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GLOSSARIO

Associacao Brasileira de Empresas de Limpeza Publica e
Residuos Especiais

Associagdo Brasileira de Empresas de Tratamento de
Residuos

Agéncia Brasileira Gestora de Fundos Garantidores S/A
Agéncia Municipal de Regulacéo de Servicos Publicos de
Teresina

Associagdo dos Trabalhadores em Veiculos de Tracao
Animal

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
Sistema multi estagio umido

Caixa Econdmica Federal

Capital Expenditure

Central Brasileira de Noticias

Combustivel Derivado do Residuo

Compromisso Empresarial para Reciclagem

Constituicao Federal

Combined Heat and Power

Companhia de Desenvolvimento dos Vales de Sé&o
Francisco e do Parnaiba

Companhia Municipal de Limpeza Urbana Rio de Janeiro
Cooperativa de Catadores de Materiais Reciclaveis
Consoércio Teresina Ambiental

Centro de Tratamento de Residuos

Dry Anaerobic Composting

Equipamento de Protec¢é&o Individual

Estacdo de Tratamento de Esgoto

Estacdo de Tratamento de Residuos

Estudo de Viabilidade Técnica, Econdmica e Ambiental
Fundo de Apoio a Estruturagdo e ao Desenvolvimento de
Projetos de Concesséo e Parceria Publico-Privada

Global Positioning System
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IBGE
ICMS

InpEv

IPCA-E
IPEA
kg

km

MDL
MRF

N

NT
OPEX
PEV
PFSB
PMGIRS
PLANARES
PMI
PMSB
PMT
PNRS
PPP
PRR
PT
RCC
RCD
RDO
RIDE
RPU
RSS
RSU
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Habitante

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servigos
Instituto Nacional de Processamento de Embalagens
Vazias

indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo Especial
Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada
Quilograma

Quilébmetro

Metro

Mecanismos de Desenvolvimento Limpo

Material Recovery Facility

Newton

Nota Técnica

Operational Expenditure

Pontos de Entrega Voluntéria

Politica Federal de Saneamento Béasico

Plano Municipal de Gestéo Integrada de Residuos Sélidos
Plano Nacional de Residuos Solidos

Project Management Institute

Plano Municipal de Saneamento Basico

Prefeitura Municipal de Teresina

Politica Nacional de Residuos Sélidos

Parceria Publico-Privada

Pontos de Recebimento de Residuos

Partido dos Trabalhadores

Residuos da Construgéo Civil

Residuos de Construcédo e Demolicao

Residuos Solidos Domiciliares

Regido Integrada de Desenvolvimento Econémico
Residuos de Limpeza Publica

Residuos de Servigcos de Saude

Residuos Sélidos Urbanos
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Superintendéncia de Desenvolvimento Urbano

Secretaria Municipal de Meio Ambiente

Secretario Municipal de Cidadania, Assisténcia Social e
Politicas Integradas

Secretaria Municipal de Concesséo e Parcerias

Secretaria  Municipal de Desenvolvimento Urbano e
Habitacéo

Secretaria Municipal de Planejamento

Sistema Nacional de Informagdes sobre Saneamento
Supremo Tribunal Federal

Tribunal de Contas do Estado do Piaui

Taxa de Servigo de Coleta, Transporte e Disposi¢ao Final
de Residuos Solidos Domiciliares

Taxa de Servico de Coleta, Transporte e Disposicdo Final
de Residuos Sadlidos Extradomiciliares

Tratamento mecanizado

Tonelada

Unidade de Tratamento Mecénico

Waste to Energy

O presente Glossério € um glossério geral do projeto.
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1 INTRODUGAO

O projeto tem como objetivo prestar de forma adequada o servico publico de
Residuos Solidos Urbanos (RSU), e, além da sustentabilidade econémica do projeto,
promover a melhoria da qualidade de vida do cidad&o Teresinense, com a diminui¢ao
do impacto ambiental, por meio da destinacao adequada de residuos e da reducao do
consumo dos recursos naturais.

A modelagem econémico-financeira considera as seguintes premissas gerais:

Coleta:

» sistema de coleta domiciliar;

= universalizacdo do atendimento;

* implantag&o de coleta seletiva de acordo com o Plano Municipal de Gest&o
Integrada de Residuos Sdolidos (PMGIRS);

= nao transbordo;
Disposicao:

= aproveitamento energético dos residuos solidos;

= triagem manual, para inclusdo dos catadores, e mecanizada, para melhor
selecéo da fracao organica,

» reducdo de Residuos de Limpeza Publica (RPU);

* compostagem;

= utilizacdo do aterro publico por quatro anos;

A rota tecnolégica proposta para o projeto, e considerada na modelagem
econdmico-financeira, foi definida a partir de metodologia seletiva que consistiu na
atribuicao de critérios técnicos, considerando as seguintes dimensdes: (i) tecnoldgica
(historico tecnologia; aspectos operacionais; confianga nas informagées; reducdo de
rejeitos); (i) socioambiental (reducdo de metano; geragao de poluentes; insercao de
catadores) e (iii) econdbmica (custo de instalacdo; custo de operacao; receitas extras;

valor final para o contribuinte). Segue fluxograma da rota tecnolégica:

8
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Fonte: Consércio Vital.

K}
&

»  Queima

o
E
3
&

ﬁ Praca Marechal Deodoro da Fonseca, 860 — Palacio da Cidade, 4° Pavimento — Centro/Teresina - CEP 64000-160

g semplan@pmt.pi.gov.br




Teresina

it

SEMPLAN |-

Secretaria Municipal de Uma gestéio integrada com o povo.

Planejamento e Coordenacado

A andlise econdmico-financeira do projeto foi desenvolvida com base na
metodologia do Fluxo de Caixa Descontado (FCD), sendo este o método mais
tradicional para analise de projetos de investimento.

A rota tecnoldgica e as estimativas de CAPEX e OPEX foram baseadas no Estudo
de Engenharia, Logistica e Afins (volume de n° 0436CT1008).

Ressaltamos que o presente relatdrio constitui uma referéncia apresentando
estimativas e premissas utilizadas para o desenvolvimento do projeto, porém em

carater nao vinculante.

10
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2 PREMISSAS

2.1 Macroecondmicas

As projecfes e expectativas quanto aos principais indicadores macroeconémicos

para 0s proxXimos anos sao:

Indicadores Macroecondémicos 2020 2021 2022 5023

IPCA (%) 1,71 3,00 3,50 3,25

PIB (% de Crescimento) -5,46 3,50 2,50 2,50

Taxa de Cambio - fim do periodo (R$/US$) 5,20 5,00 4,80 4,85
Meta Taxa Selic - fim do periodo (% a.a.) 2,00 3,00 4,50 6,00
IGP-M (%) 9,36 4,08 4,00 3,80

Fonte: Focus - Relatério de Mercado - BACEN - 21/08/2020.

No decorrer do desenvolvimento dos estudos, o cenario macroecondmico nacional
e mundial foi afetado pela pandemia de COVID-19. As projecfes de PIB para 2020
foram fortemente afetadas no ano de 2020, como se pode constatar na Tabela 1 que
retrata as projeces do Relatorio de Mercado do Banco Central. Nao obstante como
se trata de projeto de concessao por periodo de trinta anos, deve-se considerar que
eventos episodicos impactam o projeto de forma marginal e no curto prazo. Embora o
cenario atual seja adverso, a expectativa € de recupera¢cdo moderada e progressiva
da economia para os proximos anos, mantendo as condi¢cdes de contorno inicial do
projeto.

Considerando a evolucédo historica baseada nos dados de geracdo de RSU no
Brasil, disponiveis no Panorama dos Residuos Solidos da ABRELPE, com projecdes
baseada nas projecdes populacionais (IBGE) e PIB (EPE e FMI), o Plano Nacional de
Residuos Sdlidos (Planares), ora em consulta publica, assevera que ha uma relacao
direta entre o crescimento da geracdo de residuos soélidos e o aumento do poder
econdbmico da sociedade, que acontece de maneira mais acelerada nos paises em
desenvolvimento, entendendo, que até 2040 (horizonte de abrangéncia do Planares),

de acordo com as tendéncias e a interrelacdo de fatores de influéncia, poder-se-a

11
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verificar uma curva ascendente constante no tocante ao indice de geragao de residuos

per capita no Brasil.

240,000,000 280.0

225,000,000 255.0

210,000,000 230.0

Populagéo [habitantes)

195,000,000 205.0

Geragao de residuos sélidos urbanos
(x1.000 toneladas por dia)

180,000,000 180.0
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040

Ano e PIB em série encadeada (PIB 2010 = 100)

—— Populagao Geragao de RSU no Brasil

Figura 2: Geragdo de RSU e crescimento populacional no Brasil com relacdo ao ano e PIB

Fonte: Planares. Elaboracgéo a partir do Panorama dos Residuos Sélidos no Brasil 2011 a 2019
(ano-base 2010 a 2018); e estimativas da populacdo IBGE (2010 a 2030) e Sistema de Contas
Nacionais Trimestrais — SCNT do IBGE para o PIB em série encadeada.

No grafico acima foram consideradas as projecdes de PIB pds-crise
disponibilizadas pelo Fundo Monetéario Internacional (FMI) até 2026 e, para 0os anos
seguintes, utilizou-se projecdes apresentadas pela EPE.

Conclui-se pela anélise dos dados levantados e projetados que a geracdo de RSU

devera acompanhar o crescimento da populagéo.

2.2 Financeiras

2.2.1 Instrumentos Financeiros Utilizados no Modelo
No modelo foi considerada a utilizagdo de financiamento de acordo com o0s

parametros do programa Saneamento para Todos (CAIXA).

