
Custos de Operacdo das Unidades de Destino Certo (RS MM/ano) .......cccceeveevveereeerennnee. 40
Custos de operacdo das Unidades de Tratamento e Valoriza¢do de Residuos (RS MM/ano)
............................................................................................................................................ 41
Custos de operacdo com Transbordo e Transporte (RS MM/ano) .......cccveeveevveereecneenen. 42
Custos de operacdo com Transporte de CDR (RS MM/aAN0) .....covvvevveeeereeeeereecreeeveeene 42
Custo com disposicdo final ambientalmente adequada (RS MM/ano) .......ccccceevvevvennee. 43
Custo de operagdo com tratamento e disposi¢3o final de RCC (RS MM/ano) ................ 44
Custo com administracdo e manutencgdo (RS MM/aN0) .......cceeveeveeieeeeeeeeeeereeeree e 45
Custo com educacdo ambiental e inclusdo social (RS MM/ano) .......ccceeeveevecveeereecneennn. 45
Projecdo consolidada dos custos operacionais (RS MIM/aN0) .......coceeveveeeiveevenreereennenn. 47
Seguros e garantias — critério, valor segurado € Prémio........ccccccveeeveciieeeeecieeeesciee e 49
Projecdo de gastos anuais com seguros e garantia (RS K) ....coocveeveeveeveeiieeeeceeeceeeeneens 49
Projecdo dos custos e despesas operacionais (RS MM).......cceevveveveeirieeeneireervenreereennean, 50



Tabela 4-35:

Tabela 4-36

Tabela 4-37:
Tabela 4-38:
Tabela 4-39:
Tabela 4-40:
Tabela 4-41:
Tabela 4-42:
Tabela 4-43:
Tabela 4-44:
Tabela 4-45:
Tabela 4-46:

Tabela 6-1:
Tabela 6-2:
Tabela 6-3:
Tabela 6-4:
Tabela 7-1:
Tabela 0-1
Tabela 0-2:
Tabela 0-3:
Tabela 0-4:
Tabela 0-5:
Tabela 0-6:
Tabela 0-7:
Tabela 0-8:

CAPEX Global por etapa do gerenciamento de residuos sélidos de Porto Alegre........... 53

: Investimento em 0Bras (RS MIM) ...oeei ittt et 53
Investimento em equipamentos (RS MIM) .......cvcveviireeeeireeeericreeeesreerrenre st eeeereereenne s 55
Planos iniciais @ OULFOS (RS IMIM) ....ocuiiiuiiieiiieiceeeeteeeeee sttt ettt ettt esae et 56
CAPEX consolidado (RS IMIIM)......eoiueiieeeiecee ettt ettt sae e saessrts et ebeesbeesreeeneas 57
Discriminagdo de investimentos de acordo com vida util fiscal (em anos).........ccccueee... 59
Spread financiamento BNDES .........coociiiiiiiiiie et e e e e e svae e s e e e e eanees 60
Principais condicdes de linhas de financiamento consideradas na avaliacao.................. 61
Receita fiNaNCeIra (RS IMIM)....cvi ittt ettt et e ebeesbe e s esnesenesenteeteenreens 62
Premissa capital de giro — prazo médio de recebimento e pagamento............cccecvveennne 63
Projecdo da variagdo de capital de giro (RS MIM) .....covevieievericrieeecreceene e e 64
Projecdo de fluxos e saldos da reserva legal (RS MM)........ooouveeieerieiecieece e 64
Projecdo da Demonstrac¢do de Resultados do Exercicio (RS MM) .....c..ccvevvevreervenneireenenns 73
Projecdo do Balango Patrimonial (RS IMIIM) .....cuiiuieeeiriirieie ettt eee v st ennene 73
PrinCipais rESUATOS. ..ueeiei it e e e rrre e e e e e e e re e e e e e e e s e nnrraeaeeaaeas 75
Projecdo do fluxo de caixa livre para a firma (RS MM) .....c.cooiviiviiieerceeeeeecee et 77
Value for Money quantitativo (RS MIM) ......cceeeuiiriieenieireerecieeeesrecre e sreereesreereesresseeseennens 84
: Projecdo da Demonstracdo de Resultados do Exercicio em RS MM (1/2)...ccuvevevvvcneennnne. 87
Projecdo da Demonstracdo de Resultados do Exercicio em RS MM (2/2)....ccvvveveevennne. 88
Projecdo do Balanco Patrimonial @m RS MM (1/3)..eeeecuiiciiceieiiecee ettt 89
Projecdo do Balango Patrimonial @m RS MM (2/3)...ccuicueiciiiieeeiteceeerecteeeeereeveeeve e 90
Projecdo do Balanco Patrimonial @m RS MM (3/3).ueeeuiiciiceieceieceeeeeeee ettt 91
Projecdo do fluxo de caixa livre para a firma em RS MM (1/3) c.eooevvvereceeeieceeiee e 92
Projecdo do fluxo de caixa livre para a firma em RS MM (2/3) .ocvoveeiieeveeiicieeecveevenns 92
Projecdo do fluxo de caixa livre para a firma em RS MM (3/3) .oovvveviveeeeiicieee e 92



Defini¢Ges

a.a. Ao ano

ANA Agéncia Nacional de Aguas

ANEEL Agéncia Nacional de Energia Elétrica

ANTAQ Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios
CAPAG Indicador de Capacidade de Pagamento
CAPEX Capital Expenditure (Investimentos em bens de capital)
CEMPRE Compromisso Empresarial para Reciclagem
CLT Consolidacdo das Leis Trabalhistas

CPI Consumer Price Index

CSLL Contribuigdo social sobre lucro liquido

FCLF Fluxo de Caixa Livre para a Firma

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
ICSD indice de Cobertura do Servigo da Divida
IPCA indice de Precos do Consumidor Amplo

IRPJ Imposto de renda de pessoa juridica

Kd Custo do capital de terceiros

Ke Custo de capital préprio

LAIR Lucro antes do imposto de renda

Lei das Concessoes Lei n2 8.987, de 13 de fevereiro de 1995

Lei das Parcerias Publico- Lei n? 11.079, de 30 de dezembro de 2004
Privadas

LRF Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n 101, 2000)
Novo Marco Legal do Lei n2 14.026, de 15 de julho de 2020

Saneamento

OPEX Operational Expenditure (Custos Operacionais)

PEV Ponto de Entrega Voluntdria

PLD Preco de Liquidagdo das Diferencas

PPP Parceria Publico-Privada

PSC Public Sector Comparator

RCL Receita Corrente Liquida

RCC Residuos da Construcdo Civil

RDO Residuos Domiciliares
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1 CONSIDERAGOES INICIAIS

Este documento apresenta e detalha os principais aspectos da modelagem econ6mico-financeira e
documenta elementos relativos a viabilidade do projeto de concessdo dos servicos de gerenciamento
dos Residuos Sélidos do municipio de Porto Alegre/RS, nos termos do Edital de Concorréncia Publica
n2 [=]. As atividades envolvidas na prestacdo dos servicos envolvem a coleta, triagem, tratamento,
transbordo, transporte, e disposicao final dos residuos.

Inicialmente, sdao descritas as bases do modelo proposto, com as proje¢cdes populacionais e de
demanda de residuos. Em seguida serdo descritas as fontes de receita e a remunera¢do da
CONCESSIONARIA, o modelo de investimentos (CAPEX), o modelo de custos de operacdo (OPEX), e
outros elementos da modelagem econémico-financeira que demonstram a viabilidade do projeto.

Evidencia-se que as premissas utilizadas para a concepc¢do deste Plano de Negdécios ndo sdo
vinculativas para as licitantes, nem estabelecem solu¢cdes obrigatdrias e suficientes para a
CONCESSIONARIA, que possui autonomia para adotar outras escolhas que impactem na geracdo de
receitas e na realizagdo de despesas.

Entretanto, destaca-se que a solucdo referencial apresentada neste documento é um exemplo de
solucdo viavel, elaborada durante a fase de estudos do projeto, e em conformidade com as obrigacGes
descritas nos demais ANEXOS do EDITAL.



2 ESTUDO DE DEMANDA

2.1 Projeg¢ao Populacional

A Tabela 2-1 apresenta a projecdo populacional para os 35 anos da CONCESSAO ADMINISTRATIVA do
municipio de Porto Alegre. A projecdo adotada é a projecdo geométrica, uma vez que ela apresenta
taxas de crescimento anuais realistas e condizentes com a realidade do municipio, alinhadas com o
PMGIRS (2023).

Tabela 2-1: Projec¢do populacional adotada para Porto Alegre

1 2025 1.328.794 2043 1.306.362
2 2026 1.327.538 20 2044 1.305.127
3 2027 1.326.283 21 2045 1.303.893
4 2028 1.325.029 22 2046 1.302.660
5 2029 1.323.776 23 2047 1.301.429
6 2030 1.322.525 24 2048 1.300.198
7 2031 1.321.274 25 2049 1.298.969
8 2032 1.320.025 26 2050 1.297.741
9 2033 1.318.777 27 2051 1.296.514
10 2034 1.317.530 28 2052 1.295.289
11 2035 1.316.285 29 2053 1.294.064
12 2036 1.315.040 30 2054 1.292.841
13 2037 1.313.797 31 2055 1.291.618
14 2038 1.312.555 32 2056 1.290.397
15 2039 1.311.314 33 2057 1.289.177
16 2040 1.310.074 34 2058 1.287.958
17 2041 1.308.836 35 2059 1.286.741
18 2042 1.307.598

2.2 Projecao de Residuos

A projecdo dos residuos coletados estimada para os 35 anos da CONCESSAO ADMINISTRATIVA é
apresentada na Tabela 2-2.

Tabela 2-2: Projecdo de residuos coletados por tipo de residuo (toneladas por ano)

Coleta Coleta Seletiva Residuos de Recebimento
Indiferenciada RDO Coleta de RPU | Construgao Civil Madeira Grandes
RDO ({9} Geradores

1 333.493 15.714 124.163 9.700 1.455 20.114
2 331.792 17.085 124.045 9.691 1.454 20.250
3 330.095 18.452 123.928 9.682 1.452 20.386
4 328.400 19.818 123.811 9.673 1.451 20.522
5 326.708 21.180 123.694 9.664 1.450 20.658
6 325.019 22.540 123.577 9.654 1.448 20.794
7 323.333 23.898 123.460 9.645 1.447 20.929
8 321.650 25.252 123.343 9.636 1.445 21.065
9 319.970 26.605 123.227 9.627 1.444 21.200
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Coleta Coleta Seletiva Residuos de Recebimento
Indiferenciada RDO Coleta de RPU | Construgao Civil Madeira Grandes
RDO ({9} Geradores

10 318.293 27.954 123.110 9.618 1.443 21.335
11 316.618 29.301 122.994 9.609 1.441 21.470
12 314.947 30.646 122.877 9.600 1.440 21.604
13 313.278 31.988 122.761 9.591 1.439 21.739
14 311.612 33.327 122.645 9.582 1.437 21.873
15 309.949 34.664 122.529 9.573 1.436 22.008
16 308.289 35.998 122.413 9.564 1.435 22.142
17 306.632 37.330 122.298 9.555 1.433 22.275
18 304.978 38.659 122.182 9.545 1.432 22.409
19 303.326 39.986 122.066 9.536 1.430 22.543
20 301.678 41.310 121.951 9.527 1.429 22.676
21 300.032 42.631 121.836 9.518 1.428 22.809
22 298.389 43.950 121.721 9.509 1.426 22.942
23 296.749 45.267 121.606 9.500 1.425 23.075
24 295.111 46.581 121.491 9.491 1.424 23.208
25 293.477 47.892 121.376 9.482 1.422 23.340
26 291.845 49.201 121.261 9.474 1.421 23.473
27 290.217 50.507 121.146 9.465 1.420 23.605
28 288.591 51.811 121.032 9.456 1.418 23.737
29 286.968 53.112 120.917 9.447 1.417 23.869
30 285.347 54.411 120.803 9.438 1.416 24.001
31 283.730 55.708 120.689 9.429 1.414 24.132
32 282.115 57.001 120.575 9.420 1.413 24.264
33 280.503 58.293 120.461 9.411 1.412 24.395
34 278.894 59.582 120.347 9.402 1.410 24.526
35 277.287 60.868 120.233 9.393 1.409 24.657

2.2.1 Projecao de Reciclaveis

Os residuos reciclaveis merecem destaque tanto pela importancia da reinser¢do destes produtos na
cadeia produtiva, contribuindo para o meio ambiente, quanto pela sua capacidade de geracdo de
RECEITAS ALTERNATIVAS para a CONCESSIONARIA, como sera exposto com maior detalhamento a
seguir.

A Tabela 2-3 apresenta a projecdo dos reciclaveis a serem recuperados pela CONCESSIONARIA, com
devida especificagao por material.

Tabela 2-3: Projecao reciclaveis por tipo de material (toneladas por ano)
1 ] ] ] ] ]

2 - - - - -
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3 -
4 - - - - -

5 - - - - -

6 804 3.149 7.907 10.319 22.179
7 798 3.126 7.848 10.243 22.015
8 1.509 5.910 14.839 19.366 41.624
9 1.498 5.867 14.729 19.222 41.315
10 1.487 5.823 14.619 19.079 41.008
11 1.476 5.779 14.510 18.937 40.702
12 1.465 5.736 14.402 18.795 40.398
13 1.454 5.693 14.294 18.654 40.095
14 1.443 5.650 14.186 18.514 39.793
15 1.432 5.608 14.079 18.375 39.493
16 1.421 5.565 13.973 18.235 39.194
17 1.410 5.523 13.867 18.097 38.897
18 1.399 5.481 13.761 17.959 38.601
19 1.389 5.439 13.656 17.822 38.306
20 1.378 5.398 13.551 17.686 38.013
21 1.368 5.356 13.447 17.550 37.721
22 1.357 5.315 13.344 17.415 37.430
23 1.347 5.274 13.241 17.280 37.141
24 1.336 5.233 13.138 17.146 36.853
25 1.326 5.192 13.036 17.013 36.566
26 1.315 5.152 12.934 16.880 36.281
27 1.305 5.111 12.833 16.748 35.997
28 1.295 5.071 12.732 16.617 35.715
29 1.285 5.031 12.632 16.486 35.434
30 1.274 4.992 12.532 16.356 35.154
31 1.264 4.952 12.433 16.226 34.875
32 1.254 4.913 12.334 16.097 34.598
33 1.244 4.874 12.236 15.969 34.322
34 1.234 4.835 12.138 15.841 34.047
35 1.224 4.796 12.040 15.714 33.774

E pertinente destacar que as quantidades recuperadas nas unidades de triagem (UTs) sdo de
comercializacdo exclusiva das associacGes e cooperativas responsdveis por sua opera¢do. Assim,
apenas as quantidades recuperadas nas Unidades de Tratamento e Valorizacdo de Residuos (UTVRs)
s3o atribuidas a responsabilidade da CONCESSIONARIA, sendo estas passiveis de gerar RECEITAS
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ALTERNATIVAS a mesma. A Tabela 2-4 apresenta, de forma detalhada, a projecdo dos reciclaveis a

serem recuperados sob responsabilidade das associacdes/cooperativas e da CONCESSIONARIA.

O 00 N o U B W N

S e T e W = S S S Y
0 N O U1 A W N KL O

Tabela 2-4: Projecao reciclaveis recuperados por operador (toneladas por ano)

Reciclaveis

recuperados nas UTs

10.214
11.256
12.320
13.406
14.515
15.646
16.799
17.974
19.171
20.390
21.631
22.894
24.179
25.486
26.814
28.163
29.535
30.927

Reciclaveis
recuperados pela
Concessionaria

22.179
22.015
41.624
41.315
41.008
40.702
40.398
40.095
39.793
39.493
39.194
38.897
38.601

19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

Reciclaveis
recuperados nas UTs
32.341
33.777
35.234
36.711
38.210
39.731
41.272
42.834
44.417
46.021
47.645
49.290
50.956
52.643
54.349
56.077
57.825

Reciclaveis
recuperados pela
Concessionaria

38.306

38.013
37.721
37.430
37.141
36.853
36.566
36.281
35.997
35.715
35.434
35.154
34.875
34.598
34.322
34.047
33.774
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3 PREMISSAS CONSIDERADAS NA MODELAGEM

3.1 Premissas de modelagem

A avaliagdo econdmico-financeira foi elaborada a partir de andlises dos fluxos de caixa descontados do
projeto desenvolvido para a concessdo dos servigos de gerenciamento dos residuos sélidos de Porto
Alegre. Assim, o valor do projeto serd analisado com base nos fluxos financeiros futuros, positivos e
negativos, associados a realizacdo das atividades propostas, descontados para o valor presente por
uma taxa de desconto adequada. Para tanto, constituiu-se um modelo econémico-financeiro capaz de
avaliar o impacto de tais fluxos considerando todos os elementos contdbeis e tributarios pertinentes.
A estimacdo dos fluxos de caixa do projeto, bem como as premissas que a suportaram, serao
apresentadas na segdo 4. Ja a estimacdo da taxa de desconto compativel com os riscos da operagao e
que sera utilizada para descontar os fluxos de caixa do projeto sera detalhada na sec¢do 5.

Considerou-se que todos os custos e despesas sdo reajustados anualmente pelos indices de inflagdo
(IPCA) apresentados na sequéncia. Por outro lado, alguns itens que impactam diretamente o fluxo de
caixa ndo sdo passiveis de atualizacdo pela inflagdo, como despesas com amortizacdo que compdem a
base de incidéncia de impostos diretos ou a captac¢do de financiamentos referente a valores de CAPEX
ja incorridos. Desta forma, em razdo dos impactos sobre a valoragdo e atratividade do projeto e de
modo a refletir da maneira mais fiel possivel os fluxos de caixa e o valor do projeto, o modelo foi
construido nominalmente, ou seja, considerando a incidéncia de inflag3do.

Por outro lado, de forma a tornar a compreensao das premissas e dos resultados mais simples, todos
os valores monetdrios apresentados ao longo do relatério serdo apresentados considerando a data
base de outubro/2024 (salvo quando explicitamente apresentada outra data). A moeda base utilizada
é o Real (RS) constante.

Considerou-se o prazo de 35 anos para o cumprimento dos investimentos necessarios a realizacdo de
todos os SERVICOS relacionados & CONCESSAO ADMINISTRATIVA.

0 modelo financeiro foi desenvolvido de acordo com as hormas contabeis e fiscais vigentes! no periodo
de confeccdo dos documentos.

3.2 Premissas macroeconémicas

As projecGes macroecondmicas utilizadas na elaboragao dos estudos foram extraidas de estimativas
de consenso do mercado®. Os indicadores cujas projecdes se encerravam antes do término da
CONCESSAO ADMINISTRATIVA foram mantidos estdveis até o fim da mesma. A Tabela 3-1 exibe a
evolucado de cada indicador considerado na modelagem.

Tabela 3-1: Projec¢ao dos indicadores macroeconémicos (em percentual)
Cano | “seuic | pca | B |
1 12,25% 4,34% 1,95%
2 10,00% 3,78% 2,00%
3 9,50% 3,51% 2,00%
4 9,50% 3,51% 2,00%
5 9,50% 3,51% 2,00%

! Respeitando as Normas Brasileiras de Contabilidade e documentos ICPC 01 e OCPC 05 do CPC.
2 pesquisa FOCUS/BACEN.
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9,50% 3,51% 2,00%
7 9,50% 3,51% 2,00%
8 9,50% 3,51% 2,00%
9 9,50% 3,51% 2,00%
10 9,50% 3,51% 2,00%
11 9,50% 3,51% 2,00%
12 9,50% 3,51% 2,00%
13 9,50% 3,51% 2,00%
14 9,50% 3,51% 2,00%
15 9,50% 3,51% 2,00%
16 9,50% 3,51% 2,00%
17 9,50% 3,51% 2,00%
18 9,50% 3,51% 2,00%
19 9,50% 3,51% 2,00%
20 9,50% 3,51% 2,00%
21 9,50% 3,51% 2,00%
22 9,50% 3,51% 2,00%
23 9,50% 3,51% 2,00%
24 9,50% 3,51% 2,00%
25 9,50% 3,51% 2,00%
26 9,50% 3,51% 2,00%
27 9,50% 3,51% 2,00%
28 9,50% 3,51% 2,00%
29 9,50% 3,51% 2,00%
30 9,50% 3,51% 2,00%
31 9,50% 3,51% 2,00%
32 9,50% 3,51% 2,00%
33 9,50% 3,51% 2,00%
34 9,50% 3,51% 2,00%
35 9,50% 3,51% 2,00%

Fonte: Pesquisa FOCUS/BACEN (de 22/11/2024).

3.3 Modelo de Exploracao dos Servicos

O modelo de exploracdo selecionado para o desenvolvimento do presente projeto foi o de PPP
Administrativa, amparado pela Lei das Parceria Publico-Privadas (Lei n° 11.079/04). Este instrumento
autoriza o CONCEDENTE a delegacdo da prestagao de servigos publicos precedidos ou ndo de obras, a
um ente privado, por determinado prazo. Ao assumir o servigo concedido, o agente privado passa a
ter obriga¢cdes quanto a realizacdo de investimentos e operacdo. Em PPPs administrativas, a
remuneracao do agente privado se da por meio de contrapresta¢des pecuniarias.
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4 ESTRUTURA E DESCRICAO DO MODELO

Esta secdo condensa as projecdes realizadas para os principais componentes do modelo econ6mico-
financeiro: receitas, custos, investimentos, tributos, financiamento, depreciacdo, dentre outros. Estes
itens, que compdem o fluxo de caixa utilizado para analise da viabilidade do negdcio, sdo apresentados
separadamente, com detalhamento de premissas e consideracdes utilizadas para projecao.

4.1 Receita Bruta de Servigos

As receitas da CONCESSIONARIA s3o divididas em: Contraprestagdes Pecuniarias, Receitas referentes
a Residuos de Grandes Geradores (RGG), RECEITAS ALTERNATIVAS e Outras Receitas. Em conjunto,
estas formam a receita bruta ou receita requerida, suficiente para ressarcir a CONCESSIONARIA pelas
despesas associadas a prestac¢do dos servicos, incluindo uma taxa de remuneragao do capital investido.