12
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Mecanismos de

) : Taxa
Financiamento
Encargos financeiros:

Avancar Cidades - Juros: taxa nominal de 6% a.a.

i S::\ae_??deonsto - Remuneracéo Caixa: 2% sobre o saldo devedor.
(F%TS/CAIXA) - Taxa de Risco de Crédito: Definida conforme a analise cadastral do solicitante,

limitado a 1% a.a.
Fonte: Mapa de Financiamento para Gestéo de Residuos Sdélidos. Coordenacdo-Geral de Gestédo

de Informacdes sobre Meio Ambiente. MMA.
2.3 Fiscais, Tributarias e Encargo Setorial

As premissas tributarias foram baseadas na legislacao vigente e foram apuradas

pelo regime de Lucro Real.

2.3.1 Tributos Indiretos

No modelo econdmico-financeiro foram estimados sobre a receita o: Programa de
Integragcdo Social (PIS); a Contribuicdo para financiamento da Seguridade Social
(COFINS) e o Imposto sobre Servicos de Qualquer Natureza (ISS). Em relacéo aos

seguros foi considerado o Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF).

Tributos Aliquota

Programa de Integragéo Social (PIS) 1,65%

Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) 7,60%
Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza (ISS) 3,00%
Imposto sobre Operac¢des Financeiras (IOF) 7,38%

Fonte: Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil.

Em relacédo a tributacdo do PIS/COFINS a modelagem prevé a ndo cumulatividade
tributaria sobre bens e servigos utilizados como insumos. A previsdo de abatimento
dos créditos tributarios é determinada pelas instrugdes normativas: RFB N° 1911, de
11 de outubro de 2019.

2.3.2 Tributos Diretos
As pessoas juridicas, independentemente da forma de constituicdo e da natureza

da atividade exercida, pagam imposto de renda (IRPJ) a aliquota de 15%, incidente

13
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sobre a base de célculo apurada na forma do lucro real, presumido ou arbitrado, porém
estdo sujeitas também ao célculo do adicional de imposto de renda que
exemplificaremos neste trabalho.

De acordo com a legislagdo tributaria, sobre a parcela do lucro real, presumido ou
arbitrado que exceder o valor resultante da multiplicagcdo de R$ 20.000,00 (vinte mil
reais) pelo nimero de meses do respectivo periodo de apuracao, o adicional incidira
a aliquota de 10%.

A Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) apurada considerando a
aliquota de 9% sobre o lucro antes do Imposto de Renda, aplicavel as pessoas

juridicas optantes pelo lucro real.

Tributos Aliquota

Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) 15,00%
Imposto de Renda Pessoa Juridica Adicional 10,00%
Contribuicéo Social sobre Lucro Liquido (CSLL) 9,00%

Fonte: Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil.

2.3.3 Encargo Setorial

A modelagem considera a possibilidade de geracdo de energia elétrica a partir de
biomassa. Embora ndo tenham sido estimadas receitas relativas a comercializacéo
de energia, caso haja, tal venda deve considerar a cobran¢a da Taxa de Fiscalizacao
dos Servicos de Energia Elétrica (TFSEE), com base na receita proveniente da
geracdo de energia elétrica. A TFSEE é equivalente a 0,4% do valor do beneficio
econdmico ai agregado na exploracdo de servicos e instalacdes de energia elétrica.

Instituida pela Lei n°® 9.427, de 26 de dezembro de 1996, e regulamentada pelo
Decreto n® 2.410, de 28 de novembro de 1997, a TFSEE, cobrada pela Uni&o, por
meio da ANEEL, tem como fato gerador o exercicio regular do poder de policia pela
ANEEL.

2.3.4 Incentivos
Importante ressaltar que o estado do Piaui possui um Programa Piauiense de

Incentivo ao Desenvolvimento de Energias Limpas que, por meio da Lei Estadual n°
14
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6.901/2016, cria incentivos aos investimentos no setor como tratamento prioritario na
concessao de licenciamento ambiental e isencédo de ICMS para geracao distribuida

de energia.
2.4 Amortizacao e Depreciagao dos Ativos

Conforme versa a Orientacdo OCPC 5 do Comité de Pronunciamentos Contabeis,
0 contrato de concessao nao representa um direito de uso sobre a infraestrutura, como
no caso de arrendamento, ja que o poder concedente mantém o controle sobre ela. O
concessiondrio tem sim um direito que € representado pelo acesso a infraestrutura
para prover o servi¢o publico em nome do poder concedente, nos termos do contrato.
Assim, se e quando reconhecido, o ativo é um ativo intangivel (nos termos do
Pronunciamento Técnico CPC 04 — R1).

O ativo intangivel foi amortizado de acordo com a vida util definida, sendo certo
que de acordo com as normas contabeis o0 ativo intangivel deve ser amortizado dentro

do prazo da concesséo.

2.5 Seguros e Garantias

A modelagem econdmico-financeira considera as seguintes condicdes referentes

a modalidade de seguro-garantia:

Valor a ser .
Seguros Prémio:
segurado: (R$)

Riscos Nomeados ou Riscos Operacionais — Fase Operacional 2.500.000,00 0,45%
Risco Responsabilidade Civil — Fase de Implantag&o 5.000.000,00 0,55%
Risco de Engenharia (100% CAPEX) 217.311.370,70 0,35%

Garantia Proposta (1% do valor do contrato) 18.893.751,38 0,40%
Garantia de Execug&o do Contrato (5% DO CONTRATO) 94.457.104,28 0,75%

Fonte: Consorcio Vital.

Segue detalhamento das condi¢des consideradas:
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2.5.1 Fase Operacional — Riscos Nomeados ou Riscos Operacionais

Seguro de Riscos Nomeados ou Riscos Operacionais, cuja apolice devera
compreender todos os bens vinculados, notadamente os equipamentos, instalacdes e
sistemas, bem como perda de receita, tendo como Cobertura Basica (Danos
Materiais) o limite minimo igual ao valor dos bens vinculados e, no minimo, as

seguintes coberturas adicionais:

e Dano elétrico;

e Equipamentos eletronicos de alta e baixa voltagem;
e Roubo ou furto qualificado de bens;

e Alagamento e/ou inundacao;

e Pequenas obras de engenharia (conservagao e manutencao);
e Tumultos, greves e lockouts;

e Desmoronamento;

e Recuperacao de encostas e taludes;

e Despesas emergenciais para retomada da operacao;
e Despesas extraordinarias;

e Despesas de desentulho;

e Despesas de salvamento e contengéo;

e Honorarios de peritos; e

e Perda de receita / Despesas Fixas / Lucros Cessantes.

Os valores dos bens que serdo objeto do seguro de Riscos Operacionais deverao
se basear no custo de reposicao dos referidos bens. A cobertura de perda de receita
deve considerar a receita bruta estimada para os 12 (doze) primeiros meses de

operacdo, com periodo indenitario equivalente a, no minimo, 6 (seis) meses.

2.5.2 Fase de Implantacdo — Responsabilidade Civil

Responsabilidade civil com vigéncia equivalente ao prazo de obra para a cobertura
de danos materiais e pessoais e morais causados a terceiros, decorrentes de agbes
e omissdes da Concessionaria, com a cobertura basica RC (Responsabilidade Civil)
Obras com limite n&o inferior a R$ 5.000.000,00, incluindo as coberturas adicionais

abaixo, todas com limite maximo de indenizacgéo idéntico ao da Cobertura Basica:
16
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e Responsabilidade civil cruzada;

e Erro de projeto;

e Fundacoes;

e Poluicao subita/acidental,

e Instalacdes e redes de servigos publicos;

e Circulagédo de equipamentos em vias adjacentes;

e Riscos contingentes veiculos terrestres motorizados;
e RC subsidiaria de mercadorias transportadas por terceiros;
e Lucros cessantes;

e Danos materiais causados ao proprietario das obras;
e Responsabilidade civil empregador;

e Danos morais decorrentes de todas as coberturas;

2.5.3 Fase de Implantagcédo — Risco de Engenharia

Seguro de Risco de Engenharia (cobrir 100% do CAPEX) - All Risks, cobertura
para execucao de obras civis de construcéo e fornecimento, instalacdo, montagem,
testes e comissionamento de todas as instalacbes de sistemas e equipamento.
Engloba também obras temporarias, canteiro de obras, depdsitos, armazéns e

alojamentos:

e Erro de Projeto;

e Manutencdo ampla (12 meses), com limite idéntico ao da cobertura basica;

e Despesas extraordinarias, com limite correspondente ao percentual de 5%
do limite da cobertura basica;

e Despesas de remocéao de entulho, com limite correspondente ao percentual
de 5% do limite da cobertura bésica;

e Tumultos, greves e lockouts, com limite minimo de R$ 20.000.000,00;

e Honorarios de peritos, com limite minimo de R$ 2.000.000,00;

e Despesas de salvamento e contencao de sinistros, com limite minimo de
R$ 20.000.000,00;

e Armazenagem e transporte fora do canteiro de obras, com limite de
R$ 5.000.000,00;

17
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e Recomposicdo de registros e documentos, com limite minimo de
R$ 1.000.000,00.

2.5.4 Garantia de Proposta
Seguro constituido para respaldar a proposta apresentada e visam mitigar o risco
de desisténcia, caso a proposta tenha sido vencedora. Tal garantia é liberada apos

assinatura do contrato.

2.5.5 Garantia de Execucéo de Contrato

Necessario para garantir que a obrigacdo contratual assumida seja cumprida.

2.6 Capital de Giro

O capital de giro corresponde ao capital necessario para fomentar o ciclo
operacional. A necessidade de capital de giro foi calculada com base no prazo médio
de pagamento e recebimento.

Os prazos médios considerados para o célculo de capital de giro estdo

apresentados na tabela a sequir:

Tributos 30
Contas a pagar 15
Salarios 30
Remuneracéo 60
Estoque 30

Fonte: Elaborado pelo Consorcio Vital

2.7 Estrutura de Capital

A estrutura de capital € a combinacdo entre o capital proprio e o capital de
terceiros. O capital préprio é a parte dos recursos investidos diretamente pelos sdcios
ou acionistas. O capital de terceiros representa as dividas e fontes de financiamento

da empresa.
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Na modelagem foi utilizado R$ 61.144.529,20 de recursos provenientes de linhas

de financiamento bancério e R$ 100.851.136,35 de recursos proprios.