Dentre as despesas a serem ressarcidas, sdo consideradas: i) despesas administrativas; ii) custos
operacionais; iii) investimentos realizados; iv) despesas com tributacdo; v) despesas com taxa de
regulacdo. Além destes itens, a Norma de Referéncia n°® 1/20213 da ANA estabelece que a receita
requerida também pode cobrir os custos com contratacdo de associagdes ou cooperativas de
catadores de materiais reciclaveis, caso estes servigcos sejam contratados.

A seguir sdo detalhadas as fontes de receita.

4.1.1 Contraprestacao pecunidria

A principal parcela das receitas da CONCESSAO ADMINISTRATIVA serd proveniente da contrapresta¢io
financeira publica paga pelo municipio de Porto Alegre 8 CONCESSIONARIA.

Neste projeto foram propostas quatro parcelas de Contraprestagao, uma Fixa e trés Varidveis, gerando
incentivos econdmicos alinhados aos objetivos da CONCESSAO ADMINISTRATIVA:

« Parcela A: parcela que compde a CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA correspondente &
remunerac3o fixa que tem como objetivo remunerar a CONCESSIONARIA pelos ativos fixos que
deverdo ser reformados e/ou implementados e que serdo revertidos ao CONCEDENTE ao final
da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, tais como UTVRs, PEVs, UDCs, UTs, Reforma e Adequagéo
da Unidade de Lomba do Pinheiro.

e Parcela B: parcela que compde a CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA correspondente a
remuneracao variavel atrelada a quantidade de habitantes atendidos pelos SERVICOS e que
tem como objetivo, além de remunerar a CONCESSIONARIA pelos custos associados a
operagao, incentiva-la a atingir as metas de cobertura e universalizacdo dos servigcos de coleta
e destinagdo ambientalmente adequada dos residuos sélidos.

e Parcela C: parcela que compde a CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA correspondente a
remuneracdo variavel atrelada ao volume de Residuos Sélidos Domiciliares (RDO), Residuos
Sélidos de Limpeza Urbana (RPU) e Madeira geridos pela CONCESSIONARIA e medidos nas UTs
e UTVRs e percentual de residuos valorizados, que tem como objetivo, além de também
remunerar a CONCESSIONARIA pelos custos associados a operacdo, incentiva-la a promover a
coleta seletiva e realizar a valoriza¢do dos residuos coletados.

3 Fonte: Norma de Referéncia n° 1/2021 da ANA, aprovada pela Resolugdo ANA n° 79/2021. Documento n?
02500.027257/2021-36
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e Parcela D: parcela que compde a CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA correspondente a
remuneracao varidvel atrelada ao volume de Residuos de Construcdo Civil (RCC) entregues de
forma voluntdria em UDCs e ao volume de RCC retirado dos PONTOS DE DESCARTE IRREGULAR
DE RESIDUOS (focos) e tratados, que tem como objetivo, além de também remunerar a
CONCESSIONARIA pelos custos associados a operacdo, incentiva-la a realizar o beneficiamento
dos residuos.

Estas parcelas serdo detalhadas a seguir.
4.1.1.1 Remuneracdo fixa: Parcela A

O valor da remuneracao fixa foi calculado de modo a garantir que os valores dispendidos para reforma
e implementa¢do dos ativos que serdo revertidos ao CONCEDENTE ao final da CONCESSAO
ADMINISTRATIVA fossem amortizados pela CONCESSIONARIA ao longo do contrato.

Dessa forma, a parcela fixa (Parcela A) foi condicionada a entrada em operagdo dos BENS REVERSIVEIS,
com férmulas de calculo distintas conforme fase de concessao vigente:

CP, = Z FOP x Vb,

Onde:
CP, =Parcela A

Vb, = Valor base da Parcela A de R$ 29,25 milhées por ano (na data base de out/2024 e reajustado
anualmente de acordo com a variacdo do IPCA);

FOP = Fator de Operacdo que reflete a quantidade de instalagdes em operacdo apds obras de reforma
e implementa¢do. Quando cada grupo de instalacdo entrar em operagao, o porcentual respectivo
previsto na tabela abaixo sera considerado para efeitos do calculo do FOP. O FOP corresponde ao
somatorio dos porcentuais (convertidos em decimais).

Tabela 4-1: Valores FOP para cada uma das instalag6es a serem revertidas ao CONCEDENTE ao final da
CONCESSAO ADMINISTRATIVA

1  Reforma e Implantagdo de Unidades de Destino Certo (UDC) 1,74%
2 Reforma e Implantagdo de Pontos de Entrega Voluntaria (PEVs) 0,16%
3 Reforma e Implantagdo de Unidades de Triagem (UT) existentes 17,20%
4 Implantagdo de nova Unidades de Triagem (UT) 1,53%
5 Reforma da Unidade de Lomba do Pinheiro 4,21%
6 Implantagdo da Unidade de Tratamento e Valorizagdo de Residuos (UTVR) de Lomba do Pinheiro 32,33%
7  Implantagdo da Unidade de Tratamento e Valorizagdo de Residuos (UTVR) na Zona Norte 42,83%

Os valores FOP foram definidos com base nas representatividades dos valores referenciais de reforma
e implantacdo de cada um dos ativos sobre o total de investimentos em obras em ativos reversiveis ao
CONCEDENTE.
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4.1.1.2 Remuneracdo variavel

A remuneracgdo variavel tem como objetivo remunerar o operador pelos custos associados a operagao
e serd composta por duas parcelas associadas a indicadores objetivos.

4.1.1.2.1 Parcela B

A primeira parcela variavel (Parcela B) esta atrelada a quantidade de habitantes atendidos, e foi
calculada segundo a seguinte equacgao:

CPg = Vbg X Qhab x fajuste
Onde:
CPg = Parcela B;

Vbg = Valor base da Parcela B de R$ 12,97 por habitante por més (na data base de out/2024 e
reajustado anualmente de acordo com a variagao do IPCA);

Qhab = Quantidade de habitantes atendidos.

fajuste = Fator de ajuste para alinhamento do valor final da Contraprestagdo ao cronograma de
vinculagdo da Taxa de Coleta de Lixo (TCL) disposto na Clausula 17.3.1 do CONTRATO.

Tabela 4-2: Valores do Fator de ajuste para cada um dos periodos da CONCESSAO ADMINISTRATIVA

Periodo de operagao Fator de ajuste

2025 a 2028 100%
2029 110%
2030a 2031 100%
2032 a 2033 90%
2034 em diante 100%

4.1.1.2.2 Parcela C

A segunda parcela varidvel (Parcela C) estd atrelada ao volume de residuos coletados pela
CONCESSIONARIA e medido nas UTVRs e UTs, bem como ao porcentual de residuos valorizados. Este
mecanismo atua no sentido de incentivar e premiar o operador pelo volume de residuo que é
valorizado, ou seja, o residuo que é coletado e que ndo é aterrado. Dessa forma, o valor é dado pela
seguinte equagao:

CPC = Vbc X VCP X IVR
Onde:
CP; =Parcela G;

Vb, = Valor base da Parcela C de R$ 110,00 por tonelada (na data base de out/2024 e reajustado
anualmente de acordo com a variacdo do IPCA);
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Vcp = Volume de calculo da contraprestacdo: volume especificamente de RDO, RPU e Madeira
coletados e/ou recebidos nas UTs e UTVRs no ano de competéncia (em toneladas);

IVR = Indice de Valorizagdo de Residuos, limitado a 120%.
O IVR, por sua vez, é dado pela seguinte equacao:
IVR = (IDA—60%) 1,5+ 100%
Onde:
IVR = indice de Valorizacdo de Residuos, limitado a 120%;

IDA = indice de Desvio de Aterro, porcentagem de RSU que ndo é aterrada, ou seja, que recebe
destinacdo final adequada e, portanto, é desviada da disposicdo final. Considera-se como destina¢do
final adequada todas as possibilidades de tratamento e recuperacdo dos residuos, tais como,
reutilizacdo, reciclagem, compostagem e qualquer outro tipo de tratamento eventualmente
implementado (%).

Ressalte-se que a inexisténcia da IVR ou de algum instrumento equivalente no calculo de
contraprestacdo poderia criar o incentivo perverso para a CONCESSIONARIA de maximizar o volume
de massa destinada a aterros sanitarios, ndo realizando a valorizacdo dos residuos coletados.

4.1.1.2.3 ParcelaD

Os Residuos da Construgdo Civil (RCC) possuem particularidades que devem ser levados em conta:
além de serem volumosos, sua destinacao final também é especifica. Dessa forma, é possivel realizar
a cobranca diretamente relacionada a quantidade de residuos coletados e cujo peso pode ser aferido
de forma individualizada.

Dessa forma, a terceira parcela variavel (Parcela D) estad atrelada a quantidade de Residuos de
Construgao Civil coletados e beneficiados, e foi calculada segundo a seguinte equagao:

CPD == VbD X VRCC
Onde:
CPp = Parcela D;

Vbp = Valor base da Parcela D de R$ 135,19 por tonelada (na data base de out/2024 e reajustado
anualmente de acordo com a variacdo do IPCA);

Vrcc = Volume total de residuos de Construgao Civil proveniente de PONTOS DE DESCARTE IRREGULAR
DE RESIDUOS e de entregas voluntarias nas Unidades de Destino Certo (UDCs) coletados pela
CONCESSIONARIA no ano de competéncia (em toneladas).

Ressalte-se que o valor base da Parcela D foi estipulado de maneira isolada, buscando cobrir custos e
despesas especificas do servico em questao.

4.1.1.3 Receitas de Contraprestagdo consideradas

Uma vez definidas as metodologias de cdlculo das parcelas de contraprestacdo, é possivel estimar as
receitas associadas as mesmas durante a CONCESSAO ADMINISTRATIVA.
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Conforme detalhado no item 4.1.2, definiu-se que 5% das RECEITAS ALTERNATIVAS deverdo ser
compartilhadas com o CONCEDENTE. Dessa forma, o valor da Contraprestacdo Final é o resultado da
soma das quatro parcelas descritas anteriormente subtraida do desconto referente ao
compartilhamento de RECEITAS ALTERNATIVAS estipulado.

CPfinai = CPy + [CPg + CP¢] X 1QC + CPp, — DCP
Onde:
CP, = Parcela A
CPg = Parcela B;
CP; =Parcela G;
CPp = Parcela D;
IQC = INDICE DE QUALIDADE DA CONCESSAO: Desconto aplicado nas PARCELAS B e C da
CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA devido ao descumprimento dos INDICADORES DE DESEMPENHO
pela CONCESSIONARIA. No estudo de referéncia foi assumido que o operador atinge as METAS
definidas para os INDICADORES DE DESEMPENHO e n3o sofre desconto por desempenho (IQC = 1);
DCP = DESCONTO NA CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA: Desconto equivalente & partilha com o

CONCEDENTE das RECEITAS ALTERNATIVAS liguidas apuradas no ano anterior, reajustada para o ano
vigente de acordo com a variag¢do do IPCA.

Considerados estes parametros, obtém-se a seguinte projecdo de receita de Contraprestagao total da
CONCESSAO ADMINISTRATIVA:

Tabela 4-3: Receita de Contraprestacdo (RS MM)

CP Fixa - CP Variavel | CP Variavel - | CP Variavel
Desconto CP | CP Total
Parcela A - Parcela B Parcela C - Parcela D
1 - 1,3

206,8 11,5 -0,2 219,4
2 = 206,6 11,7 1,3 -0,2 219,4
3 6,3 206,4 11,8 1,3 -0,2 225,6
4 6,8 206,2 12,0 1,3 -0,2 226,1
5 6,8 226,6 12,2 1,3 -0,2 246,7
6 19,3 205,8 27,5 1,3 -1,0 253,0
7 19,3 205,6 27,7 1,3 -1,0 253,0
8 29,3 184,9 38,1 1,3 -1,6 252,0
9 29,3 184,7 38,2 1,3 -1,6 251,9
10 29,3 205,0 38,3 1,3 -1,6 272,3
11 29,3 204,8 38,4 1,3 -1,6 272,2
12 29,3 204,7 38,5 1,3 -1,6 272,1
13 29,3 204,5 38,6 1,3 -1,6 272,0
14 29,3 204,3 38,7 1,3 -1,6 271,9
15 29,3 204,1 38,8 1,3 -1,6 271,8
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CP Fixa -
Parcela A

16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3
29,3

CP Variavel | CP Variavel -

- Parcela B

203,7
203,5
203,3
203,1
202,9
202,7
202,5
202,3
202,1
202,0
201,8
201,6
201,4
201,2
201,0
200,8
200,6
200,4
200,2

42,3
43,1
43,8
44,6
45,4
46,1
46,9
47,6
48,3
49,0
49,8
50,5
51,2
51,9
52,6
53,3
54,0
54,7
55,3

CP Variavel
Parcela C - Parcela D

1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3
1,3

-1,5
-1,5
-1,5
-1,5
-1,5
-1,5
-1,5
-1,5
-1,5
-1,5
-1,5
-1,5
-1,4
1,4
1,4
-1,4
-1,4
-1,4
-1,4
-1,4

Desconto CP | CP Total

271,8
275,0
275,6
276,2
276,7
277,3
277,9
278,4
279,0
279,5
280,1
280,6
281,1
281,7
282,2
282,7
283,2
283,7
284,2
284,7

Ressalte-se que as contrapresta¢des pecunidrias ndo poderdo superar os valores arrecadados a titulo

de TCL do municipio.

4.1.2 Receitas Alternativas

As receitas consideradas alternativas ou acessorias sdo aquelas complementares as associadas a
prestacdo do servico concedido, remunerada pela receita tarifaria. A Lei das Concessdes (Lei no
8.987/95) prevé a possibilidade de a CONCESSIONARIA possuir fontes alternativas de receitas em seu

Art. 11:

Art. 11. No atendimento as peculiaridades de cada servigo publico, poderd o poder
concedente prever, em favor da concessiondria, no edital de licita¢do, a

possibilidade

de

outras fontes

provenientes

de

receitas

alternativas,

complementares, acessorias ou de projetos associados, com ou sem exclusividade,

com vistas a favorecer a modicidade das tarifas, observado o disposto no art. 17

desta Lei.

Como podemos notar no referido artigo, a possibilidade da exploracdo de receitas ndo tarifarias, como
as RECEITAS ALTERNATIVAS, esta vinculada ao favorecimento da modicidade tarifaria, isto €, a reducdo
dos valores de tarifa cobrados.

21



A toque de exemplo, ao analisar dois projetos de Parcerias Publico-Privada no setor de RSU, Munhoz
(2015)* aponta que:

“No contrato de PPP da Regido Metropolitana de Belo Horizonte e Colar
Metropolitano, os estudos preliminares indicaram que essas receitas acessorias
podem atingir 50% da remunera¢@o da concessiondria, sendo um importante
elemento de flexibilidade e ajuste contratual ao longo da concesséo”. (p. 65)

Ainda assim, um aspecto relevante acerca das RECEITAS ALTERNATIVAS é o grau de incerteza envolvido
na sua exploracdo e arrecadacdo no periodo de concessdo. Assim, é usual que, em contratos de
concessao, seja estabelecido um percentual de compartilhamento com o CONCEDENTE, em que parte
da arrecadacdo é destinada a remuneracdo deste e parte 3 CONCESSIONARIA, incentivando-o a
perseguir patamares mais elevados de RECEITAS ALTERNATIVAS, conferindo vantagens a ambas as
partes.

Neste projeto, o percentual total de compartilhamento foi definido em 5% das RECEITAS
ALTERNATIVAS associadas a valorizagdo de residuos. A partilha com o CONCEDENTE se dara por meio
de desconto direto sobre o valor final da CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA. Os descontos se
materializardo no periodo subsequente ao periodo da apuragdo das RECEITAS ALTERNATIVAS.

Tendo apontado os conceitos que envolvem as RECEITAS ALTERNATIVAS e sua importancia na
estruturacdo de concessdes publicas, no caso de Porto Alegre vislumbra-se a possibilidade de
exploragdo das seguintes RECEITAS ALTERNATIVAS:

e Gestdo de residuos de Grandes Geradores;
¢ Venda de materiais reciclaveis;

¢ Venda de crédito de reciclaveis;

e Qutras receitas.

E valido pontuar que n3o foi considerada a venda de Residuos da Construc3o Civil reaproveitados e de
materiais compostdveis, dado o baixo potencial econdmico dos mesmos. Em relagdo ao RCC, prevé-se
gue os subprodutos oriundos dos RCC sejam doados a Prefeitura de Porto Alegre para aproveitamento
em estradas vicinais e outros.

Na sequéncia estas RECEITAS ALTERNATIVAS sdo detalhadas.
4.1.2.1 Receitas de Grandes Geradores (RGG)

As receitas RGG sdo aquelas decorrentes do pagamento pelos Grandes Geradores pelos servicos de
tratamento, transbordo, transporte e disposi¢do final dos residuos gerados por eles. Dessa forma, é
possivel realizar a cobranga diretamente relacionada a quantidade de residuos entregues e cujo peso
pode ser aferido de forma individualizada.

Foi considerado um preco de RS 267,00 por tonelada de residuo tratado, transportado, valorizado e
aterrado. Este preco unitario é suficiente para cobrir os custos operacionais e investimentos
necessarios para a prestacdo dos servicos para esta categoria.

Considerados estes parametros, obtém-se a seguinte projecdo de receita de RGG:

4 Munhoz, C. P. Contratos de Parcerias Publicos-Privadas na gestdo de Residuos Sélidos Urbanos — Estudos de
Caso. Revista de Direito Sanitario, Sdo Paulo, v.16 n.3, p.57-74, nov.2015/fev.2016.
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Tabela 4-4: Receita RGG (RS MM)

“ Receita RGG m Receita RGG
1 5,6 19 6,2

2 5,6 20 6,3
3 5,6 21 6,3
4 5,7 22 6,3
5 5,7 23 6,4
6 5,7 24 6,4
7 5,8 25 6,5
8 5,8 26 6,5
9 5,9 27 6,5
10 5,9 28 6,6
11 5,9 29 6,6
12 6,0 30 6,6
13 6,0 31 6,7
14 6,0 32 6,7
15 6,1 33 6,7
16 6,1 34 6,8
17 6,2 35 6,8
18 6,2

4.1.2.2 Receita de venda de material recicldavel

Conforme apresentado na secdo 2.2.1, estima-se que parte do RSU gerado pode ser reciclado,
retornando a cadeia produtiva. A solucdo referencial proposta considera, com o intuito de incrementar
a recuperacdo desses materiais, além da triagem da coleta seletiva, a implantacdo de duas unidades
de tratamento capazes de realizar a recuperacdo mecanizada da fragdo de recicldveis presentes nos
residuos da coleta convencional.

Ressalte-se que foram consideradas, para calculo de RECEITAS ALTERNATIVAS auferidas pela
CONCESSIONARIA, apenas as quantidades recuperadas sob sua responsabilidade, ou seja, resultante
da triagem mecanizada.

A receita de venda de material reciclavel consiste na demanda de empresas que utilizam estes
materiais como insumo. Para estimativa do preco de venda destes materiais, foram considerados os
precos e valores praticados em Porto Alegre e regido referentes ao segundo semestre de 2022, como
reportado no Plano Municipal de Gestdo Integrada de Residuos Sélidos do municipio (dados do DMLU
- Departamento Municipal de Limpeza Urbana). No estudo, apresenta-se o preco de médio de
comercializagdo dos materiais reciclaveis, replicados na Tabela 4-5.

Tabela 4-5: Preco médio comercializagdo reciclaveis (na data de dez/22)

Material RS$/ton. Material
Latas de aluminio 4,983 Metal
Sucata ferrosa 777 Metal
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Material
Papeldo
PET
PEAD - Polietileno de alta densidade
Vidro

Fonte: DMLU 2022 / PMGIRS-Porto Alegre

R$/ton.
486
2.344
1.411
67

Material

Papel/papeldo

Plastico
Plastico
Vidro

Tendo em vista que o grau de detalhamento dos materiais é superior ao considerado na modelagem,
foi considerada a média dos produtos de uma mesma categoria, conforme ultima coluna.

Adicionalmente, de forma conservadora (uma vez que parte do material ndo se inclui em nenhuma
das categorias de pregos acima e pode possuir valor econdmico inferior), foi considerado um desconto
de 50% sobre os precos médios de cada categoria. Tudo isto considerado, a Tabela 4-6 apresenta-se

preco de venda médio por categoria de material reciclavel considerado no modelo.

Tabela 4-6: Preco reciclaveis por material (R$/ton) na data de out/24

Material R$/ton

Plastico
Papel/papeldo

Metal
Vidro

981,99
254,13
1.506,39
35,12

A receita com a venda de materiais reciclaveis consta na Tabela 4-7.

Tabela 4-7: Receita com venda material reciclaveis (RS MM)

2 -
3 -

4 -

5 -

6 14,0
7 13,9
8 26,3
9 26,1
10 25,9
11 25,7
12 25,5
13 25,3
14 25,1
15 24,9
16 24,7
17 24,5

Receita venda
reciclaveis
1 - 19

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

24,2

24,0
23,8
23,6
23,4
23,2
23,1
22,9
22,7
22,5
22,3
22,2
22,0
21,8
21,6
21,5
21,3

Receita venda
reciclaveis
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Receita venda Receita venda
reciclaveis reciclaveis
18

24,3

4.1.2.3 Receita de créditos de reciclaveis

A afericdo de receitas com a venda de crédito de reciclaveis se relaciona com a logistica reversa de
embalagens, determinada pela Lei Federal 12.305/2010 como:

“um conjunto de agdes, procedimentos e meios destinados a viabilizar a coleta e a
restitui¢do dos residuos sdlidos ao setor empresarial, para reaproveitamento, em
seu ciclo ou em outros ciclos produtivos, ou outra destinagdo final ambientalmente
adequada” (Art. 3°, inc. Xll)

Dessa forma, a logistica reversa depende da coleta, triagem e reciclagem de residuos gerados apds o
consumo. No Art. 33 da mesma lei, determina-se a obrigacdo de que produtores devem estruturar e
implementar sistemas de logistica reversa.

Ainda que em ritmo aquém do ideal, os governos estaduais tém intensificado as exigéncias para a
estruturacdo da logistica reversa, como no caso do Estado de S3o Paulo. Em 2018, foi firmado um
termo de compromisso entre a Secretaria Estadual do Meio Ambiente e a Companhia Ambiental do
Estado de Sdo Paulo (Cetesb)®, exigindo a obrigatoriedade de implantacdo de sistema de logistica
reversa para obtenc¢do ou renovacgao de licenga ambiental.