2.8 Taxa de Desconto do Fluxo de Caixa

A taxa de desconto do fluxo de caixa foi estimada pela metodologia do Custo Médio
Ponderado de Capital ou WACC (Weighted Average Cost of Capital). No célculo do
WACC, o custo do capital proprio e o custo da divida liquido de impostos séo

ponderados por seus respectivos pesos.

2.8.1 Custo do Capital Proprio (Ke)
O custo do capital proprio (Ke) foi estimado em 9,6149% ao ano real, conforme

detalhamento a seguir.

Custo Nominal do Capital Préprio (Ke) 11,50%
Ke=Rf+ B (Rm- Rf) + Rp

Em que:
R retorno do ativo livre de risco 2,0702%
B sensibilidade da ag&o em relagdo ao mercado de agdes 1,2144
Rm retorno esperado para a carteira de mercado 6,4916%
Rp risco pais 4,0562%
(Rm - Rf) prémio de risco do mercado 4,4214%
Custo Real do Capital Préprio (Ke) 9,6149%
1 4+ Ke (nominal
Ke (real) = ( ) -1
1+ 7 gmericana
Em que:

inflaga i 1,7160%
T gmericana Taxa de inflagdo norte americana

2.8.1.1 Retorno do Ativo Livre de Risco (Rf)
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Como proxy para taxa de retorno livre de risco, foi utilizada a média da taxa (yield)
do titulo do tesouro norte-americano, “United State Treasury Bonds — US T Bonds” de
10 anos, no periodo de 12 meses.

Os titulos com vencimento de 10 anos aproximam-se, em termos de prazo de
duracdo (duration), do portfélio dos indices de mercado de capitais, como Standard &
Poor’s 500 Stock Composite Index (S&P 500), e por isso € consistente com os betas

e 0s prémios de risco estimados para esse portfolio.

2.8.1.2 Beta

Correspondente ao risco nao-diversificavel de um grupo de empresas medido pela
correlacéo de seu retorno em relacdo ao retorno do mercado.

Visto que nédo existe no mercado empresas semelhantes com acdes negociadas
em bolsas, utilizou-se uma amostra global de empresas tendo como referéncia a base
publica de dados de Betas! de diversos setores da economia que sdo atualizadas
anualmente e mantidas por Aswath Damodaran. A mesma base de dados também
disponibiliza a informacao de estrutura de capital, sob a forma da razao “divida por
patriménio” ou “D/E”.

Para o calculo foi utilizado o beta do setor de “Environmental & Waste Services”

O Beta coletado a partir dos dados publicados por Damodaran foi o
desalavancado. Tendo sido necessario realavancar o beta considerando a estrutura
de capital média das empresas do setor e o imposto de referéncia do Brasil, conforme

equacao abaixo:

Bl = Bu (1+(1-T)(D/E))

1 Disponivel em: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacurrent.htmi
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Em que:

Bi = beta alavancado

Bu = beta desalavancado

T = aliquota de impostos

D = Percentual de participacdo de capital de terceiros (Divida)

E = Percentual de participacéo do capital proprio (Equity)

A aliquota de impostos utilizada foi de 34%, baseada na soma das aliquotas de
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL (9% para pessoas juridicas em
geral) e Imposto de Renda sobre Pessoa Juridica - IRPJ (15% sobre o lucro apurado,
com adicional de 10% sobre a parcela do lucro que exceder R$ 20.000/més), conforme

dados da Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil.
2.8.1.3 Retorno Esperado para a Carteira de Mercado (Rm)

Para a determinacédo do retorno esperado para a carteira de mercado foi utilizado
o indice S&P 500 que agrega os dados das 500 empresas mais representativas da
economia americana, para o calculo foi utilizado o logaritmo neperiano da razéo entre

os indices do S&P500 entre duas datas (correspondente a um periodo de 15 anos).
2.8.1.4 Risco Pais (Rp)

A medida do risco pais foi baseada no indice EMBI+ Brasil, tendo como base o
periodo de julho de 2000 a junho de 2020. O EMBI+ (Emerging Markets Bond Index
Plus), calculado pelo Banco J.P. Morgan mostra a diferenga entre a taxa de retorno
dos titulos de paises emergentes e a oferecida por titulos emitidos pelo Tesouro
americano. O EMBI+ Brasil monstra a diferenca especificamente dos titulos do Brasil.

Essa diferenca é o spread ou spread soberano.

2.8.1.5 Prémio de Risco do Mercado
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O prémio de risco de mercado foi calculado pela média histérica da diferenca entre
a taxa de retorno mensal esperado pelo mercado, utilizando o retorno mensal da
carteira de acdes do S&P 500, e a taxa mensal de retorno do ativo livre de risco, assim
compreendida a taxa média mensal dos titulos do Tesouro norte-americano (Treasury)
de 10 anos.

2.8.1.6 Taxa de Inflagdo Americana

A taxa de inflacdo americana é utilizada no modelo para deflacionar o custo do
capital proprio. Para o célculo da inflagdo americana foi apurada a inflacao implicita,
a partir da rentabilidade nominal do titulo do tesouro americano de 10 anos e da
rentabilidade real do titulo do tesouro de 10 anos (TIPs — Treasury Inflation-Protected

Securities). Conforme equacéo a seguir.

Tramericana = 1+ Nominal Treasury Rate

1+ TIPg Rate 1

2.8.2 Custo do Capital de Terceiros (Kq)

O custo do capital de terceiros foi estimado em 4,82% ao ano. Tendo sido
considerada a taxa basica de juros americana (Prime Rate), que um dos indexadores
mais utilizados na definicdo de taxas de empréstimos e € definida pelo Banco Central
Americano, acrescida do risco pais do Brasil. Por fim considera-se o desconto dos
impostos, uma vez que custo da divida pode ser considerado como o custo ou
despesa operacional para efeito de afericdo da base de incidéncia do imposto de
renda. Portanto, a apuracéo do custo real do capital de terceiros livres de impostos foi

realizada conforme tabela abaixo.

Custo do Capital de Terceiros 4,82%

Kd Custo do Capital de Terceiros

Kd = (PR + Rp )(1-T)
22
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Em que:
PR Prime Rate do mercado financeiro americano 3,2500%
T Taxa de Impostos (CSLL e IRPJ) 34,00%

2.8.3 Estrutura do Capital WACC

Em relacéo a estrutura de capital, as empresas nacionais, em tese, seriam uma
melhor proxy para a estrutura de capital, no entanto, inexiste amostra que viabilize tal
utilizagéo.

Para o célculo da estrutura de capital optou-se pela utilizacdo de uma amostra de
empresas no mercado global, disponibilizada por Aswath Damodaran, referente ao

setor de Environmental & Waste Services.

2.8.4 Resultado

Conforme a metodologia utilizada o custo de capital (WACC) corresponde a uma
taxa real de 8,32% ao ano, referente a média ponderada do custo do capital préprio e

do custo do capital terceiros.

Custo Médio Ponderado de Capital (WACC) real 8,32%
WACC = —— (Kd) + — (Ke)
D+E D+E

E Proporcéo do Valor do Capital Proprio (Equity) 73%
D Proporcao do Valor de Divida 27%

2.9 Investimentos

O CAPEX (Capital Expenditure) — despesas de capital ou investimento em bens
de capital — foram estimados e detalhados considerando a seguinte subdivisédo: aterro

(aterro sanitario; aterro futuro; veiculos e equipamentos); usina de tratamento
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(reciclagem + digestao anaerodbica); compostagem; recuperacdo de biogas; coleta e
transporte (RDO).

CAPEX R$
Coleta 72.443.384,88
Transbordo 337.864,88
Equipamentos para transbordo 8.400.900,00
Biodigestdo e Compostagem 52.935.700,00
Biogas aterro 5.544.980,00
Aterro atual 5.233.916,41
Novo aterro 54.620.881,70
Equipamentos para aterro 16.277.046,51
Inspecao Acreditada de Projetos 851.576,32
SPE 675.120,00
Total 217.311.370,70

Fonte: Relatério Estudos de Engenharia Logistica e Afins, Consércio Vital.

A area onde se localiza o atual aterro controlado municipal e o aterro sanitario que
esta sendo implantado devera ser cedida em comodato ao futuro concessionario, que
devera executar as obras necessarias.

O novo aterro sanitario de Teresina ird ocupar uma area de 118.100 m2 e foi
projetado para um volume total adicional de 1.997.333,95 m3, a ser implantada em 4

etapas, conforme tabela a seguir.

Etapa Volume (m3)

A 186.391,71
B 586.888,68
C 685.175,40
D 538.878,16
Total 1.997.333,95

Fonte: CTA, 2019

Assumiu-se como premissa que: (i) as etapas A, praticamente concluida, e B serédo
implantadas pelo CTA e (ii) os custos de implantacdo das etapas C e D serdo

assumidos pelo novo concessionario.
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Os custos de implantacdo das etapas C e D foram estimados, conforme tabela a
seguir, e considerados na modelagem econémico-financeira.

Foram estimados investimentos em: obras de implantacéo de infraestrutura; obras
civis e recuperagdo da usina de reciclagem, sendo que o valor total do CAPEX do
aterro atual correspondente a R$ 5,2 milhdes.

Apos o fim da vida atil do Aterro Municipal de Teresina o projeto pressup6s a
implantacdo de um novo aterro sanitario. Foram estimados investimentos com:
aquisicao de terreno; obras civis e obras de implantacao e infraestrutura, resultando
em um CAPEX total estimado para o novo aterro de R$ 54,6 milhdes.

No aterro sanitario a captacdo do biogas sera feita por meio de manifolds
conectados as cabecas dos pocos de drenagem de gases que conduzirdo o biogas
coletado para a unidade de tratamento.