Além da exigéncia, o termo de compromisso estabeleceu que a comprovacdo da comercializacdo de
materiais reciclaveis por meio de nota fiscal corresponderia a emissdao de Certificados de Reciclagem
(CRE). E a partir do CRE que foi possivel estruturar o mercado de crédito de recicldveis: empresas que
nao possuem um sistema de logistica reversa estruturado passaram a ter a possibilidade de adquirir
créditos de reciclaveis, garantindo que a obrigatoriedade fosse atendida. No Estado de Sdo Paulo, este
mercado é organizado a partir da Fiesp, sendo que o modelo adotado tem se expandido para outros
estados.

Tendo em vista que o mercado de Sdo Paulo é o mais estruturado, no projeto em pauta foram
assumidos os precos médios de comercializagdo do crédito dos ultimos dez leilGes. A Tabela 4-8
apresenta os precos adotados por crédito, que consiste na média dos ultimos dez leildes realizados
entre 2021 e 2022, para cada tipo de produto. O crédito consiste em cada Nota Fiscal gerada com a
venda do material.

5> Processo SMA n° 3.307/2018; Processo Cetesb n°® 32/2018/310.
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Tabela 4-8: Preco de crédito reciclaveis por material (R$/t)

m R$/crédito reciclavel

Plastico
Papel/papeldo
Vidro

Metal

A Tabela 4-9 apresenta a receita bruta projetada com a comercializagao dos créditos de reciclaveis.

163,25
48,90
48,90

124,52

Tabela 4-9: Receita com venda de crédito de reciclaveis (RS MM)

m Receita crédito reciclaveis m
- 19

1

2 -

3 -

4 -

5 -

6 2,11
7 2,10
8 3,96
9 3,93
10 3,90
11 3,87
12 3,84
13 3,82
14 3,79
15 3,76
16 3,73
17 3,70
18 3,67

4.1.2.4 Outras receitas

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

Receita crédito reciclaveis

3,65
3,62
3,59
3,56
3,53
3,51
3,48
3,45
3,43
3,40
3,37
3,35
3,32
3,29
3,27
3,24
3,21

Em adicdo as RECEITAS ALTERNATIVAS descritas, também foi prevista a receita decorrente da venda
de parcela da frota utilizada na coleta. Isso ocorre porque, ainda que estes ativos possam, de um ponto
de vista contabil, estar integralmente depreciados, é possivel vendé-los por uma fragcdo do preco de
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aquisicdo. Dessa forma, previu-se que, no periodo de renovacdo da frotaa CONCESSIONARIA teria uma
receita equivalente a 35% do valor de compra destes veiculos®.

ATabela 4-10 apresenta a previsdo de receita com venda de veiculos considerada. Importante ressaltar
gue para esta categoria nao foi aplicado o percentual de compartilhamento de receitas.

Tabela 4-10: Outras receitas — venda de equipamentos (RS MM)

Receita venda Receita venda
de veiculos de veiculos
1 - 19 -

2 = 20 =

3 = 21 27,76
4 = 22 20,21
5 = 23 16,22
6 10,47 24 -

7 5,47 25 =

8 4,57 26 11,69
9 = 27 8,53
10 = 28 6,18
11 24,65 29 =
12 18,64 30 =
13 13,78 31 25,21
14 = 32 =
15 = 33 =
16 10,59 34 =
17 8,14 35 =
18 5,23

4.1.3 Receita consolidada

Finalmente, a Tabela 4-11 apresenta a composicao da receita bruta de servicos ao longo de toda a
CONCESSAO ADMINISTRATIVA.

Tabela 4-11: Receita Bruta de Servigos (RS MM)

Contraprestagao ) Venda Crédito Outras Receita
X Receita RGG Lo . T .
Efetiva reciclaveis | reciclaveis receitas Bruta
1 219,4 5,6 - - - 225,0
2 219,4 5,6 - - - 225,0
3 225,6 5,6 - - - 231,3
4 226,1 57 - - - 231,8

6 Conforme valor residual considerado nas planilhas de composic3o de custos que basearam os contratos entre
o DMLU e as empresas responsaveis pela prestacdo de servigos de coleta regular de residuos solidos urbanos
(domiciliares e publicos) no Municipio de Porto Alegre.
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Contraprestagdo . Venda Crédito Outras Receita
Efetiva Receita RGG reciclaveis | reciclaveis receitas Bruta

5 246,7 5,7 - - - 252,4
6 253,0 5,7 14,0 2,1 10,5 285,3
7 253,0 5,8 13,9 2,1 5,5 280,2
8 252,0 5,8 26,3 4,0 4,6 292,6
9 251,9 5,9 26,1 3,9 - 287,7
10 272,3 5,9 25,9 3,9 - 308,0
11 272,2 5,9 25,7 3,9 24,6 332,3
12 272,1 6,0 25,5 3,8 18,6 326,0
13 272,0 6,0 25,3 3,8 13,8 320,9
14 271,9 6,0 25,1 3,8 - 306,9
15 271,8 6,1 24,9 3,8 - 306,6
16 271,8 6,1 24,7 3,7 10,6 316,9
17 275,0 6,2 24,5 3,7 8,1 317,5
18 275,6 6,2 24,3 3,7 5,2 315,0
19 276,2 6,2 24,2 3,6 - 310,2
20 276,7 6,3 24,0 3,6 - 310,6
21 277,3 6,3 23,8 3,6 27,8 338,8
22 277,9 6,3 23,6 3,6 20,2 331,6
23 278,4 6,4 23,4 3,5 16,2 328,0
24 279,0 6,4 23,2 3,5 - 312,2
25 279,5 6,5 23,1 3,5 - 312,5
26 280,1 6,5 22,9 3,5 11,7 324,6
27 280,6 6,5 22,7 3,4 8,5 321,8
28 281,1 6,6 22,5 3,4 6,2 319,8
29 281,7 6,6 22,3 3,4 - 314,0
30 282,2 6,6 22,2 3,3 - 314,3
31 282,7 6,7 22,0 3,3 25,2 339,9
32 283,2 6,7 21,8 33 - 315,0
33 283,7 6,7 21,6 3,3 - 315,4
34 284,2 6,8 21,5 3,2 - 315,7
35 284,7 6,8 21,3 3,2 - 316,0

A Figura 4-1 apresenta as receitas consolidadas detalhadas. Destacam que os principais grupos de
receita sdo de contraprestacdo pecunidria e com venda de reciclaveis.
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Figura 4-1: Categorias de receitas consolidadas (RS MM)
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Na Figura 4-2 consta a composicdo da receita aferida pela CONCESSIONARIA considerando todo o
prazo da CONCESSAO ADMINISTRATIVA por item de receita.
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Figura 4-2: Composicdo da receita (RS MM)
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u CP Fixa (PA)
® CP Varidvel (PB)
m CP Varidvel (PC)

m CP Variavel (PD)

® Receita RGG

= Venda reciclaveis
m Créditos reciclaveis

m Outras receitas

4.2 Consideragoes acerca dos regimes de tributacao

Foi considerada a possibilidade de enquadramento do projeto no regime de tributagcdo por Lucro Real
ou por Lucro Presumido. A anadlise foi feita mantendo-se como referéncia o exercicio anterior, no qual
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o regime que apresentasse os melhores resultados para a CONCESSIONARIA, desde que atendidos os
critérios de enquadramento’, seria o escolhido para o préximo ano.

Avaliou-se a elegibilidade do futuro operador do servico a cada regime, bem como os impactos que
cada um teria sobre os fluxos de: impostos sobre a renda (incluindo a possibilidade de reduzir bases
de cdlculo mediante compensag¢do de prejuizos), impostos sobre a receita operacional (incluindo a
possibilidade de usufruir do tratamento fiscal associado a apuracdo de créditos de PIS/COFINS sobre
parte dos custos da CONCESSIONARIA) e impostos sobre rendimentos financeiros (com isenc¢do ou
incidéncia, correspondentemente), seguindo a legislacdo tributdria vigente. Ao final, o regime
assumido foi o de Lucro Real para toda a CONCESSAO ADMINISTRATIVA.

4.3 Impostos sobre receita

Os impostos incidentes sobre receitas sdao PIS, COFINS e ISS, detalhados a seguir. Nao foi considerada
a incidéncia de ICMS, uma vez que esse ndo se aplica sobre servigos de coleta de residuos sélidos. A
seguir sdo detalhadas as incidéncias desses impostos.

4.3.1 PIS/COFINS

O PIS e a COFINS® s3o incidentes tanto sobre a Receita Bruta de Servicos, como sobre a Receita
Financeira. A depender do regime de tributac3o, as aliquotas de PIS/COFINS para cada fonte de receita
sao:

Tabela 4-12: Incidéncia e aliquotas de PIS/COFINS
Regime ndo-cumulativo Regime cumulativo
(Lucro Real) (Lucro Presumido)

Receita Bruta de Servigos 1,65% 7,60% 0,65% 3,00%

Receita Financeira 0,65% 4,00% - -
Fonte: Receita Federal.

As taxas sdo aplicadas de acordo com o regime tributario assumido no ano em questdo, resultando
nos fluxos de pagamento de PIS/COFINS, dispostos na Tabela 4-13.

Tabela 4-13: Projecdo da cobranga de PIS/COFINS (RS MM)

Débito de Débito de
PIS/COFINS PIS/COFINS
1

-20,8 19 29,2
2 21,2 20 -28,8
3 -21,7 21 -31,4
4 -21,8 22 -30,9
5 -23,6 23 -30,8

7 Para o caso de enquadramento no regime de Lucro Presumido, é necessario que o faturamento da
CONCESSIONARIA no ano anterior ao ano de andlise seja inferior a R$ 78 milhdes.

8 Regulamentados pelas Leis n2 10.637, de 30 de dezembro de 2002, e n2 10.833, de 29 de dezembro de 2003.
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Débito de Débito de
PIS/COFINS PIS/COFINS

6 -26,5 24 -29,6
7 -26,0 25 -28,9
8 =001}, 26 -30,1
9 -26,7 27 -30,1
10 -28,5 28 -30,2
11 -30,8 29 -29,9
12 -30,3 30 -29,1
13 -30,0 31 =S5
14 -28,8 32 -29,4
15 -28,4 33 )7/
16 -29,4 34 -30,0
17 -29,5 35 -30,5
18 -29,5

4.3.2 Crédito de PIS/COFINS

O regime de incidéncia ndo-cumulativa permite o resgate de créditos de PIS/COFINS® referentes a
prestacdo de servigos ja tributados.

A parcela do tributo a ser recuperada de certa linha de custo depende da propor¢ao de gastos com
pessoal do servico em questdo, bem como da quantidade de pagamento de servicos e bens isentos
dessas tributagdes. A Tabela 4-14 explicita as estimativas de porcentagens de PIS/COFINS recuperaveis
para cada linha de custo, bem como a possibilidade de recuperacdo de créditos da amortizagdo dos
ativos intangiveis no periodo.

Tabela 4-14: Parcela de PIS/COFINS recuperavel para cada linha de custo e amortizacdo

Linha passivel de créditos

Pessoal 0%
Coleta e destinagao 80%
Taxa de fiscalizagdo, Seguros, Ressarcimento estudos 0%
CAPEX amortizado 80%

Os créditos de PIS/COFINS s3o calculados pela multiplicagdo da porcentagem recuperavel sobre o
pagamento projetado desses tributos para cada linha de custo, bem como para a amortizacao,
resultando na projecdo indicada na Tabela 4-15.

Tabela 4-15: Projecdo do crédito de PIS/COFINS (RS MM)
Crédito de Crédito de
PIS/COFINS PIS/COFINS
1 9,5 19 8,1

2 12,2 20 8,0

9 Regulamentados pelas Leis n2 10.637, de 30 de dezembro de 2002, e n2 10.833, de 29 de dezembro de 2003.
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Crédito de
PIS/COFINS

© 00 N o u b w

11
12
13
14
15
16
17
18

4.3.3 ISS

12,2
12,1
12,1
11,3
9,4
9,3
9,4
9,3
8,9
9,5
10,0
10,2
10,1
9,5
8,8
8,5

21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

PIS/COFINS
7,6
8,5
8,9
9,4
9,3
9,0
8,4
8,0
7,6
7,5
7,4
8,3
8,0
7,8
7,7

Em relacdo ao Imposto Sobre Servicos (ISS), sua incidéncia se da sobre a receita bruta da
CONCESSIONARIA. Tendo em vista que o ISS pode variar de acordo com a legislacio municipal, foi
considerada a aliquota especifica de Porto Alegre de 5,0%!° aplicada sobre a receita de
contraprestacao efetiva e receita com servicos RGG estimadas.

Tabela 4-16: Projecdo do crédito de PIS/COFINS (RS MM)

1

© 00 N o u B~ w N

m e
~ O

0 Conforme Art. 21 da LEI

-11,2
-11,2
11,6
11,6
-12,6
-12,9
-12,9
-12,9
-12,9
-13,9
-13,9

COMPLEMENTAR N¢

19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29

7, DE 7 DE DEZEMBRO DE 1973.

-14,1
-14,1
-14,2
-14,2
-14,2
-14,3
-14,3
-14,3
-14,3
-14,4
-14,4

Fonte:

http://Iproweb.procempa.com.br/pmpa/prefpoa/smf/usu_doc/coletanea_da_legislacao_do_iss_-_2020.pdf
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12

-13,9 30 -14,4
13 -13,9 31 -14,5
14 -13,9 32 -14,5
15 -13,9 33 -14,5
16 -13,9 34 -14,5
17 -14,0 35 -14,6
18 -14,1

4.4 Estimativa de Custos

4.4.1 Datas-base

A data-base do estudo é outubro de 2024; entretanto, a Tabela 4-17, a seguir, detalha a data-base de
cada referéncia ou indicador utilizado.

Tabela 4-17: Datas-Base

SICRO Julho/2024
SINAPI Outubro/2024
INCC Outubro/2024
IPCA Outubro/2024
Encargos Sociais (SINAPI) Novembro/2023

4.4.2 Custos Operacionais (OPEX) e Despesas
4.4.2.1 Custos Operacionais (OPEX)

Para a estimativa do custo de operacao global do projeto, foram detalhados os custos nas seguintes
categorias:

¢ Coleta Indiferenciada (convencional) Automatizada e Manual
¢ Coleta de Residuos da Limpeza Urbana

* Coleta Seletiva

¢ Unidades de Destino Certo (UDCs)

e Unidades de Triagem de Reciclaveis (UTs)

¢ Coleta de Residuos das UDCs, PEVs e UTs

¢ Unidades de Tratamento e Valorizacdo de Residuos (UTVRs)
e Transbordo e Transporte

e Aterro Sanitdrio

e Residuos da Construgao Civil (RCC)

¢ Administra¢do e Manutencao

¢ Educacdo Ambiental e Inclusdo Social
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As subsecdes a seguir apresentam o detalhamento do calculo dos custos associados a cada categoria.

4.4.2.1.1 Coletas

Para a definicdo dos custos das coletas foram considerados custos com veiculos e equipamentos, o
custo com a mao de obra, os custos com insumos e os custos com monitoramento da frota de coleta.

E relevante destacar que foi considerada a substituicdo gradual dos veiculos movidos por fontes
convencionais de energia, como o diesel, por veiculos movidos por fontes alternativas mais limpas.
Essa transicdo prevé a reducdo dos custos operacionais das atividades de coleta, decorrente do menor

consumo de combustivel e da diminui¢do das necessidades de manutengao desses veiculos.

4.4.2.1.1.1 Coleta Indiferenciada Automatizada

A Tabela 4-18 apresenta os custos de operacao da coleta indiferenciada automatizada, segregados em

custos de mao de obra, veiculos e equipamentos e monitoramento da frota.

Tabela 4-18: Custos de Operagio da Coleta Indiferenciada Automatizada (RS MM/ano)

" Veiculos e Monitoramento
Mao de Obra ) Custo Anual Total
Equipamentos da Frota
1

4,51 5,54 0,14 10,19
2 4,49 5,53 0,14 10,16
3 4,48 5,53 0,14 10,14
4 4,46 5,52 0,14 10,12
5 4,45 5,51 0,14 10,10
6 4,44 5,71 0,15 10,30
7 4,42 5,71 0,15 10,28
8 4,41 5,70 0,15 10,26
9 4,39 5,70 0,15 10,24
10 4,38 5,70 0,15 10,23
11 4,37 4,51 0,14 9,01
12 4,35 4,51 0,14 9,00
13 4,34 4,51 0,14 8,98
14 4,32 4,51 0,14 8,97
15 4,31 4,51 0,14 8,95
16 4,30 3,67 0,14 8,10
17 4,28 3,67 0,14 8,09
18 4,27 3,67 0,14 8,07
19 4,25 3,67 0,14 8,06
20 4,24 3,67 0,14 8,05
21 4,23 3,23 0,14 7,60
22 4,21 3,23 0,14 7,59
23 4,20 3,23 0,14 7,57
24 4,19 3,23 0,14 7,56
25 4,17 3,23 0,14 7,54
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Veiculos e Monitoramento
Mao de Obra ) eu ! Custo Anual Total
Equipamentos da Frota
26

4,16 3,23 0,14 7,53
27 4,14 3,23 0,14 7,52
28 4,13 3,23 0,14 7,50
29 4,12 3,23 0,14 7,49
30 4,10 3,23 0,14 7,47
31 4,09 3,23 0,14 7,46
32 4,08 3,23 0,14 7,45
33 4,06 3,23 0,14 7,43
34 4,05 3,23 0,14 7,42
35 4,04 3,23 0,14 7,41

4.4.2.1.1.2 Coleta Indiferenciada Manual

A Tabela 4-19 apresenta os custos de operacao da coleta indiferenciada manual, segregados em custos
de mao de obra, veiculos e equipamentos e monitoramento da frota.

Tabela 4-19: Custos de Operacio da Coleta Indiferenciada Manual (RS MM/ano)

Veiculos e Monitoramento
Mao de Obra ) eu ! Custo Anual Total
Equipamentos da Frota
1

17,69 10,58 0,71 28,99
2 17,69 10,58 0,71 28,98
3 17,69 10,58 0,71 28,98
4 17,63 10,57 0,71 28,92
5 17,63 10,57 0,71 28,91
6 17,63 11,03 0,77 29,43
7 17,63 10,20 0,71 28,54
8 17,63 10,20 0,71 28,55
9 17,63 10,21 0,71 28,55
10 17,63 10,22 0,71 28,56
1 17,63 9,18 0,71 27,52
12 17,57 9,18 0,71 27,47
13 17,57 9,19 0,71 27,47
14 17,57 9,19 0,71 27,48
15 17,57 9,20 0,71 27,48
16 17,57 7,22 0,71 25,51
17 17,57 7,23 0,71 25,51
18 17,57 7,23 0,71 25,51
19 17,51 7,24 0,71 25,46
20 17,51 7,24 0,71 25,46
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21

22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

4.4.2.1.1.3 Coleta de Residuos da Limpeza Urbana

Equipamentos

17,45
17,45
17,45
17,45
17,45
17,45
17,39
17,39
17,39
17,39
17,39
17,39
17,39
17,33
17,33

6,46
6,47
6,47
6,47
6,48
6,01
6,01
6,01
6,01
6,02
6,02
6,02
6,03
6,03
6,03

Monitoramento
da Frota

0,71
0,71
0,71
0,71
0,71
0,69
0,69
0,69
0,69
0,69
0,69
0,69
0,69
0,69
0,69

Custo Anual Total

24,62
24,62
24,63
24,63
24,63
24,14
24,09
24,09
24,09
24,10
24,10
24,10
24,11
24,05
24,05

A Tabela 4-20 apresenta os custos de operagao da coleta de residuos da limpeza urbana, segregados
em custos de mdo de obra, veiculos e equipamentos e monitoramento da frota.

Tabela 4-20: Custos de Operagio da Coleta de Residuos da Limpeza Urbana (RS MM/ano)

» Veiculos e
Mao de Obra )
Equipamentos

1

© 00 N o u b W

11
12
13
14
15

6,81
6,81
6,80
6,80
6,79
6,78
6,78
6,77
6,76
6,76
6,75
6,75
6,74
6,73
6,73

8,69
8,68
8,67
8,67
8,66
8,36
8,36
8,35
8,35
8,35
7,90
7,90
7,89
7,89
7,89

Monitoramento
da Frota

0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25

Custo Anual Total

15,76
15,74
15,73
15,71
15,70
15,39
15,38
15,37
15,37
15,36
14,90
14,89
14,88
14,88
14,87
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17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

Equipamentos

6,72
6,72
6,71
6,70
6,70
6,69
6,69
6,68
6,67
6,67
6,66
6,66
6,65
6,64
6,64
6,63
6,63
6,62
6,61
6,61

4.4.2.1.1.4 Coleta Seletiva

7,14
7,14
7,14
7,13
7,13
6,49
6,48
6,48
6,48
6,48
6,05
6,05
6,05
6,04
6,04
6,04
6,04
6,03
6,03
6,03

Monitoramento
da Frota

0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25
0,25

Custo Anual Total

14,11
14,11
14,10
14,09
14,08
13,43
13,42
13,41
13,40
13,39
12,96
12,95
12,95
12,94
12,93
12,92
12,91
12,90
12,89
12,89

A Tabela 4-21 apresenta os custos de operacdo da coleta seletiva de reciclaveis, segregados em custos

de mdo de obra, veiculos e equipamentos e monitoramento da frota.

Tabela 4-21: Custos de Operacgio da Coleta Seletiva de Reciclaveis (RS MM/ano)

Equipamentos

1

O 00 N o u B~ W N
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o

10,73
10,75
10,77
10,78
10,80
10,81
10,83
10,84
10,86
10,87

3,68
3,68
3,68
3,68
3,69
3,54
3,54
3,54
3,53
3,53

Monitoramento
da Frota

0,29
0,29
0,29
0,29
0,29
0,27
0,27
0,27
0,27
0,27

Custo Anual Total

14,70
14,72
14,74
14,76
14,78
14,62
14,64
14,65
14,66
14,67
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12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

4.4.2.1.1.5 Coleta de Residuos das UDCs, PEVs e UTs

Equipamentos

10,89
10,90
10,92
10,93
10,95
10,96
10,98
10,99
11,01
11,02
11,04
11,05
11,07
11,08
11,10
11,11
11,13
11,14
11,16
11,17
11,19
11,20
11,22
11,23
11,25

3,06
3,05
3,05
3,05
3,05
2,58
2,58
2,58
2,57
2,57
2,22
2,22
2,22
2,22
2,22
2,08
2,08
2,08
2,08
2,08
2,08
2,07
2,07
2,07
2,07

Monitoramento
da Frota

0,19
0,19
0,19
0,19
0,19
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,04
0,04
0,04
0,04
0,04
0,02
0,02
0,02
0,02
0,02
0,02
0,02
0,02
0,02
0,02

Custo Anual Total

14,13
14,14
14,16
14,17
14,18
13,65
13,66
13,67
13,69
13,70
13,30
13,31
13,33
13,34
13,35
13,21
13,23
13,24
13,25
13,27
13,28
13,29
13,31
13,32
13,33

ATabela 4-23 apresenta os custos de operacdo da coleta de residuos das UDCs, PEVs e UTs, segregados
em custos de mao de obra, veiculos e equipamentos e monitoramento da frota.