O CAPEX estimado considera uma unidade de beneficiamento do biogas gerado.
O CAPEX do biogés de aterro foi estimado em R$ 5,5 milhdes, sendo R$ 4,7 milhdes
referente ao biogas do aterro novo e R$ 0,8 milh&o referente ao aterro atual.

Os investimentos em veiculos e equipamentos do aterro estdo detalhados na

tabela abaixo, sendo o prazo de renovacgao dos equipamentos estimado em 10 (dez)

anos.

Valor Quant. de Prazo de
. o : Valor Total ~
Equipamentos Unitario Equipamentos (R$) Renovacao
(R$) Operando (anos)
Caminh&o basculante 226.504,00 3 679.512,00 10
Trator de esteira 735.473,93 3 2.206.421,79 10
Escavadeira hidraulica 495.242,66 1 495.242,66 10
P4 carregadeira 533.810,34 1 533.810,34 10
Retroescavadeira 264.329,25 1 264.329,25 10
Motoniveladora 551.000,00 1 551.000,00 10
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Carro pipa 405.366,13 1 405.366,13 10
Camionete tipo pick up c/cabine e cacamba 145.000,00 2 290.000,00 10
Total 5.425.682,17

Fonte: Relatério Estudos de Engenharia Logistica e Afins, Consorcio Vital.

Os gastos necessarios estimados para o periodo de concessao relativos aos
equipamentos montam R$ 16.277.046,51, visto que, além do 1° ano do fluxo, deveréo
ocorrer as renovacdes dos equipamentos no 11° e 21° anos do fluxo.

Em relacdo ao CAPEX da Coleta os valores foram estimados considerando os

seguintes equipamentos.

Itens Valor unitério (R$) renoS;azéL%d:nos
compactador 15m3 195.667 5
equip. Compactacdo 15m3 108.000 5
RDO compactador 19m3 250.030 5
equip. Compactacédo 19m?3 119.000 5
celular para fiscalizagéo 650 5
veiculo compactador 6m3 126.325 5
Zona Rural .
equip. de compactacdo 6m3 74.000 5
_ caminh&o munck 195.667 5
Coletgg\elzletlva equip. de icamento GRM 16000 89.900 5
container Pev 2.500L 2.500 2
Coleta Seletiva veiculo bau 126.325 5
Bau equip. bau p/ reciclaveis 10.500 5
Coleta Seletiva veiculo compactador — 15m3 195.667 5
Compactador equip. de compactacdo de 15m3 108.000 5
compactador 15m?3 195.667 5
equip. de compactacdo de 15m3 108.000 5
. contéiner 1000L 1.697 2
Dificil acesso . .
guadriciclo com carreta de madeira 15.999 5
carreta basculante de madeira p/ quadric. 2.677 5
celular para fiscalizagéo 650 5

Fonte: Relatério Estudos de Engenharia Logistica e Afins, Consércio Vital.

O investimento inicial foi estimado em R$ 13.669.174,58 e 0s investimentos em
renovacdo R$ 58.764.210,30, totalizando um CAPEX relativo a coleta de
R$ 72.433.384,88.

No que se refere ao CAPEX estimado para biodigestdo e compostagem que

totalizam R$ 52.935.700,00 correspondem a: usina de biodigestdo
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(R$ 43.405.700,00); wusina de triagem (R$ 8.000.000,00) e compostagem
(R$ 1.530.000,00).

Os equipamentos de transbordo foram estimados conforme quadro a seguir:

. Valor Unitéario Q}Jant. de Valor Total ecs d?
Equipamentos (R$) Equipamentos ) Renovacgéo
Operando (anos)
Caminh&o roll-on roll-ff 250.030 5 1.250.150 5
Container 15.000 10 450.000 5

Fonte: Relatério Estudos de Engenharia Logistica e Afins, Consércio Vital.

Os gastos necessarios estimados para o periodo de concessao relativos aos
equipamentos para o transbordo montam R$ 8.400.900,00, visto que, além do
investimento inicial, deverdo ocorrer as renovagdes dos equipamentos nos anos 9°,
14°,19° e 29° anos do fluxo. Além dos equipamentos foram estimados R$ 337.864,88
relativos ao CAPEX do transbordo contemplando: servicos gerais; limpeza e
fechamento da area; movimentacao de terra; muro de arrimo; cobertura da plataforma;
pavimentacdo; drenagem superficial; drenagem de efluentes e urbanismo.

O CAPEX estimado para SPE refere-se a estrutura administrativa necessaria para
a gestao do projeto, os valores estimados para inspecéo acreditada de projetos foram
estimados de acordo com as fases do projeto.

O detalhamento do CAPEX pode ser consultado no Estudo de Engenharia,

Logistica e Afins parte integrante dos trabalhos realizados por esta consultoria.
2.10 Despesas

O OPEX (Operational Expenditure) — despesas operacionais — foram estimados e
detalhados considerando a seguinte subdivisdo: coleta; aterro; biodigestdao e
compostagem; biogas de aterro; socio ambiental, agéncia reguladora; reembolso
estudos FEP CAIXA; reembolso B3; custos de cobranca, seguros e garantias e SPE.

Os valores estimados para despesas operacionais durante todo o periodo de

concessao foram:
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Itens R$
Coleta 484.431.771,66
Transbordo 22.280.431,33
Aterro 318.519.485,73
Biodigestdo e compostagem 143.109.200,00
Biogéas de aterro 29.530.688,93
Socioambiental 35.058.233,88
Agéncia reguladora 95.408.577,30
Reembolso estudos FEP CAIXA 3.688.284,00
Reembolso B3 396.575,22
Custos de cobranca 49.974.507,83
Seguros e Garantias 2.906.970,40
SPE/Estrutura Administrativa 78.675.717,60
Total 1.263.980.443,86

Fonte: Relatério Estudos de Engenharia Logistica e Afins, Consércio Vital.

O gréfico a seguir apresenta as despesas por ano no decorrer do prazo de
concessao.
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Figura 3: OPEX por ano

O detalhamento do OPEX no que diz respeito a méo de obra, estrutura e
equipamentos, pode ser consultado no Estudo de Engenharia, Logistica e Afins parte

integrante dos trabalhos realizados por esta consultoria.

2.10.1 Despesa com Agéncia Reguladora
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Os dispéndios anuais referentes a agéncia reguladora totalizam aproximadamente
R$ 3,18 milhdes. S&o previstos para garantir a autonomia da agéncia, bem como dota-
la de estrutura técnica necesséria para desempenho das atividades concernentes ao
projeto. (Recentemente estudo da PPP de lluminacdo Publica de Teresina considerou
algo em torno de 2,5% do OPEX com tal despesa).

As atividades de regulacdo e fiscalizacdo estdo relacionadas a servigos
atribuidos a Agéncia Reguladora. Tal recurso, conforme contrato de concesséao, sera
repassado para Agéncia Reguladora diretamente pela Concessionaria, respaldado
pelo acordo operacional a ser firmado entre ARSETE e Prefeitura.

Ja despesas com capacitacdo ocorrerdo por conta da Concessionaria e integrarao
o Plano Anual de Capacitagéo, cujo conteudo programatico sera indicado pelo Poder
Concedente.

2.10.2 Custos com cobranca

Despesa do projeto relacionada ao servigo de arrecadacgéo de tarifa a ser prestado
pela concessionaria de agua, em virtude de a cobranca da tarifa de residuo domiciliar
ao usuario ocorrer em conjunto com a cobranca do consumo de agua. No projeto foi

definido que tal despesa equivale a 3% do valor arrecado.
2.11 Receitas Estimadas

A principal receita estimada foi baseada na remuneracao do ente privado por meio
da cobranca de tarifa de residuos domiciliares (RDO).

Além da tarifa de residuos domiciliares foram estimadas receitas derivadas do
servico de tratamento e destinacgao final dos residuos publicos (RPU)

Os residuos publicos compreendem os residuos sélidos provenientes das
atividades de varricao de ruas e pracas e de outras formas de limpeza publica, objeto

dos servicos regulares de limpeza urbana.
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As receitas anuais estimadas na modelagem econémico-financeiro correspondem
em meédia R$ 54,1 milhdes e R$ 7,4 milhdes, referentes as tarifas de RDO e

destinacédo de RPU, respectivamente:

70.000.000

60.000.000
50.000.000
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M Receita tarifa RDO M Receita tarifa destinagao RPU

Figura 4: Receita da Tarifa de Remuneragédo por ano

Ainda sdo possiveis outras receitas extraordinarias que poderdo compor a
remuneracao do ente privado, que por conservadorismo, ndo foram consideradas na
modelagem em decorréncia do grau de incerteza da sua exploracdo e dos seus

resultados, como as seguintes:

e Comercializacdo do Biogas;

e Geracao e Comercializagéo de Energia;

e Prestacdo de servicos a Grandes Geradores;
e Producao e comercializacado de composto;

e Geracao de Crédito de Carbono;

e Beneficiamento e comercializagdo de subprodutos contidos nos residuos.
2.12 Crescimento Populacional e Geragao de Residuos Sélidos

A partir dos dados dos Censos e estimativas populacionais realizados pelo IBGE,
foram calculadas projecbes populacionais futuras até o ano de 2050 (horizonte de

projeto), utilizando-se o método da projecao aritmética.
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Com a populacgéo obtida, e definidas as geragdes per capita referentes para RDO
e RPU, obteve-se a estimativa de geracao de residuos no horizonte de projeto.
As projecfes populacionais e de geracdo de residuos podem ser encontradas no

Estudo de Engenharia, Logistica e Afins, anexos Il e IV, respectivamente.
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3 MODELO DE PAGAMENTO DA CONCESSAO

3.1 Mecanismo de Pagamento

O pagamento da concessionaria sera proveniente:

i. cobranca de tarifa RDO determinada com o objetivo de cobrir todos os
gastos referentes aos investimentos, custos, despesas, operacao,
manutencao e remuneracao do capital investido (a metodologia da tarifa
esta detalhada no proximo item).

ii. cobranca de tarifa RPU derivadas do servico de destinacdo dos residuos
publicos, valores a serem pagos pelo poder publico, estimados em

R$ 55,3786 por tonelada no aterro.

A tarifa foi determinada com o objetivo de cobrir todos os gastos referentes aos
investimentos, custos, despesas, operacdo, manutencdo e remuneracdo do capital

investido.

3.2 Indicadores de Desempenho

A remuneracdo sera influenciada pelo Fator de Avaliacdo obtido pela
concessionaria em funcdo dos servigos prestados. Este desempenho sera apurado
anualmente por meio do sistema de mensuragéo.

O Fator de Avaliacdo podera reduzir a remuneracgdo, garantindo assim o interesse
da concessionaria em prestar um servico de exceléncia.

O Fator de Avaliacdo compora a formula de reajuste da tarifa e incidira diretamente

sobre o preco da tarifa reajustada.

Pontuacdo Final
Até 90,0% da Pontuacdo Maxima 1
Entre 80,0% e 89,9% da Pontuacao Maxima 0,975
Entre 70% e 79,9% da Pontuacao Maxima 0,95
Abaixo de 69,9% da Pontuacdo Maxima 0,90

Fonte: Consércio Vital, 2019
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Entretanto, para efeito de resultados do estudo desenvolvido, o fator de avaliacéo
nao compOs esta analise, pois eventuais infracbes somente podem ser constatadas
no decorrer da operacéo, além disso, o objetivo do projeto € obter a informacéo da
sua viabilidade tendo em vista a plena eficiéncia do servico.

33

ﬁ Praga Marechal Deodoro da Fonseca, 860 — Palacio da Cidade, 4° Pavimento — Centro/Teresina - CEP 64000-160



SEMPLAN | ¥ Teresina

55
Secretaria Municipal de Uma gestéio integrada com o povo.

Planejamento e Coordenacado

4 METODOLOGIA DE COBRANCA DA TARIFA

Atualmente o municipio cobra pela prestacdo do servico por meio da Taxa de
Coleta, Transporte e Disposicao Final de Residuos Sélidos e Domiciliares (TCRD). A
metodologia e os valores de cobranca praticados pelo municipio de Teresina
apresentam resultados inferiores ao necesséario para fazer frente ao seu custeio.
Menos de 10% do custo total do sistema é arrecadado, sendo necessaria a
reformulacdo da cobranca visando a sustentabilidade econdmico/financeira para
prestacao do servico.

A TCRD é lancada em conjunto com o IPTU, em carné distinto. Sua inadimpléncia
€ semelhante a do referido IPTU, ou seja, cerca de 30%. Além disso, o critério de
isencdo do IPTU também reflete na cobranca da TCRD, reduzindo a sua base
potencial de arrecadacéo.

O modelo proposto para o projeto pressupde a cobranca de uma tarifa de gestao
de residuos sélidos urbanos na fatura da agua (a inadimpléncia da tarifa de agua
atualmente é de 10% - Fonte: AGEPISA), por meio de acordo com a concessionaria
de servicos de agua e esgoto. Com a modificagdo ocorreria a ampliagdo da base de
cobranca e, possivelmente, reducdo da inadimpléncia, pois além de menor
historicamente, recupera 75%.

A cobranca da tarifa na fatura de agua levou em consideracdo estudos existentes,
relacionados no Relatério de Demanda, que fundamentam a existéncia de uma
correlacao entre a geracao de residuo e consumo de agua.

No contexto de Teresina, esta correlagao foi calculada por meio do “Coeficiente de
Geracgao” (CG).

tonelada de lixo coletada ano

CG = (

)

m3de 4gua faturada ano

O projeto considerou que, para o primeiro ano de concesséo, serdao geradas pela
populacao de Teresina 212.158 toneladas de residuos domiciliares. Também projetou
gue, no mesmo periodo, a populagéo ird consumir 48.568.888 m3/agua/ ano.
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Sendo assim, em Teresina, o “Coeficiente de Geragdo” (CG) € de 0,004368, o que
significa que sdo gerados 4,368 kg de residuos domiciliares a cada m3 de agua
consumido.

A Tarifa Base (TB), relativa a gestdo dos residuos domiciliares corresponde ao
valor que serd cobrado em R$ por m? e foi calculado na modelagem econémico-
financeira, tendo levando em consideracédo a relacdo entre o custo do projeto e o

consumo de agua projetados, obtendo-se a seguinte tarifa R$ 1,0159 por m3.

TB = R$ 1,0159

O Preco Unitario do Servico (PSER) por tonelada, pode ser obtido considerando a
seguinte férmula:
PSER = (TB/CG)

O Preco Unitario do Servico por tonelada correspondente a R$ 232,57/t.
Onde:

e TB = Tarifa Base (R$ 1,0159 por m3);

e CG = Coeficiente de geracéo de residuos por consumo de agua (0,004368).

A partir da definigdo da “TB” é possivel calcular a receita ordinaria mensal do
projeto, advinda do total arrecadado com o pagamento da tarifa pelos usuarios dos

servigos, conforme equacéao abaixo:

Cobranca Populagcdo = TB x VA x FU
Onde:

e TB = Tarifa Base;
e VA =Volume Faturado de Agua;

e FU = Fator de Uso referente ao tipo de ocupacao da economia.

O Volume Faturado de Agua (VA) é a quantidade de agua consumida pela

populagcdo no més.
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O Fator de Uso (FU) se refere ao tipo de ocupagao de cada “economia” (usuario
do sistema e gerador do residuo). Esta associado as caracteristicas dos residuos
produzidos e aos fatores socioeconémicos dos usuarios deste servico. Para

elaboragdo do modelo utilizaram-se também as seguintes informacdes:

Categorias Fator de Uso
Residencial Social (faixa de consumo até 10 m3) 0,00
Residencial Social (faixa de consumo acima de 11 m3) 0,45
Residencial ndo social 1
Pequenos Comércios 1
Comercial 1,20
Publica 1,20

Fonte: Consoércio Vital, 2019

Vale ressaltar que o fator de uso tem como objetivo priorizar a atencdo
administrativa no sentido de proteger as camadas sociais reconhecidamente mais
pobres, utilizando como base as categorias existentes atualmente na estrutura tarifaria
de agua e esgotamento sanitario.

O fator de uso 0,00 (zero) na categoria residencial social na faixa de consumo de
até 10 m3 indica a utilizacdo de premissa de isencédo desta faixa de consumo. E o fator
de uso correspondente a 0,45 para as demais faixas da categoria residencial social
indica uma reducédo da taxa para estas faixas, em contrapartida o fator de uso de 1,20
nas faixas Comercial e Publica indica uma compensacdo nestas categorias das
reducdes estimadas para a categoria social.

O projeto inclui a coleta dos residuos nas zonas rurais, no entanto, o modelo
econdmico-financeira ndo considerou a cobranca de tarifa para esta regiéo.

Importante lembrar que no modelo de cobranca (TCRD) praticado atualmente pela
Prefeitura de Teresina, existe um percentual consideravel de isenc¢des, sendo que 0
fator de uso pode ser utilizado para amenizar os protestos/resisténcias que seréao
enfrentados em relagcéo a cobranca da tarifa.

No modelo proposto também foram consideradas isentas as propriedades rurais
devido a inviabilidade de cobranca por essa metodologia, uma vez que ndo possuem
cobranca/mensuracao de volume de agua pela concessionaria do servigo de agua e

esgotamento sanitario.
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Os residuos industriais foram excluidos do modelo.

A base de dados de economias foi apurada de acordo com os dados meédios
historicos (ultimos 24 meses) correspondente a 285.375 economias (usuarios
relacionados no cadastro concessiondria dgua e esgoto, excluida a categoria
industrial e os grandes geradores estimados em 774 economias comerciais) e para
estimativa do volume de agua consumido por categoria. No primeiro ano da
concessao estima-se que o numero de economias seja correspondente a 291.480
economias.

A estimativa da quantidade de economias dos grandes geradores foi baseada em
um cadastro do municipio de pontos comerciais classificados como grandes
geradores, tendo sido o consumo proporcionalizado em relacao a faixa de consumo
acima de 25 m3 da categoria comercial, sendo que as economias e 0 respectivo
consumo foram retirados do calculo, visto que tanto os grandes geradores, quanto as
industriais, sdo responsaveis pela gestao de seus residuos.

A aplicacdo da tarifa gerara os seguintes resultados estimados no primeiro ano de

operagao:
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Tabela 18 — Estimativa valores cobranca da tarifa

: Copsumo médio Economias Tarifa Anual : o
Faixa de de agua estimado Estimadas Fator de  Total estimada Ticket Médio Anual
Consumo (m3) para o 1° ano (1° ano) Uso para o 1° ano por economia (R$)
Até 10 513.364 4.347 0,00 - -
11a25 434.980 2.248 0,45 198.859,43 88,45
Acima de 25 84.677 207 0,45 38.711,84 187,44
Até 10 17.439.489 147.717 1,00 17.717.318,34 119,94
12 1.515.079 10.515 1,00 1.539.215,54 146,38
11 a25 18.927.701 94.723 1,00 19.229.238,54 203,00
Acima de 25 5.620.451 13.383 1,00 5.709.990,98 426,66
Até 10 103.187 860 1,00 104.831,26 121,84
11a25 16.435 89 1,00 16.696,47 188,16
Acima de 25 3.748 8 1,00 3.807,79 470,91
Até 10 1.379.145 11.540 1,20 1.687.511,02 146,24
12 77.279 537 1,20 94.557,45 176,20
11 a25 678.230 3.105 1,20 829.876,39 267,28
Acima de 25 503.996 540 1,20 616.685,26 1.141,34
Até 10 65.808 548 1,20 80.522,55 146,83
11a25 6.925 48 1,20 8.473,43 176,20
12 81.338 297 1,20 99.524,66 335,23
Acima de 25 1.117.055 768 1,20 1.366.818,87 1.779,31
48.568.888 291.480 49.342.639,82 169,28

Fonte: AGEPISA, elaboracdo Consércio Vital.
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Como se pode observar, na ultima coluna da tabela, a categoria residencial social
sera a categoria que pagara o menor valor tendo sido estimado: isencdo para a
categoria até 10 m3; pagamento médio mensal de R$ 7,37 (para consumos de 11 até
25 m3) até R$ 15,62 (para consumos de acima de 25 m3).