Tabela 4-22: Custos de Operagio da Coleta de Residuos das UDCs, PEVs e UTs (RS MM/ano)

Veiculos e
Equipamentos

1

0,42
0,42
0,42
0,42
0,42

0,76
0,76
0,76
0,76
0,76

Monitoramento
da Frota

0,12
0,12
0,12
0,12
0,12

Custo Anual Total

1,30
1,30
1,30
1,30
1,30
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Veiculos e Monitoramento
Mao de Obra ) eu ! Custo Anual Total
Equipamentos da Frota
6

0,42 0,72 0,12 1,26
7 0,42 0,72 0,12 1,26
8 0,42 0,72 0,12 1,26
9 0,42 0,72 0,12 1,26
10 0,42 0,72 0,12 1,26
11 0,42 0,63 0,12 1,17
12 0,42 0,63 0,12 1,17
13 0,42 0,63 0,12 1,17
14 0,42 0,63 0,12 1,17
15 0,42 0,63 0,12 1,17
16 0,42 0,50 0,12 1,04
17 0,42 0,50 0,12 1,04
18 0,42 0,50 0,12 1,03
19 0,42 0,50 0,12 1,03
20 0,42 0,50 0,12 1,03
21 0,42 0,46 0,12 0,99
22 0,42 0,46 0,12 0,99
23 0,42 0,46 0,12 0,99
24 0,42 0,46 0,12 0,99
25 0,42 0,46 0,12 0,99
26 0,41 0,46 0,12 0,99
27 0,41 0,46 0,12 0,99
28 0,41 0,46 0,12 0,99
29 0,41 0,46 0,12 0,99
30 0,41 0,46 0,12 0,99
31 0,41 0,46 0,12 0,99
32 0,41 0,46 0,12 0,98
33 0,41 0,46 0,12 0,98
34 0,41 0,46 0,12 0,98
35 0,41 0,46 0,12 0,98

4.4.2.1.2 Unidades de Destino Certo (UDCs)

Os custos estimados para as Unidades de Destino Certo existentes consideraram os custos com a mao
de obra e os custos com os insumos necessarios para o desempenho das atividades de cada unidade.
Ademais, foram considerados os custos de operacgao das quatro novas UDCs a serem implantadas, cuja
operacgao se inicia no ano 4. A Tabela 4-23 apresenta os custos anuais de cada UDC e o custo total de
operac¢dao com as unidades.
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Tabela 4-23: Custos de Operac¢io das Unidades de Destino Certo (RS MM/ano)

Carvalho
de

Freitas

0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46

Fatima
Pinto

0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42

Bernardino

Amorim

0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39
0,39

. Cancio
Cruzeiro
Gomes

0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42

0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34

0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42

Princesa

Isabel

0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42
0,42

0,29
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32
0,32

Novas
UDCs

1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54
1,54

3,17

3,20
3,20
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
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4.4.2.1.3 Unidades de Triagem de Reciclaveis (UTs)

A contratagdo dos servigos de triagem é considerada na solugdo referencial; contudo, destaca-se que
sera facultado as associagdes e cooperativas celebrar contrato com o CONCEDENTE ou com a

CONCESSIONARIA.

Para a estimativa do custo global de operagao, foram consideradas as diretrizes definidas no Anexo |l

- Caderno de Encargos.

Com base nessas condicdes, estimou-se um custo anual de operacdo de RS 14,60 milhdes do ano 1 ao
ano 8 e de RS 15,79 milhdes do ano 9 até o fim da Concess3o.

4.4.2.1.4 Unidades de Tratamento e Valoriza¢do de Residuos (UTVRs)

A Tabela 4-24 apresenta os custos operacionais estimados para as duas unidades de tratamento e

valorizagdo de residuos propostas na solucdo de referéncia.

Tabela 4-24: Custos de operacdo das Unidades de Tratamento e Valoriza¢io de Residuos (RS MM/ano)

UTVR Norte

UTVR Sul -
Lomba do
Pinheiro

1 i
2 i
3 i
4 i
5 i
6 i
7 i
8 14,68
9 14,63
10 14,58
1 14,53
12 14,47
13 14,42
14 14,37
15 14,32
16 14,27
17 14,82
18 14,89

4.4.2.1.5 Transbordo e Transporte para a Disposicao Final

UTVR Norte

16,18
16,12
16,23
16,17
16,11
16,05
16,00
15,94
15,88
15,83
15,77
16,38

Custo Anual
Total

16,18
16,12
30,91
30,80
30,69
30,58
30,47
30,36
30,26
30,15
30,04
31,20
31,35

19

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

UTVR Sul -

Lomba do
Pinheiro

14,96
15,02
15,09
15,15
15,21
15,27
15,33
15,39
15,44
15,50
15,55
15,60
15,65
15,70
15,74
15,79
15,83

16,46
16,53
16,60
16,67
16,74
16,81
16,88
16,94
17,01
17,07
17,13
17,18
17,24
17,30
17,35
17,40
17,45

Custo Anual
Total

31,49

31,63
31,76
31,89
32,02
32,15
32,27
32,39
32,51
32,62
32,73
32,84
32,94
33,05
33,14
33,24
33,33

Para a estimativa dos custos com transbordo e transporte de rejeitos, foram consideradas as
operacGes da Unidade de Tratamento e Valoriza¢do de Residuos Norte e a da Unidade Operacional de

Lomba do Pinheiro, incluindo mdo de obra, veiculos e equipamentos, materiais e manutencao e,
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exclusivamente para a unidade sul, custos adicionais com o Centro de Recepc¢do de Visitantes e
Educacdao Ambiental.

A Tabela 4-25 apresenta os custos operacionais resumidos para as unidades operacionais norte e sul
(Lomba do Pinheiro).

Tabela 4-25: Custos de operagcdo com Transbordo e Transporte (RS MM/ano)

Unidade ) Unidade )

Operacional Unlda.de Custo Anual Operacional Unlda.de Custo Anual

Sul — Lomba Operacional Total Sul — Lomba Operacional Total

do Pinheiro Norte do Pinheiro Norte
1 22,35 - 22,35 19 6,24 6,41 12,66
2 22,78 - 22,78 20 6,21 6,39 12,60
3 22,76 - 22,76 21 5,01 5,22 10,23
4 22,23 - 22,23 22 4,98 5,19 10,17
5 22,21 - 22,21 23 4,95 5,17 10,12
6 11,26 7,95 19,21 24 4,92 5,15 10,07
7 10,96 8,15 19,11 25 4,89 5,13 10,01
8 8,12 8,19 16,32 26 4,60 4,86 9,46
9 8,12 8,19 16,31 27 4,57 4,84 9,41
10 8,11 8,19 16,30 28 4,54 4,81 9,36
11 7,65 7,73 15,38 29 4,51 4,79 9,31
12 7,64 7,73 15,37 30 4,48 4,77 9,25
13 7,63 7,72 15,35 31 4,45 4,75 9,20
14 7,63 7,72 15,34 32 4,42 4,73 9,15
15 7,62 7,71 15,33 33 4,39 4,71 9,10
16 6,44 6,56 13,00 34 4,37 4,68 9,05
17 6,31 6,46 12,77 35 4,34 4,66 9,00
18 6,28 6,44 12,71

4.4.2.1.6 Transporte de CDR

Para a estimativa dos custos com transporte de CDR, foram consideradas as operac¢des da Unidade de
Tratamento e Valorizagdo de Residuos Norte e a da Unidade Operacional de Lomba do Pinheiro,
incluindo mao de obra, veiculos e equipamentos.

A Tabela 4-26 apresenta os custos operacionais resumidos para as unidades operacionais norte e sul
(Lomba do Pinheiro).

Tabela 4-26: Custos de opera¢do com Transporte de CDR (RS MM/ano)

Unidade ) Unidade )
: Unidade ) Unidade
Operacional Custo Anual Operacional Custo Anual

Operacional Operacional
P Total Sul — Lomba P

il Norte Norte
do Pinheiro do Pinheiro

Total

1 - - - 19 0,89 0,96 1,85
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Unidade

Operacional Unida.de Custo Anual
Sul — Lomba Operacional Total
do Pinheiro Norte
2 - - -
3 - - -
4 - - -
5 - - =
6 - - -
7 - - =
8 - - -
9 - - -
10 - - -
11 - - -
12 - - -
13 - - -
14 . - -
15 - - -
16 - - -
17 0,53 0,57 1,10
18 0,70 0,75 1,45

4.4.2.1.7 Aterro Sanitario

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34

Unidade
Operacional

Sul — Lomba
do Pinheiro

1,10
1,34
1,60
1,88
2,18
2,50
2,84
3,19
3,63
4,01
4,41
4,83
5,25
5,69
6,14
6,60

Unidade
Operacional
Norte
1,20
1,52
1,81
2,12
2,45
2,80
3,17
3,56
4,04
4,46
4,90
5,36
5,83
6,31
6,81
7,38

Custo Anual
Total

2,30
2,86
3,40
3,99
4,63
5,30
6,01
6,76
7,66
8,48
9,32
10,19
11,09
12,01
12,95
13,98

A Tabela 4-27 apresenta os custos anuais com disposi¢do final estimados para o horizonte de projeto.

Tabela 4-27: Custo com disposi¢ao final ambientalmente adequada (RS MM/ano)

Custo Anual Total m Custo Anual Total

1

© 00 N O Uu B~ W N

S N N =
w N Lk O

59,79
61,19
62,48
63,79
65,13
52,00
51,84
42,84
42,72
42,59
42,45
42,32
42,18

19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31

37,33
36,62
35,91
35,21
34,52
33,83
33,14
32,46
31,78
31,11
30,44
29,77
29,11
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m Custo Anual Total m Custo Anual Total
14

42,04 32 28,46
15 41,89 33 27,81
16 41,74 34 27,16
17 38,76 35 26,52
18 38,04

4.4.2.1.8 Residuos da Construgao Civil (RCC)

Para os custos de operagdo do tratamento e disposicao final de RCC, considerou-se o tratamento dos
residuos e a disposicdo final dos rejeitos em aterro de inertes devidamente licenciado.

A Tabela 4-28 apresenta os custos anuais divididos em custos com mao de obra e custos com veiculos
e equipamentos.

Tabela 4-28: Custo de operacdo com tratamento e disposicao final de RCC (RS MM/ano)

m Custo Anual Total

1 0,64
10 0,64
20 0,64
35 0,64

4.4.2.1.9 Administracdo e Manutenc¢ao

Os custos de administragdo e manutengao consideram a totalidade da mao de obra alocada para as
seguintes areas de atuagdo:

e Geréncia geral

e Geréncia comercial e de comunicagao

* Geréncia administrativa e financeira

e Geréncia de Planejamento, Projeto e Obras
e Geréncia de OperacGes

e Geréncia de Manutencdo

Além dos custos com mao de obra, sdo considerados os custos com os seguintes imdveis operacionais:

e Prédio administrativo
* Oficinas/Garagens
e Pontos de Apoio

Foram considerados ainda custos com veiculos leves de apoio operacional, custos com servicos de
terceiros e servigos de informatica.

A Tabela 4-29 apresenta os custos anuais com administragdao e manutencgao.
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Tabela 4-29: Custo com administra¢do e manutengdo (RS MM/ano)

Imdveis Veiculos de Apoio
Mao de Obra .. X P Outros Custos Custo Anual Total
Operacionais Operacional
1

5,75 2,94 0,18 0,58 9,44
10 5,75 2,94 0,18 0,58 9,44
20 5,75 2,94 0,18 0,58 9,44
35 5,75 2,94 0,18 0,58 9,44

4.4.2.1.10 Educacdo Ambiental e Inclusdo Social
Os custos operacionais de Educacao Ambiental e Inclusao Social consideram a seguinte mao de obra:

e Gerente de Meio Ambiente e Inclusdo Social
e Assessor de RelagGes Publicas

¢ Educador Ambiental

e Técnico em Meio Ambiente

¢ Assistente Social

e Técnico em Seguranca do Trabalho

* Motorista

Além dos custos com mdo de obra, sdo considerados os custos com os principais programas
socioambientais, que serdo desenvolvidos continuamente ao longo de toda a CONCESSAO
ADMINISTRATIVA, a saber:

e Programa Educa¢do Ambiental
e Programa de Inclusdo e Protec¢do Social dos Catadores

Foram considerados ainda custos com veiculos leves de apoio operacional.

A Tabela 4-30 apresenta os custos anuais com os educacao ambiental e inclusao social.

Tabela 4-30: Custo com educag¢ido ambiental e inclusdo social (RS MM/ano)

Veiculos de

- ) Acgoes Sociais e Custo Anual
Mao de Obra Apoio ) )
) Ambientais Total
Operacional

1 0,78 0,06 1,82 2,66
10 0,78 0,06 1,82 2,66
20 0,78 0,06 1,82 2,66
35 0,78 0,06 1,82 2,66

4.4.2.1.11 Consolidado

A Tabela 4-31 apresenta os valores de cada categoria de custo ano a ano, bem como sua somatoria,
que resulta nos Custos Operacionais. Convém ressaltar que ao longo dos 35 anos de concessao, espera-
se ganhos de eficiéncia devido a mudangas tecnoldgicas e descoberta de novas solu¢des mais
eficientes para a prestacao dos servicos de manejo de RSU.
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Isto é particularmente relevante considerando que o maior vetor de custos da operacdo estd associado
aos servicos de coleta, atividade altamente suscetivel a evolugGes tecnoldgicas como, por exemplo,
menores niveis de consumo de combustivel e maiores graus de automagado no processo de coleta.

Desta forma, de modo a modelar a captura de ganhos de eficiéncia decorrentes do avango esperado
da fronteira tecnolégica do setor por parte da CONCESSIONARIA e de traduzi-los em termos de
modicidade tarifaria (ou seja, compartilhando parte dos ganhos de eficiéncia esperados com os
usudrios do servico), considerou-se um redutor nos valores médios de OPEX ao longo do tempo. Dessa
forma, adotou-se um redutor de 0,71% a.a. idéntico ao redutor ja adotado pela ARSESP!! em
procedimentos passados.

11 Nota Técnica: NT.F-0016-2021.
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Tabela 4-31: Projecdo consolidada dos custos operacionais (RS MM/ano)

Coleta Coleta Coleta Coleta de UDCs, UTVRs Transporte e | Transporte Aterro Ed. Ambiental e Total
Indiferenciada | de RPU Seletiva PEVs e UTs Transbordo de CDR Sanitario Inc. Social

O 00 N O U B W N
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39,18
39,15
39,12
39,03
39,01
39,73
38,82
38,81
38,80
38,78
36,54
36,47
36,46
36,45
36,44
33,61
33,60
33,59
33,52
33,51
32,22
32,21
32,20
32,19
32,18
31,67
31,60
31,59
31,58
31,57
31,56
31,55
31,54
31,47
31,46

15,76
15,74
15,73
15,71
15,70
15,39
15,38
15,37
15,37
15,36
14,90
14,89
14,88
14,88
14,87
14,11
14,11
14,10
14,09
14,08
13,43
13,42
13,41
13,40
13,39
12,96
12,95
12,95
12,94
12,93
12,92
12,91
12,90
12,89
12,89

14,70
14,72
14,74
14,76
14,78
14,62
14,64
14,65
14,66
14,67
14,13
14,14
14,16
14,17
14,18
13,65
13,66
13,67
13,69
13,70
13,30
13,31
13,33
13,34
13,35
13,21
13,23
13,24
13,25
13,27
13,28
13,29
13,31
13,32
13,33

1,30
1,30
1,30
1,30
1,30
1,26
1,26
1,26
1,26
1,26
1,17
1,17
1,17
1,17
1,17
1,04
1,04
1,03
1,03
1,03
0,99
0,99
0,99
0,99
0,99
0,99
0,99
0,99
0,99
0,99
0,99
0,98
0,98
0,98
0,98

3,17
3,20
3,20
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73
4,73

15,76
15,76
15,76
15,76
15,76
15,76
15,76
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99
16,99

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

16,18
16,12
30,91
30,80
30,69
30,58
30,47
30,36
30,26
30,15
30,04
31,20
31,35
31,49
31,63
31,76
31,89
32,02
32,15
32,27
32,39
32,51
32,62
32,73
32,84
32,94
33,05
33,14
33,24
33,33

21,4
21,9
21,8
21,8
21,3
18,4
18,3
15,7
15,6
15,6
14,8
14,7
14,7
14,7
14,7
12,5
13,3
13,6
13,9
14,3
12,6
13,0
13,6
14,1
14,7
14,9
15,5
16,3
17,1
17,8
18,6
19,4
20,3
21,1
22,1

1,10

1,45

1,85

2,30

2,86

3,40

3,99

4,63

5,30

6,01

6,76

7,66

8,48

9,32
10,19
11,09
12,01
12,95
13,98

59,79
61,19
62,48
63,79
65,13
52,00
51,84
42,84
42,72
42,59
42,45
42,32
42,18
42,04
41,89
41,74
38,76
38,04
37,33
36,62
35,91
35,21
34,52
33,83
33,14
32,46
31,78
31,11
30,44
29,77
29,11
28,46
27,81
27,16
26,52

0,00
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64
0,64

9,44
9,43
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44
9,44

2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66
2,66

184,10
186,56
187,82
190,06
191,35
191,63
190,40
194,62
194,37
194,11
189,62
189,29
189,03
188,76
188,49
181,66
180,70
180,41
180,12
179,94
175,17
175,09
175,05
175,06
175,11
173,63
173,70
173,98
174,18
174,41
174,66
174,95
175,26
175,53
175,95
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4.4.2.2 Despesas da CONCESSAO ADMINISTRATIVA

4.4.2.2.1 Taxa de Regulacao, Controle e Fiscalizacao

Conforme Art. 8 da Lei 11.445/2007, fica por conta do titular dos servigos publicos de saneamento
basico determinar a entidade responsavel pela regulacao e fiscalizagcdo dos servicos de saneamento
basico.

Foram previstas despesas com a fiscalizacdo da prestacdo dos servicos, a ser realizada pela AGENCIA
REGULADORA. Considerou-se uma taxa de 0,60% da receita bruta de servicos auferida pela
CONCESSIONARIA, conforme taxa estabelecida para a prestacdo de servicos de Abastecimento de
Agua e Esgotamento Sanitario pela Agéncia Estadual de Regulacdo dos Servigos Publicos Delegados do
Rio Grande do Sul, a AGERGS.

4.4.2.2.2 Verificador independente

Considerou-se a contratacdo de empresa especializada para atuacdo como verificador independente
prestando apoio a fiscalizagdo dos servicos objeto da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, no valor de RS
1.400.000,00 ao ano.

4.4.2.2.3 Reembolso de despesas com estruturagdo da PMI

Admitiu-se o pagamento, por parte da CONCESSIONARIA, dos custos de estruturacdo do PMI no
primeiro ano de concess3o. O valor adotado foi de RS 7.784.612,81'2, remuneragdo definida pelo
consércio para reembolso das despesas. E valido ressaltar que o valor esta dentro do limite de 2,5%
do valor total do CAPEX ou do OPEX, de acordo com o inciso Il, § 5° do artigo 42 do Decreto n° 8.428
de 2015.

4.4.2.2.4 Seguros e garantias

A contratacdo de seguros e garantias foi considerada tendo em vista os riscos envolvidos na operacao
e a garantia de execuc¢do do contrato. Para definicdo dos percentuais segurados e prémios utilizou-se
como fonte o Plano de Negdcio Referencial da estruturacdo do projeto para delegacdo da prestagdo
dos servicos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitario do Municipio de Porto Alegre®® e o
Plano de Negécio Referencial do CONVALE!. Foram previstas o seguro dos seguintes itens:

* Riscos nomeados/operacionais: valor segurado equivalente a 1,9% do CAPEX ativo;

e Risco responsabilidade civil: valor segurado equivalente a 3,8% do CAPEX ativo;

e Risco de engenharia: CAPEX com obras;

e Garantia de proposta: 0,1% do valor de contrato, que equivale ao somatdrio das receitas de
contraprestacdo de todo o periodo de concessao;

* Garantia de execugao do contrato: 10% do valor estimado para investimentos previstos para
os préximos 5 anos de contrato, sendo que o montante a ser segurado ndo deve ser inferior
a 50% dos custos operacionais incorridos no ano anterior, de modo que, em caso de quebra
contratual, seja possivel reestruturar a operagao.

12 Esse valor equivale ao valor de RS 7.374.110,68, cuja data base é maio de 2023, atualizado pelo IPCA até
outubro de 2024, data-base dos valores apresentados neste estudo.

13 MUNICIPIO DE PORTO ALEGRE/RS, 2020. Estruturacdo de Projeto Relativo a Delegacdo dos Servicos de
Saneamento do Municipio de Porto Alegre/RS.

14 CONVALE, 2020. Estruturacdo do Sistema de Gest3o de Residuos Sélidos Urbanos — Plano de Negdcios
Referencial.
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Na Tabela 4-32 apresenta-se o valor segurado, bem como o prémio de cada item.

Tabela 4-32: Seguros e garantias — critério, valor segurado e prémio

ceruros . Valor segurado em Prémio
g 2025 (MM R$) (em %)

Riscos nomeados/operacionais 1,9% CAPEX ativo 4,04 0,40%
Risco responsabilidade civil 3,8% CAPEX ativo 8,07 0,70%
Risco de engenharia 100% CAPEX em obras 24,40 0,40%
Garantia proposta 0,1% Somatdrio das receitas contraprestagao 9,37 0,50%

. 10% Capex previsto 5 anos subsequentes /
G tia d dod trat 40,34 0,75%
AFARSI S EXECUCHE GO CONTIAto Nunca inferior a 50% OPEX ano anterior °

Fonte: CONVALE (2020)%, p. 27.