O ticket médio mensal geral estimado corresponde a R$ 14,11
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5 PRAZO ADOTADO PARA CONCESSAO

O horizonte de tempo utilizado na modelagem econémico-financeira foi de 30
(trinta) anos, em atencéo a Portaria N° 577, de 11 de novembro de 2016, do Ministério
das Cidades (MCIDADES) que institui normas de referéncia para a elaboracéo de
estudos de viabilidade técnica econdmico-financeira (EVTE) previstos no art. 11,
inciso Il, da Lei n°® 11.445, de 5 de janeiro de 2007 — Lei Nacional de Saneamento

Basico (LNSB). Sendo este o prazo adotado de duragédo da concessao.
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6 PARAMETROS DE VIABILIDADE DO PROJETO

6.1 Indicadores

A analise econdmico-financeira foi desenvolvida pela metodologia do Fluxo de
Caixa Descontado, que consiste em projetar os investimentos, receitas, custos e
despesas do projeto durante todo o prazo de concessao.

O fluxo de caixa projetado foi trazido a valor presente, descontado pelo custo
meédio ponderado de capital (WACC), de forma que o valor presente liquido seja igual
a zero, variando o valor da tarifa de remuneragao. Ou seja, o fluxo determina o valor
da tarifa de remuneracao que resulta em um retorno para o investidor igual ao custo
médio ponderado de capital, que corresponde a taxa minima de atratividade do
investimento.

Os principais parametros financeiros do projeto sao:

Prazo de Concessao:

30 anos
Valor do CAPEX: Valor do CAPEX (ano 1):
R$ 217.311.370,70 R$ 21.547.740,85
Valor do OPEX: Valor do OPEX (média anual):
R$ 1.263.980.443,86 R$ 42.132.681,46
Custo de Capital (WACC): Menor ICSD:
8,32% real a.a. 1,35
Valor Financiado: Taxa de juros nominal do financiamento:
R$ 61,14 milhdes 9,00% a.a.

A partir dos parametros utilizados, foram apurados:

e a Taxa Interna de Retorno (TIR);
e 0 Valor Presente Liquido (VPL);
e Tarifa de Base (R$/m?3 agua);
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e Rateio por economia? (R$/economia/ano);
e Rateio por habitante (R$/pessoa/ano) e

e Custo por tonelada (R$/t).

Os resultados encontrados foram:

TIR do Acionista: VPL do Acionista:
8,32% real a.a. R$ 0,00
Tarifa de Base (R$/m? 4gua): Rateio por habitante (R$/pessoa/ano):
R$ 1,0159 R$ 54,46
Rateio por economia (R$/economia/ano): Custo por tonelada (R$/t):
R$ 169,28 R$ 232,57

A tarifa de remuneracdo (R$/m3 de agua) foi calculada de forma a remunerar o
investidor, considerando o fluxo de caixa do projeto, a uma taxa equivalente ao WACC,
portanto, a Taxa Interna de Retorno correspondera a 8,32% ao ano, considerando as
premissas detalhadas e utilizadas na presente modelagem econémico-financeira.

Os resultados projetados na presente modelagem estdo detalhados nos anexos
(Anexo | — Fluxo de Caixa; Anexo Il — DRE e Anexo Il — Balanco Patrimonial) que

fazem parte integrante deste estudo.

2 Considera-se economia o imovel de uma Unica ocupacgao, ou subdivisdo de imovel com ocupacao
independente das demais, perfeitamente identificavel ou comprovavel em funcéo da finalidade de sua
ocupacéo legal, dotado de instalag&o privativa ou comum para o uso dos servi¢cos de abastecimento
de agua ou de coleta de esgoto. Exemplo: um prédio com 10 apartamentos possui uma ligagao (um

hidrémetro) e 10 economias.
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Teresina

SEMPLAN

Secretaria Municipal de
Planejamento e Coordenagao

ENTRADAS DE CAIXA 56.565.198 56.397.965 56.219.484 56.029.757 56.501.842 56.973.927 57.446.013 57.918.098 58.390.184 58.862.269 59.334.355 59.806.440 60.278.526 60.750.611 61.222.697
[+) Receitas da tarifa RDO 49.342.640 49.769.163 50.195.687 50.622.210 51.048.734 51.475.257 51.901.781 52.328.304 52.754.828 53.181.352 53.607.875 54.034.399 54.460.822 54.887.446 55.313.969
[+) Receitas tarita destinagio RPU 5457.358 7.874.275 7.279.544 5674.367 6.730.603 5.786.838 6.843.074 6.593.310 6.955.545 7.011.751 7.068.017 7.124.252 7.180.488 7.236.724 7.292.959
[} Inadimpléncia (4.935.128) (4.981.893) [5.024.588) (5.067.283) (5.108.576) (5.152.673] (5185 368) (5.238.063) (5.280.758) (5.323.453) (5.366.148) (5.408.843) (5.451.538) (5.484.233) (5.536.928)
[+) Recuperacio de inadimpléndia 3.704.399 5.736.420 3.768.441 3500.462 3832484 53.864.505 3.896.526 3528547 3.960.569 5.592.550 4.024.611 4056.632 4088654 4120.675 4152696

TRIBUTOS INCIDENTES SOBRE AS RECEITAS (7.080.500) 16.762.812) (6.730.757) 16.664.353) 16.511.547) (6.584.096) (6.713.039) 16.782.768) (6.862.734) (6.927.450) 16.952.387) 16.881.333) 16.965.953) (7.038.241) (7.117.607)
IPIS 1953.700) (951.117) 1945.348) (545.354) 953.355) (961.325) 1965.250) (577.256) (985.221) 1953.167) (1.001.152) (1.009.118) (1.017.083) (1.025.048) (1.033.014)
[-) COFINS (4.382.800) (4.380.501) (4.368.148) (4.354.540) (4.351.230) (4.427.918) (4.464.603) (4.501.259) (4.537.988) (4.574.678) (4.611.368) (4.648.057) (4.684.747) (4.721.437) (4.758.127)
155 (1.734.000) (1.728.303) (1724 269) (1L715.897) (1733 380) (1747.863] (1762 346) (1776.828) (1781311) (1.805.794] (1820277) (1834.760) (1849.242) (1863.725) (1875.208)
[+) Créditos de PIS/COFINS - 298509 310.008 354.478 566.421 553.010 483.205 472615 451787 146208 480410 610.602 585.120 571570 551742

DESPESAS (42.213.816) (36.423.159) (36.309.580)  (36.775.348)  (40.729.480) (31.337.929) (81.422.349)  (41.581.369)  (41.628.150) (31.745.639) (32.076.541)  (42.048.298)  (42.081.958) (32.115.587) (42.138.983)
|-} Despesas operacicnais & administrativas (42.213.816) (36.423.158) (36.309.580) (36.775.348) (40.729.480) (41.337.929) (41.422.349) (41.541.368) (41.6528.150) (41.745.639) (42.076.541) (42.048.298) (42.081.958) (42.115.587) (42.138.983)
(-) Outras despesas - - - - - - - - - - - - - - -

(-) IMPOSTO DE RENDA (1.366.652) (2.316.917) (2.303.916) (2.063.937) (521.710) (633.063) (921.291) (1.057.262) (1.228.118) (1.112.171) (1.141.936) (986.085) (1.199.136) (1.384.632) (1.592.869)
(-) CSLL (500.635) (842.730) (838.050) (751.657) (196.456) (236.543) (340.305) (382.254) (450.762) (409.022) (419.737) (363.631) (440.329) (507.107) (582.073)

[} Investimentos (21.547.741) (5.038312)  (14.086480)  (57.038.932) (321514)  (10.181828) (321514) - (1721664)  (12113257)  [16765117)

(371.514) (1.400.150) (371514)
[+/-] Capital de Gira [15.172.450) 25.099.615 156.388 2495118 (3.201.993) (783.230) (383.257) 140.833) 148851 840.473

421779 164186 (61.430) 163019 72632

(+) Ingresso de Financiamentos 39 484 586 - - - 5.776.838 - - - - 15883 105 - - - - -

(-} Servico da Divida (1.866.859) [3.733.717) (3.733.717) (3.733.717) (3.961.328) (4.279.983) (4.279.983) (4.279.983) [4.279.983) (4.279.983) (5.781.911) (5.781.911) (5.781.911) (5.781.911) (5.781.911)
Amortizacdo (899.524) (1.867.044) (1.961.520) (2.060.778) (2.274.504) (2.546.654) (2.675.521) (2.810.50%) (2.953.148) (3.102.584) (3.992.311) (4.194.331) (4.406.575) (4.629.558) (4.863.825)
Juros de finandamentos (967.335) (1.866.674) (1.772.197) (1.672.939) (1.686.824) (1.733.329) (1.604.462) (1.465.074) (1.326.835) (1.177.399) (1.785.601) (1.587.580) (1.375.337) (1.152.354) (518.087)

() Outros desembolsos financeiros (1.975.740) - - - (545.171) - - - - (974.084) - - - - -