Ressalte-se que foi ainda considerada a incidéncia de IOF (imposto sobre operagdes de crédito, cdmbio
e seguro, ou relativas a titulos ou valores mobiliarios) sobre os prémios de seguros com aliquota de
7,38%. A Tabela 4-33 detalha os dispéndios referentes a seguros e garantias do projeto.

Tabela 4-33: Projecdo de gastos anuais com seguros e garantia (RS K)

Riscos Risco . . Garantia de
nomeados/ responsabilidade Risco de. Garantia execugdo do
operacionais civil engenharia proposta contrato
1 16,1 56,5 97,6 46,9 302,5 38,3 558,0
2 19,3 67,5 185,3 - 174,9 33,0 480,0
3 19,9 69,7 31,8 - 232,2 26,1 379,7
4 21,8 76,2 99,4 - 236,4 32,0 465,7
5 30,3 105,9 446,0 - 217,7 59,0 859,0
6 33,5 117,1 16,2 - 134,0 22,2 323,0
7 42,8 149,8 405,6 - 164,1 56,2 818,4
8 43,8 153,4 - - 116,1 23,1 336,4
9 43,8 153,4 - - 135,5 24,6 357,2
10 43,8 153,4 - - 135,4 24,5 357,2
11 50,1 175,3 - - 137,1 26,7 389,2
12 54,5 190,7 - - 122,4 27,1 394,7
13 57,5 201,1 - - 101,6 26,6 386,8
14 57,5 201,1 - - 83,2 25,2 367,0
15 57,6 201,7 5,9 - 83,2 25,7 374,2
16 62,4 218,4 101,3 - 106,1 36,0 524,3
17 64,8 226,6 - - 127,9 30,9 450,3
18 65,9 230,6 - - 174,8 34,8 506,1
19 65,9 230,6 - - 198,4 36,5 531,4
20 68,4 239,3 131,0 - 198,3 47,0 684,1
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Riscos Risco Garantia de

nomeados/ responsabilidade Risco de. Garantia execugdo do
operacionais civil engenharia proposta contrato
21 75,4 263,7 - - 176,3 38,0 553,4
22 82,4 288,4 114,12 - 138,8 46,0 669,7
23 85,9 300,7 - - 95,7 35,6 517,9
24 85,9 300,7 - - 74,1 34,0 494,7
25 86,2 301,6 13,0 - 74,8 35,1 510,6
26 89,3 312,7 - - 72,3 35,0 509,3
27 92,1 322,3 16,2 - 106,2 39,6 576,3
28 93,4 326,9 - - 84,0 37,2 541,6
29 93,5 327,2 - - 70,8 36,3 527,8
30 93,5 327,2 - - 70,2 36,2 527,1
31 100,1 350,3 20,4 - 70,2 39,9 580,9
32 100,5 351,9 16,2 - 4,9 35,0 508,6
33 100,6 351,9 - - 0,1 33,4 485,9
34 100,5 351,9 - - - 33,4 485,9
35 100,5 351,9 - - - 33,4 485,9

4.4.2.2.5 Despesa com comité de resolucdo de conflitos (Dispute Board)

Foram previstas despesas com a manuten¢dao de um comité de resolucdo de conflitos (Dispute Board)
durante todo o prazo da concessdo, buscando evitar que possiveis incongruéncias entre as partes
sejam levadas para arbitragens, gerando impacto negativos para os usuarios, CONCESSIONARIA e
CONCEDENTE.

O Dispute Board seria composto por trés membros, acionados em meio aos processos de reequilibrio
—ou seja, a cada 5 anos. Considerando que, referencialmente, o comité trabalharia por 5 meses para
resolucdo de conflitos a um custo de RS 40 mil para cada membro por més, considerou-se que o gasto
nos anos do reequilibrio seria de RS 600.000.

4.4.2.3 OPEX Consolidado

A Tabela 4-34 apresenta os valores de cada categoria de custo ano a ano, bem como sua somatoria,
que resulta nos Custos Operacionais.

Tabela 4-34: Projecdo dos custos e despesas operacionais (RS MM)

Taxa de

Custos fiscalizagao e Reembolso Seguros e
. . : .I? ¢ - o X Dispute Board Total

Operacionais verificador estruturacao garantias

independente

1 - 183,8
2 175,4 1,4 - 0,4 - 177,3
3 175,3 1,5 - 0,3 - 177,2
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Custos

Operacionais

Taxa de
fiscalizagdo e
verificador

Reembolso
estruturagao

Seguros e
ETENED

Dispute Board

4 176,8
5 176,1
6 175,6
7 173,2
8 176,5
9 175,0
10 173,5
11 168,0
12 166,4
13 164,9
14 163,5
15 162,0
16 154,3
17 152,3
18 150,8
19 149,4
20 148,1
21 142,4
22 141,3
23 140,2
24 139,1
25 138,0
26 135,5
27 134,5
28 133,7
29 132,8
30 132,0
31 131,2
32 130,4
33 129,7
34 128,9
35 128,3

independente
1,5
1,6
1,7
1,7
1,8
1,8
1,9
1,9
1,9
1,9
1,9
1,9
1,9
1,9
1,9
1,9
1,9
1,9
1,9
2,0
2,0
2,0
2,0
2,0
2,0
2,0
2,0
2,0
2,0
2,0
2,0
2,0

0,4
0,8
0,3
0,8
0,3
0,3
0,3
0,4
0,4
0,4
0,4
0,4
0,5
0,4
0,5
0,5
0,5
0,5
0,6
0,5
0,5
0,5
0,5
0,6
0,5
0,5
0,5
0,6
0,5
0,5
0,5
0,5

0,6

178,7
179,2
177,7
175,8
178,7
177,2
176,4
170,3
168,7
167,2
165,8
164,9
156,7
154,6
153,2
151,8
151,2
144,8
143,9
142,6
141,5
141,1
138,0
137,0
136,2
135,3
135,1
133,7
132,9
132,1
131,3
131,3

A Figura 4-3 apresenta os custos consolidados detalhadas. Destacam que os principais grupos de custos
sdo os gastos com servicos de coleta e fiscalizacdo e operacdo de UTs e UTVR.
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Figura 4-3: Projecdo dos custos e despesas anuais (RS MM)
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Na Figura 4-4 consta os custos operacionais consolidados durante toda a CONCESSAO
ADMINISTRATIVA considerando a abertura por etapa de processo.

Figura 4-4: Composicdo de custo em toda CONCESSAO ADMINISTRATIVA (RS MM)
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UTWR
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w Administragao e Educagdo ambiental

m Despesascom ag.reguladora e ver. independente
= Reemboko de despesas estruturagdo do projeto
m SEurosega antias

u Despesa com dispute board

4.4.3 Investimentos (CAPEX)

Os custos totais de investimentos previstos para cada etapa do gerenciamento de residuos sélidos de
Porto Alegre sdo apresentados, de forma sintética, na Tabela 4-35.
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Tabela 4-35: CAPEX Global por etapa do gerenciamento de residuos sélidos de Porto Alegre

Etapa do Gerenciamento Custo Global

Coleta Indiferenciada de RSU RS 540.263.224,62
Coleta de Residuos Sélidos da Limpeza Urbana RS 159.438.917,35
Coleta Seletiva RS 79.728.927,13
Unidades de Destino Certo e Pontos de Entrega Voluntaria RS 6.069.927,05
Unidades de Triagem de Reciclaveis e Unidade de Compostagem RS 92.417.282,17
Coleta de Residuos das UDCs, PEVs e UTs RS 25.643.647,61
Unidades de Tratamento RS 300.780.846,81
Transbordo e Transporte RS 109.301.012,27
Residuos da Construgdo Civil (RCC) RS 9.361.208,84
Licenciamento Ambiental RS 1.306.544,30
Administragdo e Manutengao RS 2.246.048,00
Educacdo Ambiental e Inclusdo Social RS 802.160,00
Planos Iniciais de Operagdo da Concessdo RS 3.962.528,13

Total RS 1.331.322.274,29

Entretanto, para fins de compatibilizacdo com o modelo econémico-financeiro, sdo apresentados
adiante os investimentos previstos para a CONCESSAO ADMINISTRATIVA dissociados em dois grandes
blocos: relacionados a obras e a equipamentos. A diferenciacdo é relevante tanto em termos de
amortizagdo e depreciagcdo quanto na natureza dos investimentos, sendo que as obras envolvem a
construgdo de estruturas fisicas e, portanto, mais duradouras.

4.4.3.1 Investimentos em obras

Os investimentos em obras consistem na construcdo de estruturas necessarias para a prestacdo dos
servicos, contemplando todas as etapas do processo. Nesse sentido, o CAPEX envolve:

¢ Implantacdo, Reforma e modernizacdo de Pontos de Entrega Voluntarios (PEVs) e Unidades de
Destino Certo (UDCs);

¢ Reforma e modernizacdo de todas as Unidades de Triagem (UTs) existentes e Implantagdo de
nova UT na zona norte do municipio;

¢ Reforma e modernizagao da Unidade de Lomba do Pinheiro;

¢ Implantagdo de Unidade de Tratamento e Valorizacdo de Residuos (UTVR) em Lomba do
Pinheiro;

¢ Implantagdo de Unidade de Tratamento e Valorizacdao de Residuos (UTVR) na zona norte do
municipio;

¢ Implantagdo de aterro de inertes para disposicao final de RCC.

O detalhamento dos investimentos previstos com obras esta disposto na Tabela 4-36.

Tabela 4-36: Investimento em obras (RS MM)

UDCs e Aterro de
UTs UTVRs ET X
PEVs inertes
1 14,91 - 5,87 1,47 2,16
2 39,83 - 4,98 1,52 -
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55 0 e
3 4,38 - - 3,08 -

- 24,84 - - -

- 111,50 - - i

1,51 2,55 - i

- 101,39 - - i

{e] (o] ~ )] (9] B
'

12 - - - - -
13 - - - - -
14 - ; . ) )
15 1,47 - - - -
16 - 20,24 5,10 - -
17 - - - - -

19 - - - - -
20 28,08 4,68 - ; )
21 - - - - -
22 - 28,53 - - -
23 - ; ; ] )
24 - ; - ) )
25 3,25 - - - -
26 - - - - -
27 - 4,05 - - -
28 - ; ; ] )

30 - - - - -
31 - - 5,10 - -
32 - 4,05 - - -

34 - - - - -
35 - - - - -

4.4.3.2 Investimento em equipamentos

Os investimentos em equipamentos compreendem aqueles necessarios para prestacdo dos servigos.
O CAPEX deste bloco compreende:
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e Veiculos e equipamentos de coleta indiferenciada, seletiva, de residuos de limpeza urbana e

de residuos de PEVs, UDCs e UTs;
e Equipamentos para as unidades de tratamento e valoriza¢do de residuos (UTVRs);
e Veiculos e equipamentos para transbordo e transporte de residuos;
¢ Veiculos e equipamentos para tratamento e transporte de Residuos da Construcdo Civil.

O detalhamento dos investimentos estd disposto na Tabela 4-37.

Tabela 4-37: Investimento em equipamentos (RS MM)

Frota coleta | Transporte para Frota de Unidade mével de

o aterro Remogado de britagem RCC
Contéineres

1 158,50 18,55 4,40 1,61
2 - - - -
3 - - - -
4 - - - -
5 - - - -
6 29,91 5,75 2,42 -
7 15,64 5,75 - -
8 13,05 - - 0,53
9 - - - -
10 - - - -
11 70,43 4,99 4,92 0,99
12 53,25 5,59 - -
13 39,37 - - -
14 - - - :
15 - - - 0,77
16 30,26 3,99 3,07 -
17 23,25 7,74 - -
18 14,94 - . .
19 - - - -
20 - - - -
21 79,30 5,20 5,32 0,99
22 57,74 6,72 - 0,53
23 46,35 - . .
24 - - - -
25 - - - -
26 33,40 5,20 3,20 -
27 24,36 7,61 - .
28 17,66 - - -
29 - - - 0,77
30 - - - -
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Frota coleta | Transporte para Frota de Unidade moével de

o aterro Remogado de britagem RCC
Contéineres
31 72,03 6,16 2,30 0,99
32 - 2,47 - -
33 - - - -
34 - - - =
35 - - - -

4.4.3.3 Planos Iniciais, Licenciamento, Administracdo, Educacéo Ambiental e Inclusdo Social

Os investimentos em planos iniciais se referem a elaboracao do Plano de Implantacao, Operacdo e
Conservacdo; do Plano de Emergéncia e Contingéncia; do Plano de Comunica¢do Social e Educagdo
Ambiental; e do Plano de Inclusdo e Protecdo Social de Catadores. Para que o gerenciamento de
residuos sélidos, proposto pela solugao de referéncia, mantenha sua eficiéncia ao longo do horizonte
de projeto, os planos propostos tém fundamental importancia. Neste projeto, considerou-se um
investimento em planos iniciais de RS 3.764.054,87.

Além dos Planos Iniciais, ha que se considerar os investimentos em Licenciamento, Administragao,
Educacdao Ambiental e Inclusao Social.

O detalhamento dos investimentos deste bloco esta disposto na Tabela 4-38.

Tabela 4-38: Planos iniciais e outros (RS MM)

Educagao
Licenciamento | Administragdo Ambiental e Planos Iniciais
Inclusdo Social
1 0,10 0,64 0,24 3,96
2 0,01 - - -
3 0,11 - - -
4 0,04 - - -
5 0,17 - - -
6 0,06 - - -
7 0,05 - - -
8 - - - -
9 0,06 - - -
10 0,01 - - -
11 0,05 0,64 0,24 -
12 - - - -
13 0,06 - - -
14 0,01 - - _
15 0,05 - - -
16 - - - -
17 0,06 - - -
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Educagao

Licenciamento | Administragdo Ambiental e Planos Iniciais
Inclusdo Social

18 0,01 = = =
19 0,05 = = =
20 = = = =
21 0,06 0,64 0,24 -
22 0,01 = = =
23 0,05 = = =
24 = = = =
25 0,06 = = =
26 0,01 = = =
27 0,05 = = =
28 = = = =
29 0,06 = = =
30 0,01 = = =
31 0,05 0,32 0,08 =
32 = = = =
33 0,06 = = =
34 0,01 = = =
35 = = = =

4.4.3.4 CAPEX Consolidado

O CAPEX consolidado esta apresentado na Tabela 4-39. Considerando todo o CAPEX em conjunto,
verifica-se que a implementac¢do do SISTEMA em questdo exige a concentra¢do de investimentos nos
primeiros anos da CONCESSAO ADMINISTRATIVA. Nos anos subsequentes, prevé-se a renovagao de
equipamentos de acordo com o fim de sua vida util, bem como os reinvestimentos nas principais
infraestruturas para que se mantenham em condi¢Ges adequadas de utilizagdo.

Tabela 4-39: CAPEX consolidado (RS MM)

Equipamentos Planos Iniciais e Total
quip Outros
1

24,40 183,06 4,94 212,40
2 46,33 = 0,01 46,34
3 7,96 = 0,11 8,07
4 24,84 = 0,04 24,88
5 111,50 = 0,17 111,67
6 4,05 38,07 0,06 42,19
7 101,39 21,39 0,05 122,82
8 = 13,58 = 13,58
9 = = 0,06 0,06

57



: Planos Iniciais e
Equipamentos Total
Outros
10 - -

0,01 0,01
11 - 81,33 0,93 82,26
12 - 58,84 - 58,84
13 - 39,37 0,06 39,43
14 - - 0,01 0,01
15 1,47 0,77 0,05 2,28
16 25,33 37,33 - 62,66
17 - 30,99 0,06 31,05
18 - 14,94 0,01 14,95
19 - - 0,05 0,05
20 32,76 - - 32,76
21 - 90,82 0,94 91,76
22 28,53 64,99 0,01 93,54
23 - 46,35 0,05 46,39
24 - - - -
25 3,25 - 0,06 3,31
26 - 41,80 0,01 41,82
27 4,05 31,97 0,05 36,06
28 - 17,66 - 17,66
29 - 0,77 0,06 0,83
30 - - 0,01 0,01
31 5,10 81,48 0,45 87,03
32 4,05 2,47 - 6,52
33 - - 0,06 0,06
34 - - 0,01 0,01
35 - - - -

4.5 Deprecia¢dao e amortizacao

O periodo de depreciagdo e amortizacdo dos ativos incorporados 8 CONCESSAO ADMINISTRATIVA se
da, a depender de sua classificacdo, em periodos de 5, 10 ou 25 anos. Se o periodo de amortizacdo de
um determinado ativo supera o final da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, considera-se a amortizac3o
acelerada, de modo que todos os ativos estejam integralmente amortizados até o fim do PRAZO DA
CONCESSAO ADMINISTRATIVA. Os ativos construidos podem ser classificados de acordo com suas
vidas fiscais de acordo pelas regras:

e Vida util fiscal de 5 anos: associado referencialmente a méveis, veiculos e tecnologia de
informacao;

¢ Vida util fiscal de 10 anos: associado a equipamentos e instalac¢des;

¢ Vida util fiscal de 25 anos: associado a obras civis e projetos associados.
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Desta maneira, a classificagdo dos componentes do investimento do projeto de acordo com sua vida
util fiscal esta disposta na Tabela 4-40.

Tabela 4-40: Discriminacdo de investimentos de acordo com vida util fiscal (em anos)

Obras
ut 25
UTVR 25
ET 25
UDCs e PEVs 25
Aterro de inertes 25

Equipamentos

Frota 5
Transporte para o aterro 5
Frota de Remogao de Contéineres 5
Unidade mével de britagem RCC 10

4.5.1 Critérios para reversibilidade de bens reversiveis

Uma vez que o cronograma de amortizacio estard relacionado ao PRAZO DA CONCESSAO
ADMINISTRATIVA, espera-se que, ao final dela, a CONCESSIONARIA esteja com seus ativos
integralmente amortizados. Caso um novo ativo, adquirido apds o inicio do projeto, tenha vida util
superior ao tempo restante de concessao, considera-se o cronograma de depreciacao acelerada, de
modo a permitir que o ativo seja depreciado até o final da CONCESSAO ADMINISTRATIVA. Desta forma,
ao fim da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, n3o serd devido nenhum valor 3 CONCESSIONARIA a titulo
de ativos ndo amortizéveis®.

4.6 Financiamento com capital de terceiros
Foi considerado que uma parcela dos investimentos a serem realizados durante os primeiros anos da
CONCESSAO ADMINISTRATIVA sera financiada por meio da captac3do de empréstimos®®.

4.6.1 Financiamento de obras - CAIXA Saneamento para todos

Para o empréstimo de longo prazo, foi considerada linha de financiamento da CAIXA — Saneamento
para todos, que garante uma cobertura de até 95% do Valor do Investimento. Essa linha garante um
prazo amortizagdo de até 20 anos e um prazo de caréncia de até 4 anos, com juros de 9% a.a. corrigido
pela Taxa Referencial (TR).

O empréstimo sera captado nos anos 1 e 2 e servird para financiar 5,6% do CAPEX, ou o equivalente
a RS 76,11 milhdes.

15 Caso haja, por qualquer motivo, interrupcio da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, a CONCESSIONARIA deverd
receber uma indenizag¢do associada a parcela ndo amortizada dos ativos. Para isso, serd necessdrio que a
CONCESSIONARIA mantenha atualizado o inventario dos mesmos.

16 Considera-se somente a possibilidade de financiamento do CAPEX de desenvolvimento.
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O volume captado foi estimado de forma a atender o limite de 1,3 do ICSD, apresentado na se¢ao 6.2.
Foi considerado também o pagamento de taxa bancaria equivalente a 0,5% do valor captado.

4.6.2 BNDES Finem - Saneamento

Cerca de 67% do CAPEX de toda a CONCESSAO ADMINISTRATIVA deverd ser direcionado a aquisi¢do
de maquinas e equipamentos para operacao do escopo do projeto. As maquinas e equipamentos sdo
adquiridos em ciclos de 5 ou 10 anos — ou seja, ao final da vida util dos equipamentos, é realizada nova
rodada de investimentos, renovando-os. Dessa forma, optou-se pela linha de financiamento Finem —
Saneamento do BNDES, que garante uma cobertura de 90% do valor total do projeto, limitada a 100%
dos itens financiaveis. Essa linha possui prazo de financiamento (incluindo amortizagdo e caréncia) de
no maximo 34 anos, com um prazo de caréncia maximo de até seis meses apds a entrada do projeto
em operagdo comercial, com juros compostos por um custo financeiro, uma taxa do BNDES e uma taxa
do agente financeiro.

Foram consideradas no total 8 rodadas de captagdo de recursos por meio do FINEM.
Os juros sdo equivalentes ao custo financeiro (TLP) acrescido das taxas do BNDES — conforme

detalhado na Tabela 4-41 — e da variacdo do IPCA.

Tabela 4-41: Spread financiamento BNDES

Soread Custo Taxa
P Financeiro BNDES

7,73% 6,43% 1,30%

O valor captado e as condi¢Oes de prazos e caréncias foram definidos de modo a otimizar os covenants
da divida, notadamente o ICSD, cujo detalhamento é apresentado na se¢do 6.2.

Considerando todo os investimentos em equipamentos ao longo da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, os
empréstimos financiardo 65,6% do CAPEX, ou o equivalente a RS 873,80 milhdes.

4.6.3 Consolidado

A Figura 4-5 apresenta um resumo dos montantes captados junto as instituicdes financeiras.
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Figura 4-5: Financiamento — captagdo CAIXA e BNDES durante a CONCESSAO ADMINISTRATIVA (R$ MM)
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A Tabela 4-42 apresenta um resumo dos financiamentos em pauta e seus principais parametros.

Tabela 4-42: Principais condi¢des de linhas de financiamento consideradas na avaliagao

Caixa / Saneamento para
2l B BNDES / Finem
Todos

Valor captado do capex total (%) 5,7% 65,6%
Valor captado do capex captavel (%) 80,0% 79,1%
Valor captado (RS MM) 76,11 873,80

'12 rodada: 15
22 rodada: 29
32 rodada: 27

Prazo de amortizagdo (anos 20
gdo ( ) 42 3 62 rodadas: 10
72 rodada: 8
82 rodada: 3
Prazo de caréncia (anos) 4 1
Taxa de juros (% a.a.) 9,00% 7,73%
Corregdao monetaria Nominal IPCA
Sistema de amortizagdo SAC SAC

4.7 Receita Financeira

Foi considerada a possibilidade de reinvestimento de todo o excedente de caixa em aplicagdo com
remuneracdo correspondente a taxa SELIC, gerando receitas financeiras. Se estes valores estiverem
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sob regime de incidéncia ndo cumulativa de PIS/COFINS no ano em questdo, estardo sujeitos a

tributacdo de 4,65%". A apresenta a projec3o de receitas financeiras ja liquidas de tributac3o.

Tabela 4-43: Receita financeira (RS MM)

(+) Receitas financeiras | (-) Imposto sobre Receita financeira
sobre caixa receitas financeiras liquida
1 - - -

© 00 N o v b~ W

11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33

7 Art 12 do Decreto n? 8.426/2015.

9,57
7,63
7,77
5,72
3,00
1,44
3,95
1,44
1,43
1,43
3,99
6,36
8,88
1,34
1,33
3,74
7,15

10,84
1,23
1,22
5,38

10,06

15,07
1,14
1,14
6,80

12,81

18,75
1,09
1,09
6,60

11,63

-1,02
-0,49
-1,34
-0,49
-0,49
-0,48
-1,36
-2,16
-3,02
-0,46
-0,45
-1,27
-2,43
-3,68
-0,42
-0,42
-1,83
-3,42
-5,12
-0,39
-0,39
2,31
-4,35
-6,37
-0,37
-0,37
-2,24
-3,95

9,57
7,63
7,77
5,72
1,98
0,95
2,61
0,95
0,95
0,94
2,64
4,20
5,87
0,89
0,88
2,47
4,72
7,16
0,81
0,81
3,55
6,64
9,95
0,76
0,75
4,49
8,45
12,37
0,72
0,72
4,36
7,68
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(+) Receitas financeiras | (-) Imposto sobre Receita financeira
sobre caixa receitas financeiras liquida
34 17,61 -5,99 11,63
35 28,11 9,55 18,55

4.8 Impostos diretos

Sob o regime de Lucro Real, a base corresponde ao LAIR, sobre a qual é permitida uma reducgao de até
30% referente ao aproveitamento de prejuizos acumulados®® de outros periodos.

4.8.1 Apuragao do imposto

Compde o pagamento correspondente as aliquotas de:

e 9% de CSLL, incidente sobre toda a base tributavel;
¢ 15% de IRPJ, incidente sobre toda a base tributavel; e

* 10% de IRPJ, incidente sobre a parcela da base tributdvel que exceder o valor anual de RS 240
mil.

4.9 Necessidade de capital de giro

A apuracdo da necessidade de capital de giro ano a ano consiste no calculo da diferenca entre os
valores reconhecidos como receitas e despesas (conceito contdbil) e os valores efetivamente
contabilizados como entradas ou saidas de caixa (conceito de caixa). A premissa adotada é um prazo
médio de recebimento de 60 dias, durante toda a CONCESSAO ADMINISTRATIVA.

ATabela 4-44 apresenta os prazos médios considerados para recebimentos pela prestacdo dos servicos
ou pagamentos das obrigacdes.

Tabela 4-44: Premissa capital de giro — prazo médio de recebimento e pagamento

Receita bruta de servigos 60 dias
ObrigacgGes trabalhistas, previdenciarias e assistencialistas 30 dias
Fornecedores e contas a pagar a curto prazo 30 dias
Impostos a pagar 30 dias

A Tabela 4-45 exibe a projecao da variagdo de capital de giro, na qual os valores positivos representam
a reducdo da necessidade de capital de giro (retiradas) enquanto os valores negativos representam o
aumento da necessidade do capital de giro (aportes). Ao final da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, os
ativos e passivos sdo resolvidos, liberando os recursos empreendidos.

18 Decreto 3000/99, Art. 250
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Tabela 4-45: Projecdo da variagido de capital de giro (RS MM)

- Aumento/+Redugdo - Aumento/+Redugio
de Capital de Giro de Capital de Giro
1

-23,38 19 -0,14
2 -5,47 20 -1,33
3 4,49 21 -4,85
4 =355 22 -0,40
5 -18,73 23 -1,07
6 11,49 24 0,91
7 -15,95 25 -1,39
8 13,34 26 -2,50
9 -0,46 27 -0,23
10 =30/ 28 -0,33
11 -4,01 29 0,24
12 -0,48 30 -1,40
13 -0,92 31 -4,07
14 0,62 32 2,04
15 -1,20 33 -0,38
16 -2,64 34 -0,37
17 -0,84 35 29,49
18 -0,71

4.10 Reserva legal

Considerou-se a necessidade de constituicdo de reserva legal, a ser alimentada quando o resultado do
exercicio (Lucro Liquido) for positivo e que serd liquidada ao final da CONCESSAO ADMINISTRATIVA. O
montante aportado em dado ano deve ser equivalente a 5% do Lucro Liquido do préprio ano, nao
podendo ultrapassar o valor de 20% do Patrimonio Liquido do ano anterior. A Tabela 4-46 explicita os
fluxos e saldos da reserva legal.

Tabela 4-46: Projegdo de fluxos e saldos da reserva legal (RS MM)

1 - = = =

2 - - - -
3 - - - -
4 - - - -
5 - - - =
6 = 0,77 = 0,77
7 0,74 1,52 = 2,27
8 2,19 1,53 = 3,72
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Ao |
9
10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

Saldo inicial Saldo final

3,60
4,78
6,69
9,26
11,47
13,05
14,15
15,15
16,81
18,86
20,84
22,95
24,83
27,76
30,23
32,03
33,23
34,13
35,56
37,24
39,13
41,13
42,63
44,94
46,08
47,58
49,37

1,35
2,15
2,90
2,61
2,04
1,60
1,53
2,25
2,71
2,71
2,92
2,75
3,90
3,53
2,92
2,37
2,10
2,68
2,99
3,26
3,45
3,00
3,88
2,76
3,17
3,53

-49,37

4,95

6,92

9,59

11,87
13,50
14,65
15,68
17,40
19,52
21,57
23,76
25,70
28,74
31,29
33,15
34,40
35,33
36,81
38,55
40,50
42,58
44,13
46,51
47,69
49,25
51,11
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5 TAXA MiNIMA DE ATRATIVIDADE

O custo médio ponderado de capital a ser utilizado na valoracdo do projeto deve estabelecer a
remuneragdao minima requerida sobre o capital investido para viabilizar os investimentos, a operagao
e a manutengdo do recolhimento e tratamento de residuos sélidos do municipio de Porto Alegre,
considerando a utilizagdo de recursos préprios e de terceiros.

Esta taxa foi definida a partir da aplicacdo da metodologia WACC®®, que consiste ha média ponderada
pela participacdo dos custos de remuneragdo dos recursos préprios (aportes realizados pelos
acionistas) e dos recursos de terceiros (financiamentos).

O custo do capital préprio (Ke) equivale ao retorno exigido pelos acionistas do projeto e guarda relagdo
com os riscos associados a investimentos em empresas do setor de residuos sélidos ajustados por
fatores especificos da empresa ou regido para a qual se avalia o investimento. Para seu cdlculo foi
utilizado o modelo do CAPM?°, onde o Ke é calculado pela combinac¢do de uma taxa livre de risco (Rf),
um prémio de risco de mercado (Rm — Rf), um coeficiente de fator de sensibilidade do setor (§) e um
prémio de risco do pais ou regido onde a atividade sera realizada (Rc). Ja o custo de capital de terceiros
(Kd) é o custo do financiamento mais acessivel e comum para o setor de residuos sdlidos encontrado
no mercado atual.

A aplicacdo desta metodologia resultou em um Ke real (acima da inflacdo) de 11,31%, um Kd real de
7,10% e uma WACC real de 8,22%. Os parametros utilizados para o cdlculo desses custos e da WACC
estdo descritos nos topicos subsequentes.

5.1 Custo de capital proprio (Ke)

O custo de capital préprio real (acima da inflagao) foi calculado em 11,31% ao ano por meio do modelo
CAPM, que é resumido na aplicagdo da formula a seguir:

Ke = (Rf + B(Rm —Rf)+ Rc+ Rz + 1) xw —
(1+ nE)

Na qual:

Ke = Custo de capital préprio

Rf = Taxa livre de risco

B = Fator Beta

Rm - Rf = Prémio de risco de mercado

Rc = Prémio de risco pais

Rz = Prémio de risco regulatério

nBr = Estimativa de inflagdo brasileira

nE = Estimativa de inflacdo dos EUA

A descricdo e metodologia para calculo de cada componente serdo apresentados em sequéncia.

19 Weighted Average Cost of Capital
20 Capital Asset Pricing Model
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5.1.1 Taxa livre de risco (Rf)

Pode ser considerada uma taxa livre de risco aquela equivalente a emissdo de titulos publicos de um
pais com baixo risco de inadimpléncia. Desta forma, considerou-se a média histdrica (2009-2023) do
titulo americano com validade de 30 anos (T-Bond 30Y), Figura 5-1, resultando em uma Rf de 3,12%.

Figura 5-1: Historico T-Bond 30Y
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Fonte: Federal Reserve.

5.1.2 Prémio de risco de mercado (Rm - Rf)

O Prémio de risco de mercado representa a diferenca de retorno esperada entre a taxa livre de risco e
uma aplicagdo em uma carteira diversificada de um mercado. Adotou-se o valor de 5,17%, referente a
variagdo histérica do indice S&P 500 da bolsa americana, aliado a distribuicdo de dividendos mensais
(sem correcdo por inflacdo), disponivel no site Damodaran??.

5.1.3 Fator Beta (f3)

O Fator Beta é um parametro comparativo de desempenho dos rendimentos do setor em questdo
(saneamento) em relagdo ao mercado em que se encontra inserido. Serve, portanto como um
parametro de sensibilidade do setor as variagdes do mercado.

Adotou-se o valor de 0,90, referente ao beta desalavancado (fd) para o setor de servigos ambientais
e de residuos, disponivel no site Damodaran®. Considerando a estrutura de capital média projetada
(Wd/We), descrita na sec¢do 5.2.1 e 34% de impostos incidentes sobre o servico da divida (T), resulta-
se em um beta realavancado (£) de 1,44, por meio da formula:

= fd 1+(1-T Wd
B=pd x(L+(A-T)x7-)

21 Implied Equity Risk Premium on June 2022 (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/).
22 Betqs by Sector - Environmental & Waste Services (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/), acessado em abril
de 2021.
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5.1.4 Prémio de risco pais (Rc)

O prémio de risco de pais adiciona um custo de capital correspondente ao maior risco existente no
pais da aplicagdo do investimento em relagdo aos Estados Unidos. No caso, trata-se de um prémio para
empresas inseridas no mercado brasileiro.

O Rc é obtido correlacionando a remuneracdo dos titulos publicos emitidos no Brasil com os titulos
americanos, considerados livres de risco. Para tanto, considerou-se os dados histéricos (2009-2023)
do indicador Embi+Br, disponibilizado pelo Ipea?® e dispostos na Figura 5-2. Adotou-se ent3o a média
dos anos dispostos, resultando em um fator de 2,70%.

Figura 5-2: Histérico Embi+Br
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Fonte: Ipeadata.

5.1.5 Prémio de risco regulatério (Rz)

Nos casos em que o custo de capital préprio é estimado a partir de parametros de outros paises —
notadamente o mercado norte-americano — o risco regulatorio a ser adotado em setores regulados no
Brasil, pode ser segmentado em dois componentes:

a) Diferenca entre os regimes de regulacdo utilizados (price cap ou taxa de retorno);
b) Risco do arcabougo regulatério no Brasil (risco de intervengdo do regulador).

Para o primeiro caso, uma vez que — por dificuldade na obtenc¢do de informag¢des —ndo foram avaliados
os regimes de regulacao das empresas utilizadas como base para a estimacao do beta apresentado na
secdo 5.1.3, optou-se por ndo considerar este componente na analise sobre o risco regulatério.

Ja o risco de intervencdo do regulador representa as a¢ées do regulador que podem introduzir um
risco sistematico ndo passivel de mitigacdo. Este risco vai, portanto, além do tipo de regime regulatério
escolhido. Entre os principais campos sujeitos ao risco regulatdrio, podem-se citar:

e Estabilidade de regras: previsibilidade e coeréncia temporal do marco regulatdrio;

B https://www. ipeadata.gov.br, acessado em abril de 2021.
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e Transparéncia: conhecimento generalizado das regras estipuladas e dos motivos das
mudancas e direito dos regulados contraporem ideias;

¢ Enforcement: cumprimento indiscriminado de regras;

¢ Qualidade do regulador: independéncia (técnica e financeira) e qualificagdo do corpo técnico
e dirigentes.

Ainda que a parametrizagdo de critérios objetivos associados a estes tdpicos seja pouco trivial, um
estudo do Banco Mundial, o WG/ - Worldwide Governance Indicators, apresenta boa correlagdo com
0s campos. Este estudo do Banco Mundial contém os seguintes indicadores:

1. Voz e Responsabilizacdo (Voice and accountability): liberdade de associacdo e expressdo,
liberdade dos meios de comunicagao.

2. Estabilidade Politica e Auséncia de Violéncia (Political Stability and absence of violence): a
percepcdo da probabilidade que o governo sera desestabilizado ou derrubado por meios
inconstitucionais ou violentos, incluindo violéncia politicamente motivada e terrorismo.

3. Eficacia Governamental (Government effectiveness): qualidade e implementagdo do servigo
publico, credibilidade do governo e independéncia de pressdes politicas.

4. Qualidade regulatéria (Regulatory Quality): capacidade do governo para formular e
implementar politicas e regulamentos sélidos que permitam e promovam o desenvolvimento
do setor privado.

5. Forga da lei (Rule of law): grau confianca de que as regras da sociedade sdo cumpridas pelos
agentes, sobre a qualidade da execugdo dos contratos, dos direitos de propriedade, da policia,
e os tribunais.

6. Controle da corrupgdo (Control of corruption): respeito dos cidaddos e do Estado pelas
instituicdes que governam as interagdes econOmicas e sociais entre eles, capturando a
percepcdo da extensdo em que o Poder Publico é posto em pratica para ganhos privados,
incluindo grandes formas de corrup¢do, bem como uma eventual "captura" do estado por
elites e interesses privados.

A base dos indicadores é construida por informacdes obtidas junto a varios institutos de pesquisa,
organizagdes ndo governamentais, organizagoes internacionais e empresas do setor privado. Para cada
uma dessas instituicdes, foram elaboradas questdes a respeito dos seis temas acima listados para
aproximadamente 210 paises.

Dentre os seis indicadores, dialogam com o conceito de risco regulatério: qualidade regulatdria e forga
a lei. A efetividade do setor publico e a estabilidade politica também interferem no risco, ainda que
indiretamente, mas ja estariam capturados de alguma forma no risco-pais, ja incorporado na
estimacdo do custo de capital préprio.

De acordo com a metodologia do Banco Mundial, em 2019, dentre um total de 210 paises, o Brasil
ocupou a posicdo 109 no quesito qualidade regulatéria e a posicdo 110 no quesito forga da lei. Os
Estados Unidos (cujas informacgGes serviram como base para estimacdo do custo de capital proprio)
ocuparam as posicoes 24 e 22, respectivamente. Ou seja, observa-se que ha uma percepcao de que o
risco associado a estes dois temas é diferente quando se compara o mercado de referéncia para a
estimacdo do custo de capital (EUA) e o mercado de aplicagdo (Brasil) e que este risco abrange fatores
que estdo além do risco contemplado pelo indice de risco-pais.
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De fato, a incorporacdo do risco regulatério no célculo do custo de capital préprio é uma pratica que
ja foi adotada por diversas agéncias reguladoras brasileiras em algum momento, como a ANEEL
(durante o 12 e 22 Ciclos de Revisdo Tarifaria Periddica) e a ANTAQ.

O risco regulatodrio, presente em diversos setores, é especialmente relevante ao caso sob andlise em
decorréncia de:

e Carater local da regulagdo do saneamento bdasico (em nivel municipal ou Estadual), em
comparacgdo aos demais setores de infraestrutura brasileira nos quais a regulagdo se da em
nivel federal.

e Baixo tempo de vigéncia do Novo Marco Legal do Saneamento, sancionado em julho de 2020
e que trouxe significativas alteragGes e responsabilidades aos agentes publicos atinentes aos
servicos de gestdo e manejo de residuos sdlidos.

e Menor tempo de maturidade do setor de manejo de residuos sélidos em relacdo as atividades
de abastecimento de dgua e esgotamento sanitario.

Tudo isto considerado, optou-se pela adogdo de um prémio de risco regulatdrio de 1,0%.

5.1.6 Estimativa de inflagdo dos EUA (nE)

A estimativa de inflagdo americana de 2,57% foi calculada a partir da média histdrica do CPI de 2009 a
2023, disposto na Figura 5-3, obtido no site do Bureau of Labor Statistics®*.

Figura 5-3: Histdrico de inflagdo americana (CPI)
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Fonte: Bureau of Labor Statistics.

5.1.7 Estimativa de inflagao brasileira (ntBr)

A estimativa de inflagdo brasileira de 5,86% foi calculada a partir da média histdrica do IPCA de 2009 a
2023, como disposto na Figura 5-4.

2 https://www.bls.gov/, Consumer Price Index US City Average, acessado em abril de 2021.
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Figura 5-4: Histérico de inflagdo brasileira (IPCA)
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Fonte: IBGE.

5.2 Custo da divida (Kd)

O custo do capital de terceiros foi obtido por meio da relagcdo entre as despesas estimadas com juros
da divida ao longo de determinado periodo e os valores devidos a titulo de empréstimos e

financiamentos apurados ao final do exercicio imediatamente anterior.

Obteve-se um custo real (ou seja, acima da inflagdo) médio ponderado da divida de 7,10% ao ano.

5.2.1 Estrutura de capital (We e Wd)

Considerou-se, para o calculo da propor¢do média de alavancagem do projeto, a projecdo da relagdo
entre o montante de dividas e o valor de mercado estimado da empresa®, resultando em participa¢do

de 53% de capital préprio (We) e 47% de capital de terceiros (Wd).

5.3 Custo médio ponderado de capital

Como ja explicitado, a WACC é calculada pela média dos custos de capital e de divida ponderados pela
participacdo de cada uma das formas de financiamento do projeto, de acordo com a férmula:

WACC =WexKe+ WdxKd x(1—-T)
Na qual:
We = Participacao do capital prdprio nas fontes de financiamento
Ke = Custo de capital préprio
W(d = Participa¢do do capital de terceiros nas fontes de financiamento

Kd = Custo do capital de terceiros

25 0 valor de mercado foi estimado com base no patriménio liquido da concessiondria, de modo que a
remunerac¢do do projeto pelo custo médio ponderado de capital garantisse paralelamente a remunerac¢do do

acionista pelo custo de capital proprio.



T = aliquota de impostos diretos

Considerando os parametros referentes a Ke, Kd e uma aliquota de impostos diretos de 34%, obtém-
se um custo de capital préprio de 11,31% a.a. real (acima da inflagdo) e um custo médio ponderado de
capital de 8,22% a.a. real (acima da inflagdo). Desta forma, o projeto foi estruturado de modo que seja
permitido aos provedores de capital o recebimento de uma remuneragdo adequada aos riscos e
caracteristicas do projeto em questdo.

5.4 Analise comparativa

Por fim, é relevante uma andlise da taxa de desconto proposta para a valoragdo dos fluxos de caixa da
CONCESSAO ADMINISTRATIVA em comparacdo com as taxas adotadas por outras agéncias
regulatdrias®®, seja no setor de saneamento seja em outros setores. Esta comparacdo é apresentada
na Figura 5-5.

Figura 5-5: Taxa de desconto proposta e taxas adotadas em outros setores relevantes (em percentual)
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Como é possivel observar, a taxa de desconto (ou taxa minima de atratividade) estimada para a
CONCESSAO ADMINISTRATIVA esta dentro do intervalo e em linha com as taxas de desconto utilizadas
em outros setores de infraestrutura.

26 MUNICIPIO DE PORTO ALEGRE/RS: Estruturacdo de Projeto Relativo & Delegac3o dos Servigos de Saneamento
do Municipio de Porto Alegre/RS; ARSESP: Deliberacdo ARSESP N2 1.150, de 08 de abril de 2021; ANAC: Nota
Conjunta SEI n? 5/2019/STN/SPE/FAZENDA-ME; ANTT: Consulta Publica N2 02/2020 e Nota Técnica N9
2786/2019/SUREG/DIR; ANTAQ: a Nota Conjunta SEI n2 2/2018/SEPRAC/STN/SEFEL-MF; ANEEL: Nota Técnica n®
34/2021 — SGT-SRM/ANEEL.
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6 RESULTADOS DA AVALIAGAO ECONOMICO-FINANCEIRA

O presente capitulo apresenta a consolidacdo da avaliacdo econdmico-financeira. Nos tdpicos
subsequentes, serdo apresentados os principais resultados do modelo, bem como a analise de
viabilidade do projeto em questao.

6.1 Demonstragdes contabeis

A apuracdo de todas as informacgdes previamente descritas culmina na elaboracdo da Demonstracao
de Resultados do Exercicio do Balango Patrimonial. Os resultados para os anos 1, 5, 10, 15, 20, 25, 30
e 35 estdo expostos, respectivamente, na Tabela 6-1 e Tabela 6-2, e o resultado para todos os anos
estdo dispostos no Anexo I. A partir desses demonstrativos se torna possivel a avaliacdo da viabilidade
financeira do projeto pelo método dos fluxos de caixa descontados.