Teresina

SEMPLAN

Secretaria Municipal de
Planejamento e Coordenagao

ENTRADAS DE CAIXA 61.694.782 62.166.867 62.638.953 63.111.038 63.583.124 64.055.209 64.527.295 §4.999.380 65.471.466 65.943.551 66.415.637 66.887.722 67.359.807 67.831.893 68.303.978
[+] Receitas da tarifa RDO. 55.740.493 56.167.016 56.593.540 57.020.063 57.446.587 57.873.110 58.299.634 58.726.157 59.152.681 59.579.204 60.005.728 60.432.251 60.858.775 61.285.298 61.711822
[+) Receitas tarifa destinacéo RPU 7349195 7 405 431 7461667 7517.902 7574138 7630374 7 685 609 7742 845 7799 081 7.855 316 7911552 7.967.788 8024023 8080253 8136 435
[-) Inadimpléncia (5579.623) {5622 318) (5.665.013) (5707 708) {5.750.403) {5.793.098) (5835793 (5 878 483) {5921 183) (5.953.878) (6.006.573) (6.049 768) (6.081.963) (6.134 658) 16177.353)
[+] Recuperaco de inadimplénda 4184717 4216739 3243760 4.280.781 4312.803 4343824 4376.845 4.408.866 4.440.888 3472909 4504930 4536.951 4568.973 4.600.994 4633015
TRIBUTOS INCIDENTES SOBRE AS RECEITAS [7-188.771) [7-316.995) (7.285.906) (7.369.604) [7.436.280) [7.518.895) (7.448.235) (7.534.434) [7-606.600] {7.507.059) (7.584.154) [7.657.015) [7.737.139) (7.847.155) (7.870.714)
[ PIS {1.040.980) (1.048.945) (1056911 (1064 876) (1.072.842) {1.080.807) (1088773 11096.739) (1104.704) (1112670) [1120.635) (1.128 601) {1136.566) (1144532) [1152.497)
() COFINS (4.794.816) (4.831.506) (4.868.195) 13.904.885) (4.941.575) (4.978.265) (5.014.954) (5.051.644) (5.088.334) (5.125.024) (5.161.713) (5.198.403) (5.235.093) (5.271.782) (5.308.472)
155 (1.892.691) (1.907.173) (1.921656) (1.936.139) (1.950.622) {1.965.105) (1.979.587) 11.994.070) (2.008.553) (2.023.036) (2.037.518) (2.052.001) (2.066.484) (2.080.967) (2.095.450)
[+) Créditos de PIS/COFINS 539.715 470.630 560.856 536.297 528.759 505.282 635.080 608.019 594.991 753.670 735713 721989 701.004 650.125 685.704

DESPESAS (42.496.164) (42.531.850) (42.495.821) (42.519.738) (42.527.836) (43.172.126) (43.286.255) (43.468.521) (43.698.405) (43.829.883) (44.348.680) (44.482.700) (44.661.796) (44.849.324) (45.023.159)
(-} Despesas operacionais & administrativas (42.496.164) (42.531.850) (42.495.821) {42.519 ?38' (42.527.836) (43.172.126) {43.286.255) {43.468.521) (43.698.405) (43.829.883) (44.348.680) (44.482.700) (44.661.796) (44.849.324) (45.023.159)
{-) Qutras despesas - - - - - - - - -

() IMPOSTO DE RENDA (1.929.027) (1.986.264) (1.898.265) (2.077.748) (2.254.082) (2.238.108) (2.012.310) (2.154.977) (2.252.125) (2.047.450) 11.983.699) (2.089.758) (2.202.361) (2.386.174) (2.361.356)
[ CSLL {703.030) (723.695) 1692.015) (756.629) (820.109) (814.359) (733.071) (784.432) (819.405) (745.722) (722.772) (760.953) (801.490) 1867.663) (858.728)

[-) Investimentos (11.271.588)  [14.843.770) - 11.771.664) - [17.708.018)

- (421514)  (13.513.407) 1421514)  {12.837.186) (421.514) - (1.821.664) -
(+/-) Capital de Giro 33.854 456.514 120.652 55.465 119.290 450.389

230.360 (116.527) 550.684 353.408 346.717 (183.685) (87.260) 17.779 {12.266.511)

(+) Ingresso de Financi:

[ Servigo da Divida (3.915053) (2,048 194) (2.048 194) (2.048194) (1.820.584) (1.501.928) (1.501928) (1.501.928) (1.501.928) (1.501.928) B - - -
. Amertizaco (3.223.743) (1.453.534) (1.527.087) (1.604.361) (1.456.050) ({1.200.403) (1.261.146) (1.324.963) (1.392.009) (1.462.448) 0 o o 0 o
- Juros de finandamentos (691.310) (594.650) (521.108) (443.833) (364.533) (301.526) (240.782) (176.965) (109.919) (39.480) {0) {0) (0) 0) {0)
{-) Outros desembolses financeiros 933.429 - - - 135.556 - - -

- 375.482 - - -
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SEMPLAN

Secretaria Municipal de
Planejamento e Coordenagao

RECEITA OPERACIONAL BRUTA 56.565.198 56.397.965 56.219.484 56.029.757 56.501.842 56.973.927 57.446.013 57.918.098 58.390.184 58.862.269 59.334.355 59.806.440 60.278.526 60.750.611 61.222.697
[+) Receitas tarifa RDO 49.342.640 49.769.163 50.195.687 50.622.210 51.048.734 51.475.257 51,501.781 52.328.304 52.754.828 53.181.352 53.607.875 54.034.399 54.460.922 54.887.446 55.313.969
[+) Receitas tarifa destinacio RPU 8.457.358 7.874.275 7.275.944 6.674.367 6.730.603 6.786.838 6.843.074 6.899.310 6.955.545 7.011.781 7.068.017 7.124.252 7.120.488 7.236.724 7.292.959
) Inadimpléncia (4.935.198) (2.581.893) (5.024.588) (5.067.283) (5.109.978) (5.152.673) (5.195.368) (5.238.063 (5.280.758) (5.323.453) (5.366.148) (5.408.843) (5.451.538) (5.494.233) (5.536.928)
(+) Recuperacao de inadimpléncia 3.704.399 3.736.420 3.768.441 3.800.462 3.832.484 3.864.505 3.896.526 3.928.547 3.960.569 3.992.530 4.024.611 2.056.632 4.088.654 2.120.675 2.152.696

DEDUCOES DA RECEITA BRUTA (7.080.500 (6.762.812) (6.730.757) (6.664.353) (6.511.547) (6.584.096) (6.713.039) (6.782.768) (6.862.734) (6.927.450) (6.952.387) (6.881.333) (6.965.953) (7.038.241) (7.117.607)
[FED (553.700 (951.117) (948.348 (945.354) (553.359 (961.325) (569.290) (977.256) (585.221) (993.187) (1.001.152) (1.009.118) (1.017.083 1.025.049 1.033.014
() COFINS (4.392.800 (4.380.901) (4.368.148 (4.354.540) (4.391.230 (4.427.513) (4.464.609) (4.501.295 (4.537.988) (4.574.678) (4.611.368) (2.648.057) (4.684.747) (2.721.437) (4.758.127)
() 155 (1.734.000 (1.729.303) (1.724.269 (1.718.897) (1733380 (1.747.863) (1.762.346) (1.776.828) (1.791.311) (1.805.794) (1.820.277) (1.834.760) (1.849.242) (1.863.725) (1.878.208)
(+) Créditos de PIS/COFINS E 298509 310.008 354.478 566.421 553.010 483205 472,615 451787 246.208 280.410 610.602 585.120 571570 551.742

CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS (42.213.816) __ (36.423.150) __ (36.300.580) _ (36.775.248) __ (40.729.480)  (41.337.020)  (41.422.340) _ (41541.369)  (41.628.150)  (41.745.639)  (42.076.541) _ (42.048.208)  (42.081.058)  (42.115.587)  (42.138.983)
[-) Despesas operacionais e administrativas (42.213.816)  (36.423.153)  (36.309.580)  (36.775.348)  (40.729.480]  (41.337.929)  (41.422.349)  (41.541369)  (41.628.150)  (41.745.639)  (42.076541)  (42.048.298)  (42.081958)  (42.115.587)  (42.138.983)
() Outras despesas - - - -

DESPESAS NAO OPERACIONAIS (2.943.074) (5.093.799) (5.123.630) (5.505.130) (8.355.470) (7.711.820) (6.828.304) (6.578.428) (6.211.018) (6.975.358) (6.983.218) (8.188.680) (7.700.955) (7.335.816) (6.882.864)
(-} Depreciagio/amortizagio - (3.227.125) (2.351.433) (3.832.191) (5.123.474) (5.978.491) (5.223.842) (5.109.353) (4.884.182) (4.823.875) (5.193.617) (6.601.100) (5.325.618) (6.183.462) (5.954.777)
() Juros, encargos de financiamento & outras desp. Financeiras (2.923.074) (1.866.674) (1772.197) (1.672.939) (2231.955) (1733.329) (1.604.462) (1.469.074) (1.326.835) (2.151.484) (1.789.601) (1.587.580) (1375.337) [1.152.354) (918.087)

IMPOSTO DE RENDA (1.366.652) (2.316.917) (2.303.916) (2.063.937) (521.710) (633.063) (921.291) (1.057.262) (1.228.118) (1.112.171) (1.141.936) (986.085) (1.199.136) (1.384.632) (1.592.869)
Provis5o IRPJ (1.366.652) (2.316.917) (2.303.916) (2.063.937) (521.710) (633.063) (521.291) (1.057.262) (1.228.118) (1.112.171) (1.141.936) (986.085) (1.199.136) [1.384.632) (1.592.868)
IRP] Diferido B - B - B - - - - E - B - B B