Tabela 6-1: Proje¢do da Demonstracdo de Resultados do Exercicio (RS MM)

[+ s [l faofs o[

(+) Receita Bruta 247,01 368,71 314,54 310,59 310,77 307,03 300,44 289,69
(-) Deducbes 22,56 -2411 -33,11 -32,20 -3491 -33,95 -36,00 -37,34
(+) Crédito de PIS/COFINS 9,47 12,09 9,33 10,09 8,00 9,28 7,53 7,75

(=) Receita Liquida 224,45 344,60 281,43 278,39 275,87 273,08 264,44 252,35
(-) Custos e despesas operacionais -195,19 -190,47 -186,48 -174,42 -159,99 -149,20 -142,78 -138,72
(-) Custos de construgdo -22,24  -111,50 - - - - - -

(=) EBITDA 7,03 42,62 94,95 103,97 115,88 123,88 121,66 113,63
(-) Depreciagdo - -0,08 -0,06 -0,05 -1,34 -5,24 -5,20 -7,68
(-) Amortizagdo (ativo intangivel) - -31,85 -13,26 -32,26 -15,17 -36,31 -16,69 -18,82

(=) EBIT 7,03 10,70 81,63 71,66 99,37 82,33 99,76 87,13
(+) Receita Financeira - 5,72 1,43 1,34 1,23 1,14 1,09 28,11
(-) Despesas financeiras -0,29 -18,06 -26,75 -26,51 -17,18 -19,97 -10,07 -

(=) Lucro antes do Imposto de Renda [LAIR] 6,74 -1,63 56,32 46,49 83,43 63,50 90,79 115,24
(-) Imposto de Renda -2,27 - -13,39 -15,79  -28,35  -21,58  -30,86  -39,17

(=) Lucro Liquido 4,47 -1,63 42,93 30,70 55,07 41,92 59,93 76,06

Tabela 6-2: Proje¢ao do Balango Patrimonial (RS MM)

Ativo 35235 346,42 400,13 418,28 402,15 395,55 246,89
Ativo circulante 139,94 93,27 67,24 6559 64,42 62,90 61,29 -11,28
Caixa e equivalentes 99,34 32,66 15,54 14,54 13,33 12,43 11,90 -11,28
Contas a receber e outros ativos circulantes 40,60 60,61 51,70 51,06 51,09 50,47 49,39 -
Ativo nao circulante 212,40 253,15 332,89 352,69 337,73 332,64 185,60 11,28
Imobilizado 212,40 253,15 332,89 352,69 337,73 332,64 185,60 11,28
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Ativos construidos 212,40 253,15 332,89 352,69 337,73 332,64 185,60 11,28
Ativo financeiro 22,24 215,20 306,97 282,96 247,35 194,53 116,19 -

Ativo intangivel 190,16 3795 2591 69,73 90,38 138,12 69,41 11,28

Custo histdrico + despesas ativadas 190,16 165,55 204,61 342,60 422,27 573,62 568,98 560,59

(=) Amortizagdo acumulada - -127,60 -178,69 -272,87 -331,89 -435,50 -499,57 -549,32
Passivo + Patrimdnio Liquido 35235 346,42 400,13 418,28 402,15 395,555 246,89 -
Passivos (circulantes e ndo circulantes) 187,87 270,00 247,09 227,44 143,68 161,86 75,14 -
Contas a pagar e outros passivos circulantes 17,23 17,36 19,20 18,32 18,35 16,83 17,23 -

Provisdo para outorga varidvel - - - o - - - -

Empréstimos ol 252,64 227,89 209,12 125,33 145,03 57,91 -
Patrimonio liquido 164.47 76,42 153,04 190,84 258,47 233,69 171,75 -
Capital social 160,00 139,01 125,34 105,48 88,77 74,71 62,87 -
Capital integralizado 160.00 139,01 125,34 105,48 88,77 74,71 62,87 -
Reserva legal - - 6,92 15,68 25,70 35,33 44,13 -
Lucros/prejuizos acumulados 4,47  -62,60 20,77 69,67 143,99 123,66 64,75 -

6.2 Cumprimento de covenants

As projecdes indicam a capacidade de cumprimento de condicionantes de dividas (covenants) pelo
indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSD), uma vez que esse se mantém, por todo o horizonte
da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, acima de 1,3, como indica a figura a seguir. O ICSD médio da
CONCESSAO ADMINISTRATIVA é de 2,47.
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Figura 6-1: Proje¢do de cumprimento de ICSD?’
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6.3 Tabela resumo

Tabela 6-3: Principais resultados

Principais resultados do fluxo de caixa

Receita Bruta Total RS MM 10.825,81
Investimentos RS MM  -1.331,32
Custos RS MM  -5.762,09
Tributos RS MM  -1.607,03

Indicadores do projeto

TIR do projeto % 8,22%
Primeiro ano geragao liquida de caixa ano 2032
Payback simples ano 2041
Payback descontado ano 2059

Financiamento e indicadores

Valor total captado via financiamento RS MM 949,91

Exposi¢cdo maxima RS MM -415,59
Ano de exposi¢do maxima ano 2031
Alavancagem financeira maxima RS MM 379,81
Ano de alavancagem maxima ano 2047
ICSD médio indice 2,47
ICSD minimo indice 1,48

270 eixo do gréfico foi limitado em 5 para garantir a visualizacdo do atendimento ao indice, sem qualquer prejuizo
a andlise.
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Em termos de fontes e usos, a Figura 6-2 apresenta os movimentos anuais, com destaque para os
movimentos de captagao de divida para investimentos, refletindo a renovacao de frota.

Figura 6-2: Fontes (+) e Usos (-) / Movimentagdo anual (RS MM)
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1) Investimento para aquisi¢do da frota, reforma e implantagdo de UDCs e PEVs, reforma das UTs e da unidade
de transbordo, construgdo das UTVRs e unidade de tratamento de RCC. Captagdo de empréstimos para realizagdo
dos investimentos. Aporte de capital;

2) Renovagdes de frotas, com movimento de capta¢do de empréstimos (Finem) e venda de frota depreciada;

3) Inicio distribuicdo dividendos ou devolugdo de capital integralizado.

Finalmente, considerando todo o prazo do projeto, a Figura 6-3 apresenta a composicdao do VPL do
projeto considerando seus principais componentes. Destaca-se que além da receita de
contraprestacdo, a venda de recicldveis tem peso importante para aumento VPL. Em paralelo, o
agrupamento de custos operacionais é o principal componente de diminui¢ao de VPL, sendo que o
custo com pessoal tem representatividade relevante.
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Figura 6-3: Composic¢do do VPL do projeto (RS MM)
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6.4 Avaliacao de viabilidade financeira

A analise dos fluxos de caixa descontados, avaliados pelas dticas da firma e do acionista, permite a
avaliacdo sobre a viabilidade financeira do projeto. O projeto serd considerado viavel caso a taxa
interna de retorno do projeto (fluxos de caixa livres para a firma) seja igual ou superior ao custo médio
ponderado de capital (8,22% a.a. real) e quando a taxa interna de retorno do acionista seja igual ou
superior ao custo de capital préprio (11,31% a.a. real).

O célculo do fluxo de caixa livre para a firma parte do resultado operacional (referente ao EBIT na DRE),
do qual se subtraem os impostos diretos e os pagamentos referentes aos investimentos, e somam-se
as amortizagGes dos ativos construidos e a variagdo de capital de giro, como demonstra a Tabela 6-4
(projecdo para todos os anos disponivel no Anexo |).

Tabela 6-4: Projegdo do fluxo de caixa livre para a firma (RS MM)
T 0 T 0 s [ w0 | 35 |
(=) EBIT 7,39 12,95 117,39 122,44 201,77 198,64 286,01 296,82

(-) Impostos sobre EBIT -2,49 - 31,61 -41,59 -6857 -6751 -97,22 -100,90

(+) Contraprestagdo garantida

oo oo ) -6,08 -9,73 7,17 -0,77 12,73 39,20 88,98
(amortizagdo de ativo financeiro)

(+) Amortizagdo de ativos construidos - 38,63 19,15 55,21 33,52 100,23 62,76 90,27
(-/+) (Aumento) Redugdo de capital de giro  -24,58  -22,67 -5,39 -2,04 -2,71 -3,35 -4,02 100,46

(-) Capex -223,33 -135,14  -0,02 -3,90 -66,51 -8,00 -0,03 -0,00
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(=) Fluxo de Caixa livre para a firma -243,01 -112,31 89,79 122,94 96,72 232,76 286,70 475,64

A Figura 6-4 apresenta o fluxo de caixa livre para a firma, bem como o VPL acumulado, descontado a
taxa de 8,22%, referente ao custo de capital médio ponderado. A Taxa Interna de Retorno (TIR) é
equivalente a WACC e o VPL do projeto é zero.

Figura 6-4: Projecdo de fluxo de caixa livre para a firma (R$ MM)

FC LIVRE PARA FIRMA E VPL ACUMULADO DO PROJETO

S~

100

mmmm FCLF negativo

N FCLF posiivo

/Pl acumulado

-300 VPL[MM R5] =

6.5 Analises de sensibilidade

Buscando trazer um maior detalhamento analitico para o projeto em questdo foram elaboras analises
de sensibilidade com os principais componentes de receita e custos da alternativa proposta. Desse
modo, é possivel identificar quais itens tem maior impacto nos resultados do modelo.

Na Figura 6-5 apresenta-se o impacto em termos de TIR resultante do projeto decorrente da variagao
de 5 pontos percentuais de alguns componentes. Podemos destacar que os quatro itens cuja
variabilidade tem maior impacto sdo, respectivamente: Custos operacionais (impacto de
aproximadamente 3,4 pontos percentuais); Contraprestacdo variavel (Parcela B) (impacto de
aproximadamente 3,3 pontos percentuais); Capex (impacto de 1,3 ponto percentual); Contraprestacdo
variavel (Parcela A) (impacto de 0,7 ponto percentual).

78



Figura 6-5: Analise de sensibilidade / TIR resultante (%)
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7 VALUE FOR MONEY

A concessdo de um ativo publico é amparada pela Lei das Concessdes e pela Lei das Parcerias Publico-
Privadas.

Este arcabouco regulatério possibilita ao CONCEDENTE? a delegacdo de servicos publicos precedidos
ou ndo de obras publicas a um parceiro privado, que deve assegurar o cumprimento contratual de tais
servicos e obras, bem como manter em foco o atendimento ao usudrio pelo prazo determinado. A
depender do tipo de contrato firmado entre as duas partes, pode ser de responsabilidade do privado
a elaboracdo do projeto, seu financiamento, a execucao de suas obras e operacao dos ativos.

O Value for Money (VfM) visa comparar qualitativamente e quantitativamente, sob a dtica do Poder
Publico, a atuagdo de um possivel parceiro privado em determinado empreendimento, com a atuacdo
do setor publico caso este fosse o responsavel pelo mesmo. Na pratica, o VM tem como intuito
comparar as opgdes de modelos de contrato em pauta, buscando a opg¢do mais vantajosa para o
CONCEDENTE, conforme previsto no Art. 10 da Lei 11.079/2004.

Nos tépicos subsequentes sera apresentada a metodologia utilizada na comparacdo, bem como os
resultados qualitativos, quantitativos e da analise como um todo.

7.1 Metodologia

A comparacdo entre a administragdo privada (“Concessdo”) e a administragdo publica (“PSC”) contém
elementos qualitativos e quantitativos, que serdao analisados separadamente.

Em relagdo a anadlise qualitativa, os elementos em pauta ndo necessariamente refletem em algum
beneficio ou prejuizo financeiro, que traduzem em valores monetarios as vantagens do servico a ser
prestado por alguma das alternativas. Em todo o caso, pressupde-se que ambos realizardo as mesmas
atividades de maneira continua, com o mesmo padrdo de qualidade, atingindo os mesmos indicadores
de desempenho e cumprindo os mesmos prazos. Ademais, a analise qualitativa também tem como
intuito reforgar elementos da analise quantitativa.

Em relagdo a andlise quantitativa, permite-se a adicdo ou subtracdo de certos custos e sobrecustos a
depender do modelo analisado (Concessdo ou PSC). Presume-se que somente ha a possibilidade de
concessdo de um servigo publico caso esta opcdo garanta menor VPL dos fluxos de caixa do projeto
face a prestacdo do mesmo servico pelo proprio Poder Publico, ou seja, a analise quantitativa deve ser
favordvel a Concessao.

Tendo em vista que ja foram verificadas nos capitulos anteriores diversas vantagens da solugdo
proposta com relac¢do a situacdo atual do tratamento de residuos sdélidos da regido, esta subsecdo tem
como intuito analisar a prestagdo dos SERVICOS diretamente pelo setor publico em comparacdo com
a concessao a um parceiro privado.

A Figura 7-1 sintetiza a metodologia de vantajosidade considerada, com destaque a andlise foco da
sec¢ao 8.4.

28 podendo-o ser a Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios.
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Figura 7-1: Fluxograma da analise de Value for Money

Secao 8.1
Secao 8.2
Sim
ituacdo
proposta € mais Execugaoda
Segéo 8.4 vantajosa por solugao

meio do setor proposta pelo
privado? setor publico

Sim

Execugaoda
solugdo

proposta pelo
setor privado

7.2 Avaliagao qualitativa

Determinados tépicos sdo de grande importancia na avaliacdo dos modelos propostos e sao de dificil
mensuracdo. A seguir se encontra a descricdo desses topicos, ainda que de forma ndo exaustiva:

1. Divisdo de riscos

Contratos de concessdo tipicamente apresentam uma matriz de riscos, que lista uma variedade de
riscos e os classifica como de responsabilidade do Poder Publico e/ou do ente privado. No modelo de
Concessao hd, portanto, uma divisdo de riscos entre publico e privado, enquanto no PSC todos os riscos
sdo absorvidos pelo Poder Publico.

2. Flexibilidade e qualidade operacional

A Concessao apresenta menos amarras operacionais quando comparada ao PSC, uma vez que ndo ha
a necessidade de licitagOes para aquisicdao de bens e produtos e contratacao de servigos. Este processo
muitas vezes seleciona o fornecedor com o menor preco, sem qualquer critério adicional de qualidade,
além de comumente se delongar ou ndo apresentar participantes, o que pode prejudicar o cronograma
de atividades do projeto. Desta maneira, com a administracao privada, a operacao pode seguir um
planejamento mais bem tragcado, garantindo o cumprimento de prazos mais coerentes e com maior
controle da qualidade de seus fornecedores.

Além disso, a existéncia de indicadores de desempenho na Concessao (estrutura inexistente no PSC)
garante melhores incentivos na prestacdo dos SERVICOS, corroborando para melhorias no
desempenho operacional como, por exemplo, a implementacdo de novas praticas e ferramentas que
permitam atingir tais indicadores e concomitantemente reduzir custos de operagao.
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3. Continuidade na prestacao dos servigos

A independéncia dos processos de licitacdo, que podem demorar mais que o esperado, ou acabarem
vazios, assegura maior continuidade na prestacdo dos SERVICOS no caso da CONCESSAO
ADMINISTRATIVA. Ainda, o cumprimento de cldusulas contratuais diminui possiveis interferéncias de
confluéncias politicas (e.g. elei¢des), uma vez que o contrato ndo permite alteragdes sem algum tipo
de acordo entre as partes, blindando a Concessdo das diferentes propostas de administracdo publica
e ciclos eleitorais dentro do prazo contratual.

4. Fiscalizagao intensificada

A Concessdo exige que as demonstracOes contabeis sejam auditadas e veiculadas ao publico,
garantindo maior transparéncia financeira em relagdo ao PSC, que ndo prevé tais mecanismos. Ha
também, mecanismos de fiscalizagdo contratual e cldusulas de resolucdo de conflitos entre as partes,
gue intensificam a garantia de cumprimento do contrato.

7.3 Avaliagdo quantitativa

Como explicitado anteriormente, a comparagdo entre a Concessao e o PSC pressupGe que a execuc¢do
do projeto deve ser a mesma independentemente da administracdo, tendo a possibilidade de se
admitir alguns custos e sobrecustos inerentes a um ou outro modelo.

A anadlise sob a perspectiva do Poder Publico deve inferir qual modelo garante maior VPL ao Estado,
comparando suas receitas e custos, de acordo com suas especificidades. Para tanto, adotou-se para a
valoracdo da administracdo publica uma taxa de desconto de 6,79% a.a. real”, referente a emissdo de
Tesouro IPCA+ 2055, com vencimento 15/05/2055, considerado o custo de financiamento do Poder
Publico, enquanto para a administragdo privada, uma taxa de 8,22% a.a. real, referente a WACC
calculada na Secdo 6.

A seguir, serdo apresentados os diferenciais entre as linhas dos modelos sob a 6tica do Poder Publico,
bem como o resultado da analise quantitativa.

1. Remuneragdo do Poder Publico

No caso do PSC, todas as RECEITAS ALTERNATIVAS seriam recolhidas aos cofres publicos, uma vez que
o CONCEDENTE operaria os sistemas, resultando em um VPL de RS 388,2 milhdes.

Na CONCESSAO ADMINISTRATIVA, as RECEITAS ALTERNATIVAS compartilhadas com o CONCEDENTE
abateriam parte do pagamento da contraprestacao, ndo havendo geracdo de VPL.

2. Custos e despesas operacionais

No caso do PSC, todos os custos e despesas do projeto seriam dispendidos pelos cofres publicos, uma
vez que o PSC deteria a operacdo dos sistemas, resultando em um VPL de — RS 2.278,6 milhdes.

No caso da Concessdo, como todos os custos seriam incorridos ao privado, ndo ha gera¢do de VPL.

2 Tesouro Direto, acessado em novembro de 2024.
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3. Contraprestagdo pecuniaria
N3o hd pagamento de contraprestacdo no PSC e, portanto, ndo ha geragao de VPL.

No caso da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, é previsto o pagamento de contraprestagdo pelo
CONCEDENTE & CONCESSIONARIA, resultando em um VPL de — RS -2.896,0 milhdes.

4. Investimentos

Todos os custos de obras e investimentos do projeto seriam dispendidos pelos cofres publicos, uma
vez que o PSC seria o responsavel pelas intervengdes, resultando em um VPL de — RS 674,4 milhdes.

No caso da CONCESSAO ADMINISTRATIVA, como todos os investimentos seriam por parte do privado,
ndo ha geracdo de VPL.

5. Sobrecusto operacional

O privado tem, tipicamente, maior experiéncia no desenvolvimento de projetos de determinado setor,
sendo capaz de gerar eficiéncias operacionais que ndo seriam atingidas pela administra¢do publica
(e.g. quantificagdo mais correta de insumos, possibilidade de parcerias/descontos com fornecedores
etc.).

Adotou-se, para o modelo PSC, um adicional de 20%* sobre todos os custos operacionais da
Concess30, resultando em um VPL de - RS 455,7 milhdes.

6. Sobrecusto com obras

Assumiu-se que, do mesmo modo que o privado seja capaz de gerar eficiéncias operacionais, ele
também seja capaz de gerar eficiéncias no desenvolvimento dos projetos de engenharia bem como
economias na execuc¢ao das obras.

Adotou-se para o modelo PSC um adicional de 20%3! sobre todos os investimentos (Capex) da
Concess3o, resultando em um VPL de - RS 134,9 milhdes.

7. Custos com licitagao de obras

Além das desvantagens dessa modalidade de contratagdo descritas na analise qualitativa, hd um custo
para a preparac¢do e desenvolvimento do processo licitatério até a escolha do vencedor, inerente ao
modelo PSC. Considerou-se somente os custos de licitacdo com obras, que tem maior
representatividade quando comparados aos de licitacdo para aquisicdo de bens e produtos e
contratacao de outros servicos.

Adotou-se para o modelo PSC um adicional de 4,19%>% sobre todos os investimentos (Capex) da
Concess3o, resultando em um VPL de — RS 33,9 milhdes.

8. Impostos

N3o hd pagamento de impostos pelo PSC e, portanto, ndo ha geragdo de VPL.

30 FLYVBJERG, Bent; SKAMRIS HOLM, Mette K.; BUHL, Sgren L. What causes cost overrun in transport
infrastructure projects?. Transport reviews, v. 24, n. 1, p. 3-18, 2004.

31 FLYVBJERG, Bent; SKAMRIS HOLM, Mette K.; BUHL, Sgren L. What causes cost overrun in transport
infrastructure projects?. Transport reviews, v. 24, n. 1, p. 3-18, 2004.

32 Sjlveira, N. Ducati, E. O Custo do Pregdo Eletrénico e a Aplicacdo do Principio da Economicidade - Caso
Eletrosul. 52 Congresso UFSC de Controladoria e Finangas & Iniciagdao Cientifica em Contabilidade, 2014.
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E previsto o pagamento de impostos sobre a receita (liquido de PIS/COFINS), bem como sobre a renda
(CSLL e IRPJ), como ja descrito na Sec¢do 4. A soma desses valores seria arrecadada pelo CONCEDENTE,
resultando em um VPL de RS 488,9 milhdes.

Resultado

A consolidagdo das andlises acima se encontra na Tabela 7-1 e, como se pode observar, a diferenca
positiva entre os VPL da Concessdo e do PSC (RS 801,1 milhdes) indica que o empreendimento traria
maiores beneficios ao Estado se executado pela iniciativa privada.

Tabela 7-1: Value for Money quantitativo (RS MM)

Remuneragdo do CONCEDENTE 388,2 -
Custos e despesas -2.278,6 -
Contraprestagdo pecuniaria - -2.896,0
Investimentos -674,4 -
Sobrecustos operacionais -455,7 -
Sobrecustos de obras -134,9 -
Custos com licitagdo de obras -33,9 -
Impostos - 488,9
Total -3.189,2 -2.388,1

7.4 Resultado

Conforme apontado, comparando a prestacdo de servigos da solu¢do proposta entre administracdo
publica e privada, a concessado dos servicos de modernizacdo e gerenciamento sustentavel de residuos
sélidos a administragdo privada é vantajoso sobre diversos aspectos. Em termos qualitativos, foram
apontadas uma série de evidéncias do porqué a administragdo privada é mais flexivel, eficiente e
segura do que a administracdo publica.

Além disso, a analise quantitativa expressou o qudo vantajoso é o desenvolvimento do projeto por
parte da iniciativa privada (Concessdo) em relagdo ao desenvolvimento do mesmo pelo Poder Publico
(PSC). Enquanto o CONCEDENTE poderia alcangar um resultado de RS -3.189,2 milhées em VPL, a
CONCESSAO ADMINISTRATIVA desonera o Estado de arcar com custos operacionais e de
investimentos, resultando em um VPL de - RS 2.388,1 milhdes.

Pode-se considerar, portanto, que é mais atrativo para o Poder Publico a delegacdo dos SERVICOS em
comparagdo com a manutencdo da operagao.
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8 CONSIDERAGOES FINAIS

Este documento apresenta uma proposta de modelagem financeira capaz de subsidiar eventuais
propostas referentes a concessdo dos servicos de modernizagdo e gerenciamento sustentavel de
residuos sélidos para o municipio de Porto Alegre/RS.

Elaborou-se um modelo de exploracdo que contempla simultaneamente (i) o atendimento aos
preceitos estabelecidos pela Politica Nacional de Residuos Sélidos, pelo Edital de Comunicagao
(Processo 21.0.000116233-8) e pelo Regulamento para a Apresentacdo de Manifestacdo de Interesse
Privado — MIP; (ii) a melhoria de diversos aspectos da prestac¢do de servigos; e (iii) a possibilidade de
obtencdo de rentabilidade atraente ao investidor privado e compativel com os riscos da operacdo.

Do ponto de vista técnico-operacional, destacam-se os seguintes pontos que representam melhorias
significativas em relagdo a situacao atual:

Reducdo da quantidade de residuos destinados ao aterro sanitario (massa aterrada) por conta
do aumento significativo da taxa de valorizacdo de residuos;

Reducdo dos PONTOS DE DESCARTE IRREGULAR DE RESIDUOS com a ampliacdo do acesso a
Unidades de Destino Certo e a execugao de programa continuo de educacao ambiental;
Tratamento e disposicao final ambientalmente adequadas dos residuos sélidos da construcdo
civil coletados em PONTOS DE DESCARTE IRREGULAR DE RESIDUOS e entregues em Unidades
de Destino Certo;

Reducdo do transito de veiculos de coleta e transporte em razdo da implantacdo de duas
Unidades de Tratamento e Valorizagdo de Residuos;

Redugdo da emissdo de gases do efeito estufa por meio da substituicdo gradual dos veiculos
de coleta e transporte de residuos por veiculos movidos por fontes alternativas mais limpas.

Do ponto de vista institucional, os seguintes aspectos também representam relevantes evolucées em
relagdo a atual situacdo do municipio, no que concerne a prestagao dos SERVICOS:

Compartilhamento de RECEITAS ALTERNATIVAS com o CONCEDENTE por meio de descontos
nas contraprestagoes;

Contraprestacoes calculadas de forma proporcional aos volumes de residuos coletados pela
CONCESSIONARIA e a porcentagem de residuos valorizados (Parcela C), de modo a incentivar
a CONCESSIONARIA a promover a coleta seletiva e a aumentar a taxa de valorizacdo dos
residuos;

Contrapresta¢des associadas aos Residuos de Construgdao Civil (Parcela D) com base nos
investimentos e custos associados a estas atividades;

Padronizagdo dos servigos prestados;

Previsdo da instituicdo e manutencdao de dispute board, evitando entraves, agilizando a
resolucdo de disputas que eventualmente possam surgir e garantindo maior seguranca juridica
a CONCESSIONARIA.

Finalmente, em relagdo a viabilidade econémico-financeira do projeto, pode-se atribui-la aos seguintes

fatores:

Consideracao de diferentes fontes de RECEITAS ALTERNATIVAS, as quais permitem
simultaneamente possibilidades de retornos adicionais ao investidor privado — melhorando a
atratividade do negdcio — e contraprestacdes mais baixas;

Obtencao de financiamento por meio de linhas especificas para o setor e com taxas acessiveis;
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¢ Consideragdo de taxa de desconto alinhada as taxas praticadas por outras agéncias
reguladoras, porém considerando as especificidades, o grau de maturidade e a percepgao de
risco do setor de saneamento, especialmente de residuos sélidos.

Desta maneira, a modelagem permitiu uma taxa de retorno adequada aos riscos envolvidos com o
negocio e compativeis com as expectativas de retorno dos provedores de capital.
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APENDICE | - DEMONSTRACOES CONTABEIS COMPLETAS

Tabela 0-1: Proje¢do da Demonstragdo de Resultados do Exercicio em RS MM (1/2)

2025 ] 202 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041

(+) Receita Bruta 247,0 273,7 2409 258,6 368,7 294,8 3873 2999 294,7 314,55 3385 331,7 3261 3115 3106 320,3 320,2
(-) Dedugdes -226 -203 -21,1 -21,2 -241 -282 -295 -308 -301 -331 -358 -347 -339 -324 -32,2 -338 -3438
(+) Crédito de PIS/COFINS 9,5 12,2 12,2 12,1 12,1 11,3 9,4 9,3 9,4 9,3 8,9 9,5 10,0 10,2 10,1 9,5 8,8

(=) Receita Liquida 224,5 2534 219,8 2374 3446 266,6 357,8 269,2 264,6 2814 302,7 297,0 292,2 279,0 2784 286,5 2854
(-) Custos e despesas operacionais -195,2 -188,5 -188,4 -189,4 -190,5 -188,4 -186,4 -188,9 -187,3 -186,5 -180,1 -178,5 -176,9 -175,4 -174,4 -165,9 -163,6
(-) Custos de construgdo -22,2 -46,3 -8,0 -248 -111,5 -4,1 -101,4 - - - - - - - - - -

(=) EBITDA 7,0 18,6 23,5 23,2 42,6 74,2 70,0 80,3 77,3 95,0 122,6 1185 1153 103,7 104,0 1206 121,8
(-) Depreciagdo - - -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
(-) Amortizagdo (ativo intangivel) - -353 -341 -33,0 -31,8 -308 -7,7 -11,5 -13,7 -13,3 -12,8 -21,7 -289 -33,4 -323 -31,2 -243

(=) EBIT 7,0 -16,7 -10,7 -9,9 10,7 43,3 62,3 68,7 63,5 81,6 109,7 96,7 86,3 70,2 71,7 89,3 97,3
(+) Receita Financeira - 9,6 7,6 7,8 57 3,0 1,4 3,9 1,4 1,4 1,4 4,0 6,4 8,9 1,3 1,3 3,7
(-) Despesas financeiras -0,3 -184 -20,0 -19,0 -181 -262 -23,8 -32,4 -295 -268 -241 -21,7 -310 -30,7 -26,5 -22,6 -189

(=) Lucro antes do Imposto de Renda [LAIR] 6,7 -25,5 -23,0 -21,1 -1,6 20,1 40,0 40,2 35,4 56,3 87,0 79,0 61,7 48,5 46,5 68,1 82,1
(-) Imposto de Renda -2,3 - - - - -4,8 -9,5 -9,5 -84 -13,4 -291 -269 -21,0 -16,5 -158 -23,1 -27,9

(=) Lucro Liquido 4,5 -255 -23,0 -21,1 -1,6 15,4 30,5 30,6 27,0 42,9 57,9 52,2 40,7 32,0 30,7 44,9 54,2
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Tabela 0-2: Proje¢do da Demonstragdo de Resultados do Exercicio em RS MM (2/2)

| 2042]2043] 2084 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052 | 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 | 2058 | 2059

(+) Receita Bruta 316,9 311,3 310,8 3380 329,8 3250 3080 3070 317,7 313,3 309,7 3020 3004 3239 296,7 294,6 292,3 289,7
(-) Dedugdes -35,0 -352 -349 -380 -366 -361 -344 -340 -354 -360 -366 -367 -360 -385 -356 -362 -36,7 -37,3
(+) Crédito de PIS/COFINS 8,5 8,1 8,0 7,6 8,5 8,9 9,4 9,3 9,0 8,4 8,0 7,6 7,5 7,4 8,3 8,0 7,8 7,7

(=) Receita Liquida 281,9 276,1 2759 3000 293,2 2889 2736 273,1 2823 2773 273,1 2654 2644 2854 261,1 2584 2556 252,44
(-) Custos e despesas operacionais -162,1 -160,6 -160,0 -153,3 -152,3 -150,9 -149,7 -149,2 -146,0 -144,9 -1440 -143,1 -142,8 -141,4 -140,5 -139,6 -138,8 -138,7
(-) Custos de construgdo - - - - - - - - - - - - - - - - - -

(=) EBITDA 119,7 1154 1159 146,7 1409 1380 1239 1239 1364 1324 129,1 1223 121,7 144,00 120,7 1188 1168 113,6
(-) Depreciagdo -1,4 -1,4 -1,3 -1,3 -3,4 -3,3 -5,4 -5,2 -5,1 -5,2 -5,0 -5,4 -5,2 -5,0 -4,9 -6,3 -8,0 -7,7
(-) Amortizagdo (ativo intangivel) -199 -15,7 -15,2 -14,7 -255 -32,1 -376 -363 -350 -27,2 -22,0 ~-171 -16,7 -16,1 -28,5 -23,1 -19,5 -18,8

(=) EBIT 98,4 98,4 99,4 130,8 1119 102,6 80,9 82,3 96,3 99,9 102,0 99,7 99,8 1229 87,3 89,4 89,3 87,1
(+) Receita Financeira 7,1 10,8 1,2 1,2 5,4 10,1 15,1 1,1 1,1 6,8 12,8 18,7 1,1 1,1 6,6 11,6 17,6 28,1
(-) Despesas financeiras -23,3 -209 -17,2 -13,7 -104 -240 -243 -200 -16,1 -16,2 -16,1 -13,9 -10,1 -6,4 -10,3 -5,0 - -

(=) Lucro antes do Imposto de Renda [LAIR] 82,3 88,3 83,4 1183 1069 88,6 71,7 63,5 81,3 90,5 98,7 1046 90,8 1175 83,6 96,0 106,99 115,2
(-) Imposto de Renda -280 -30,0 -284 -40,2 -363 -301 -244 -216 -276 -308 -336 -355 -309 400 -284 -32,6 -36,4 -39,2

(=) Lucro Liquido 54,3 58,3 55,1 78,1 70,5 58,5 47,3 41,9 53,7 59,7 65,2 69,0 59,9 77,6 55,2 63,4 70,6 76,1
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Tabela 0-3: Proje¢3o do Balango Patrimonial em RS MM (1/3)

| 205 | 2026 | 207 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 [ 2035 | 2036

Ativo 352,3 346,4 310,8 279,2 346,4 325,7 480,3 435,5 415,4 400,1 496,5 557,9
Ativo circulante 139,9 128,1 124,3 104,9 93,3 64,2 106,7 65,0 64,1 67,2 99,2 123,8
Caixa e equivalentes 99,3 83,1 84,7 62,4 32,7 15,7 43,0 15,7 15,6 15,5 43,5 69,3
Contas a receber e outros ativos circulantes 40,6 45,0 39,6 42,5 60,6 48,5 63,7 49,3 48,4 51,7 55,6 54,5
Ativo ndo circulante 212,4 218,3 186,6 174,3 253,1 261,5 373,6 370,5 351,3 332,9 397,3 434,1
Imobilizado 212,4 218,3 186,6 174,3 253,1 261,5 373,6 370,5 351,3 332,9 397,3 434,1
Ativos construidos 212,4 218,3 186,6 174,3 253,1 261,5 373,6 370,5 351,3 332,9 397,3 434,1
Ativo financeiro 22,2 70,3 77,7 102,1 215,2 217,6 317,4 314,2 310,7 307,0 302,9 298,5
Ativo intangivel 190,2 147,9 108,8 72,1 37,9 43,9 56,2 56,2 40,6 25,9 94,4 135,6
Custo histdrico + despesas ativadas 190,2 183,2 177,1 171,2 165,5 198,1 212,8 219,2 211,8 204,6 279,9 336,6
(=) Amortizagdo acumulada - -35,3 -68,3 -99,0 -127,6 -154,1 -156,6  -162,9  -171,2 -178,7  -185,5 -201,0
Passivo + Patrimonio Liquido 352,3 346,4 310,8 279,2 346,4 325,7 480,3 435,5 415,4 400,1 496,5 557,9
Passivos (circulantes e ndo circulantes) 187,9 213,4 205,4 198,4 270,0 247,8 324,5 297,5 271,2 247,1 290,7 306,9
Contas a pagar e outros passivos circulantes 17,2 17,0 17,0 17,1 17,4 18,2 18,4 19,0 18,7 19,2 20,2 19,8
Provisdo para outorga variavel - - - - - - - - - - - -
Empréstimos 170,6 196,4 188,4 181,3 252,6 229,6 306,1 278,5 252,5 227,9 270,5 287,1
Patrimonio liquido 164,5 133,0 105,4 80,8 76,4 77,9 155,7 138,0 144,2 153,0 205,8 251,0
Capital social 160,0 154,2 148,9 143,9 139,0 123,0 168,8 134,3 129,7 125,3 121,1 117,0
Capital integralizado 160,0 154,2 148,9 143,9 139,0 123,0 168,8 134,3 129,7 125,3 121,1 117,0
Reserva legal - - - - - 0,8 2,3 3,7 4,9 6,9 9,6 11,9
Lucros/prejuizos acumulados 4,5 -21,2 -43,5 -63,1 -62,6 -45,9 -15,4 - 9,6 20,8 75,1 122,1
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Ativo
Ativo circulante
Caixa e equivalentes
Contas a receber e outros ativos circulantes
Ativo nao circulante
Imobilizado
Ativos construidos
Ativo financeiro
Ativo intangivel
Custo histdrico + despesas ativadas

(=) Amortizagdo acumulada

Passivo + Patrimonio Liquido

Passivos (circulantes e ndo circulantes)
Contas a pagar e outros passivos circulantes
Provisdo para outorga variavel
Empréstimos

Patrimonio liquido
Capital social

Capital integralizado

Reserva legal

Lucros/prejuizos acumulados

Tabela 0-4: Proje¢3o do Balango Patrimonial em RS MM (2/3)

| 207 [ 2038 | 2039 [ 2040 | 2041 | 2082 | 2043 | 2044 | 2045 | 2046 [ 2047 | 2048

585,6
150,4
96,8
53,6
435,2
435,2
435,2
293,7
141,5
364,6
-223,1
585,6
302,4
19,2
283,2
283,2
113,0
113,0
13,5
156,7

457,6
65,8
14,6
51,2

391,8

391,8

391,8

288,5

103,3

352,3

-249,0

457,6

263,6
18,6

245,0

194,0

109,2

109,2
14,6
70,2

418,3
65,6
14,5
51,1

352,7

352,7

352,7

283,0
69,7

342,6

-272,9

418,3

227,4
18,3

209,1

190,8

105,5

105,5
15,7
69,7

469,1
93,4
40,8
52,6

375,6

375,6

375,6

276,9
98,7

393,6

-294,9

469,1

239,8
18,4

221,4

229,3

101,9

101,9
17,4

110,0

508,0
130,5
77,9
52,6
377,5
377,5
377,5
270,4
107,1
416,5
-309,4
508,0
232,2
18,7
213,5
275,8
98,4
98,4
19,5
157,8

530,6
170,2
118,1
52,1
360,4
360,4
360,4
263,3
97,1
417,3
-320,2
530,6
209,9
18,6
191,3
320,7
95,1
95,1
21,6
204,0

396,9
64,6
13,4
51,2

3324

3324

332,4

255,6
76,7

403,2

-326,5

396,9

175,9
18,7

157,3

221,0
91,9
G,
23,8

105,4

402,1
64,4
13,3
51,1

337,7
337,7
337,7
247,3
90,4
422,3
-331,9
402,1
143,7
18,4
125,3
258,5
88,8
88,8
25,7
144,0

515,7
114,2
58,6
55,6
401,5
401,5
401,5
238,4
163,1
499,7
-336,6
515,7
187,9
19,1
168,8
327,8
85,8
85,8
28,7
213,3

622,9
163,9
109,7
54,2
459,0
459,0
459,0
228,7
230,3
584,5
-354,1
622,9
235,7
18,6
217,1
387,2
82,9
82,9
31,3
273,1

669,2
217,6
164,2
53,4
451,6
451,6
451,6
218,2
233,5
611,0
-377,6
669,2
236,6
17,9
218,7
432,6
80,0
80,0
33,2
3194

452,5
63,1
12,5
50,6

389,4

389,4

389,4

206,8

182,5

590,3

-407,8

452,5

196,9
17,2

179,6

255,6
77,3
77,3
34,4

143,9
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Tabela 0-5: Proje¢do do Balango Patrimonial em RS MM (3/3)

| 200 | 2050 | 2051 | 2052 | 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 | 2058 [ 2050

Ativo 395,5 442,7 492,1 526,7 290,5 246,9 354,6 352,2 361,2 420,4 -0,0
Ativo circulante 62,9 126,3 191,0 255,2 61,6 61,3 125,2 175,5 240,3 354,3 -11,3
Caixa e equivalentes 12,4 74,1 139,5 204,2 11,9 11,9 71,9 126,7 191,9 306,2 -11,3
Contas a receber e outros ativos circulantes 50,5 52,2 51,5 50,9 49,7 49,4 53,2 48,8 48,4 48,0 -
Ativo ndo circulante 332,6 316,4 301,0 271,5 228,9 185,6 229,4 176,7 120,9 66,1 11,3
Imobilizado 332,6 316,4 301,0 271,5 228,9 185,6 229,4 176,7 120,9 66,1 11,3
Ativos construidos 332,6 316,4 301,0 271,5 2289 185,6 229,4 176,7 120,9 66,1 11,3
Ativo financeiro 194,5 181,2 166,8 151,3 134,4 116,2 96,5 75,1 52,0 27,0 -0,0
Ativo intangivel 138,1 135,2 134,2 120,3 94,5 69,4 132,9 101,6 68,8 39,1 11,3
Custo histdrico + despesas ativadas 573,6 596,0 611,8 608,8 588,9 569,0 636,7 621,6 600,6 580,3 560,6
(=) Amortizagdo acumulada -435,5 -460,8 -477,7 -488,5 -494,4 -499,6 -503,8 -520,0 -531,8 -541,2 -549,3
Passivo + Patrimonio Liquido 395,5 442,7 492,1 526,7 290,5 246,9 354,6 352,2 361,2 420,4 -
Passivos (circulantes e ndo circulantes) 161,9 163,3 162,4 143,0 108,3 75,1 111,1 61,8 17,2 17,5 -
Contas a pagar e outros passivos circulantes 16,8 17,2 17,5 17,7 17,8 17,2 18,1 16,9 17,2 17,5 -
Provisdo para outorga variavel - - - - - - - - - - -
Empréstimos 145,0 146,0 144,9 125,3 90,5 57,9 93,0 44,9 - - -
Patrimonio liquido 233,7 279,4 329,7 383,7 182,2 171,7 243,5 290,4 344,0 402,9 -
Capital social 74,7 72,2 69,7 67,4 65,1 62,9 60,7 58,7 56,7 54,8 -
Capital integralizado 74,7 72,2 69,7 67,4 65,1 62,9 60,7 58,7 56,7 54,8 -
Reserva legal 35,3 36,8 38,5 40,5 42,6 44,1 46,5 47,7 49,2 51,1 -
Lucros/prejuizos acumulados 123,7 170,4 221,4 275,8 74,5 64,7 136,3 184,1 238,0 297,0 -
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Tabela 0-6: Proje¢do do fluxo de caixa livre para a firma em R$ MM (1/3)

_mmmmmmmmmm

(=) EBIT

(-) Impostos sobre EBIT
(+) Contraprestagdo garantida (amortizagdo de ativo financeiro)
(+) Amortizagdo de ativos construidos

(-/+) (Aumento) Redugdo de capital de giro

(-) Capex

(=) Fluxo de Caixa livre para a firma

-2,5
-24,6
-223,3
-243,0

-18,3
-2,8
38,5
-6,0

-50,6

-39,1

-12,1
=2,
38,6

51
L)
20,4

-11,5
-2,6
38,6
-4,2

29,1
-8,8

13,0

-6,1

38,6
-22,7
-135,1
-112,3

54,2 80,8 92,2
-15,8 -22,1 -25,8
-7,0 -7,6 -10,1
38,6 10,0 15,6
14,4 -20,7 17,9
-52,8 -159,3  -18,2

31,6 -118,9 71,5

Tabela 0-7: Projegdo do fluxo de caixa livre para a firma em RS MM (2/3)

88,2
-24,9
-10,0

19,1

-0,6

-0,1

71,7

117,4

-31,6
-9,7
19,2
-5,4
-0,0
89,8

163,3
-54,8

-9,4

19,2

-6,0

-122,4
-10,1

149,0
-50,6
-9,0
33,6
-0,7
-90,7
31,5

| 2037 ] 2038 | 2030 | 2040 | 2041 | 2042 | 2043 | 2044 | 20a5 | 2046 | 2047 | 2048

(=) EBIT

(-) Impostos sobre EBIT
(+) Contraprestagdo garantida (amortizagdo de ativo financeiro)
(+) Amortizagdo de ativos construidos

(-/+) (Aumento) Redugdo de capital de giro

(-) Capex

(=) Fluxo de Caixa livre para a firma

137,7
-46,8
-8,5
46,2
-1,5
-62,9
64,2

115,9
-39,4
=7,8)
55,2
1,0
-0,0
124,9

122,4
-41,6
-7,2
55,2
-2,0
=39
122,9

158,0
-53,7
-6,3
55,3
-4,7

-110,8
37,9

178,2
-60,6
-5,2
44,8
=1L,
-56,8
98,8

186,4 192,9

-63,4 -65,6
-4,0 -2,5
40,5 33,5
=13 -0,3

-28,3 -0,1

-68,6
-0,8
33,5
=27/

-66,5

129,9 158,0 96,7

Tabela 0-8: Proje¢do do fluxo de caixa livre para a firma em R$ MM (3/3)

201,8

274,8

-93,4
1,2
33,5
-10,2

-192,9

13,1

243,5

-82,7
3,5
63,0
-0,9

-203,5

22,9

231,0
-78,5

6,2

79,8
-2,4
-104,5
131,6

188,5
-64,1
9,2
100,2
2,1

236,0

| 2049 | 2050 | 2051 | 2052 | 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 | 2058 | 2059

(=) EBIT

(-) Impostos sobre EBIT
(+) Contraprestagdo garantida (amortizagdo de ativo financeiro)
(+) Amortizagdo de ativos construidos

(-/+) (Aumento) Redugdo de capital de giro

(-) Capex

(=) Fluxo de Caixa livre para a firma

198,6
-67,5
12,7
100,2
=23
-8,0
232,8

240,4
-81,7
16,7
100,1
-6,2
-104,4
164,9

258,3
-87,8
21,3
83,9
-0,6
LB}2
181,9

273,1
-92,8
26,5
72,3
-0,9
-47,3
230,9

276,3
LE9
32,5
62,4
0,7
-2,3
275,6

286,0
-97,2
39,2
62,8
-4,0
-0,0
286,7

364,7
-124,0
46,8
62,8
=112, il
-258,2
80,0

268,3
-91,2
55,5
102,5
6,3
-20,0
321,3

284,2
-96,6
65,3
93,4
=12
-0,2
344,9

294,0
L£L),9)
76,4
90,2
=12
-0,0
359,5

296,8
-100,9
89,0
90,3
100,5
-0,0
475,6
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