[ {500.635) (842.730) (838.050) (751.657) (196.456) (236.543) (330.305) (389.253) (450.762) (400.022) (419.737) (363.631) (440.329) (507.107) (582.073)
Provisdo CSLL (500.635) (842.730) (338.050) (751.657) (196.456) (236.543) (340.305) (389.254) (450.762) (409.022) (419.737) (363.631) (440.329) (507.107) (582.073)
CSLL Diferido E - E - E - - - - E - E - E B
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RECEITA OPERACIONAL BRUTA 61.694.782 62.166.867 62.638.953 63.111.038 63.583.124 64.055.209 64.527.295 64.999.380 65471466 65.943.551 66.415.637 66.887.722 67.359.807 67.831.893 68.303.978
[+) Receitas tarifa ROO 55 740493 56.167.016 56,503 540 57.020.063 57 446 587 57873110 58230634 58726157 50152 681 58579204 60.005.728 £0.432.251 60.858 775 51285298 61711822
(+) Receitas tarifa destinagao RPU 7343195 7.405.431 7461667 7517.802 7574138 7630374 7 686,609 7.742.845 7.799.081 7.855316 7511552 7.967.788 5.024.023 3.080.259 5136495
{7) Inadimpléndia 15.579.623) [5.622.318) 15.665.013) (5.707.708) [5-750.403) 15.793.008) (5.835.793] (5.878.488) (5.921.183] [5.963.878] 16.006.573) (6.049.268] (6.091.363] (6.134.658) [6.177.353]
[+) Recuperacio de inadimpléncia 7184717 3216739 4248760 4280.781 4312803 1333828 4376845 3408 856 2440888 4472909 3504930 2536951 4568973 3600994 2633015

DEDUCOES DA RECEITA BRUTA [7-188.771) (7.316.995) [7.285.906) (7-369.608) (7.436.280) [7:518.895) (7.438.235) [7.533.434 (7-606.600) (7.507.059) [7584.154) (7.657.015) (7.737.139) (7.847.155) (7.870.714)
[ FIS (1.040.980) [1.048.945) [1.056.911) (1.064.876) [1.072.842) (1.080.807) (1.088.773) [1.096.733 (1.104.704) [L112670) [1120.635) (1128.601) [1.136.556) (1.144532) [1152497)
1) COFINS 14.754.816) [4.551.506) 14.868.196) (3.904.885) 4541575) 14.978.265) (5.014.954) (5051644 (5.088.334) (5.125.024) (5.161.713) 15.158.403) 15.235.093) (5.271.782) (5.308.472)
155 (1.852.651) [1.507.173) (1.921.656) (1.936.138) [1.950.622) {1.965.105) (1.379.587) (1.954.070) (2.008.553) (2.023.036) (2.037.518) (2.052.001) (2.066.434) (2.080.967) [2.055.450)
[+) Créditos de PIS/COFINS 539.715 270,630 560,856 536.297 528.759 505.282 635.080 608.019 594.991 753670 735.713 721989 701.004 650.125 685.704

‘CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS (42.496.164)  (82.531.850)  (42.8495.821)  (42.519.738)  (42.527.836)  (43.172.126)  (43.286.255)  (43.368.521)  (43.698.305)  (43.829.883]  (44.348.680)  (44.482.700)  (44.661.796)  (44.849.323)  (45.023.159)
|-) Despesas operacionais e administrativas (42.496.164) (42.531.850) (42.495.821) (42.515.738) (42.527.836) (43.172.126) (43.286.255) {43.468.521) (43.698.405) (43.829.883) {44.348.680) (44.482.700) (44.661.796) (44.849.324) (45.023.159)
{-) Outras despesas - - - - - - - -

DESPESAS NAO OPERACIONAIS (5.592.642) (5.682.547) (6.584.421) (6:241.63%) (5.944.282) (5.764.030) (7.106.515) (6.750.139) (6.542.255) (7.811.779) (7.953.651) (7.805.291) (7.578.418) (7.028.383) (7.413.021)
[-) Depreciagao/amortizacio (5.834.762) (5.087.887) (6.063.313) (5.797.800) (5.716.315) {5.462.504) (6.865.732) (6.573.174) (6.432.336) (8.147.781) (7.953.651) (7.805.291) (7.578.418) (7.028.383) (7.413.021)
) Juros, encargos de financamento & outras desp. Financeiras 247115 1594 660) [521.108) 1443833) [227.967) 301526) 1230.782) [176.965) 1109.919) 335,002 [} 0 [] 0] T0)

IMPOSTO DE RENDA 1.929.027) (1.986.264) [1.898.265) {2.077.748) (2.254.082) (2-238.108) {2.012.310) 2.158.977) {2.252.125) (2.047.450) [1.963.699) 2.089.758) [2.202.361) 2.386.174) (2.361.356)
Provis3o IRP) {1.929.027) (1.986.264) (1.898.265) (2.077.748) (2.254.082) {2.238.108) (2.012.310) (2.154.977) (2.252.125) (2.047.450) {1.983.699) (2.089.758) {2.202.361) (2.386.174) (2.361.356)
IRF] Diferido - - - - - - - - - - - - - - -

5L (703.090) (723.695) (892.015) [756.629) (820.109) (814.359) (733.071) (784.432) [819.405) (745.722) (722.772) (760.953) (801.450) [867.663) (858.728)
Provisao CSLL {703.090) (723.695) (692.015) (756.629) (820.109) |814.359) (733.071) (784.432) (819.405) (745.722) (722.772) (760.953) (801.490) (867.663) (858.728)
(CSLL Diferido - - - - - - - - - - - - - - -
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DEMONSTRATIVO DE BALANCO PATRIMONIAL

TOTAL DE ATIVO 44.888.182 35.151.962 17.820.197 60.772.649 14.319.487 15.245.041 8.049.029 8.147.445 8.369.271 25.391.566 22.547.028 9.691.280 9.591.149 9.868.064 9.863.797 14.253.212
Ativo Circulante 41.045.584 31.418.245 14.086.480 57.038.932 9.812.988 10.965.058 3.769.046 3.867.462 4.089.288 20.137.498 16.765.117 3.909.369 3.809.238 4.086.153 4.081.886 11.271.588
Caixa 4.325.393 25.379.933 - - £.289.481 - 3.004.275 3.826.629 2.367.624 8.024.242 - 3.909.369 3.376.295 2.686.003 3.710.372 -

Contas a Receber 36.720.191 6.038.312 14.086.480 57.038.932 3.523.507 10.965.058 704.771 40.833 1.721.664 12.113.257 16.765.117 - 432.943 1.400.150 371.514 11.271.588
Ativo Nao-Circulante 3.842.598 3.733.717 3.733.717 3.733.717 4.506.499 4.279.983 4.279.983 4.279.983 4.279.983 5.254.068 5.781.911 5.781.911 5.781.911 5.781.911 5.781.911 2.981.624
Ativo Financeiro 3842598 3733717 3733717 3733717 4506499 4279983 4279983 4279983 4279983 5.254 068 5781911 5781911 5781911 5.781.911 5781911 2981624
TOTAL DE PASSIVO + PATRIMONIO 44.888.182 35.151.962 17.820.197 60.772.649 14.319.487 15.245.041 8.049.029 8.147.445 8.369.271 25.391.566 22.547.028 9.691.280 9.591.149 9.868.064 9.863.797 14.253.212
Passivo 39.484.586 25.099.615 156.388 2.495.118 5.776.838 - - - 148.851 16.723.579 421.779 164.186 - 163.019 72.632 33.854
Contas a Pagar - 25.099.615 156388 2495118 - - - - 148 851 840473 421.779 164 186 - 163.019 72632 33 854
Financiamento 39484 585 - - - 5776838 - - - - 15 883 105 - - - - - -
Patriménio Liguido 5.403.596 10.052.347 17.663.810 58.277.531 8.542.649 15.245.041 8.049.029 8.147.445 8.220.420 8.667.987 22.125.249 9.527.094 9.591.149 9.705.045 9.791.165 14.219.358
Capital Social - - 7.626.629 48.503.070 - 7.062.744 - - - - 13.381.496 - - - - 4.841.629
Resultado Acumulado 5.403.596 10.052.347 10.037.181 9.774.462 8.542.649 8.182.297 8.049.029 8.147.445 8.220.420 8.667.987 8.743.753 9.527.094 9.591.149 9.705.045 9.791.165 9.377.729

DEMONSTRATIVO DE BALANCO PATRIMONIAL

TOTAL DE ATIVO 16.891.964 10.387.598 10.442.785 10.664.107 19.209.946 11.277.784 11.057.016 15.015.335 12.166.846 12.837.186 11.897.296 11.957.021 11.899.356 12.266.511
Ativo Circulante 14.843.770 8.339.404 8.394.591 8.980.090 17.708.018 9.775.855 9.555.088 13.513.407 11.040.399 12.837.186 11.897.29% 11.957.021 11.899.356 12.266.511
Caixa - 5339 404 6.622 527 8980.090 - 9775855 9.017 048 - 10.618 886 - 11.252 097 11.869.761 10.077 693 -

Contas a Receber 14.843.770 - 1.771.664 - 17.708.018 - 538.040 13.513.407 421.514 12.837.186 605.199 87.260 1.821.664 12.266.511
Ativo Nao-Circulante 2.048.194 2.048.194 2.048.194 1.684.017 1.501.928 1.501.928 1.501.928 1.501.928 1.126.446 - - - - -
Ativo Financeiro 2.048.194 2.048.194 2.048.154 1684.017 1501.928 1.501.928 1.501.928 1.501.928 1.126.446 - - - - -
TOTAL DE PASSIVO + PATRIMONIO 16.891.964 10.387.598 10.442.785 10.664.107 19.209.946 11.277.784 11.057.016 15.015.335 12.166.846 12.837.186 11.897.296 11.957.021 11.899.356 12.266.511
Passivo 456.514 120.652 55.465 119.290 450.389 230.360 - 550.684 353.408 346.717 - - 17.779 -
Contas a Pagar 456.514 120.652 55.465 119.290 450.389 230.360 - 550.684 353.408 346.717 - - 17.779 -
Financ - - - - - - - - - - - - - -
Patrimdnio Liguido 16.435.451 10.266.946 10.387.320 10.544.817 18.759.557 11.047.424 11.057.016 14.464.651 11.813.437 12.490.469 11.897.296 11.957.021 11.881.577 12.266.511
Capital Social 6.827.387 - - - 8.447.836 - - 3.369.721 - 714.137 - - - 76.489
Resultado Acumulado 5.608.064 10.266.946 10.387.320 10.544.817 10.311.721 11.047.424 11.057.016 11.094.930 11.813.437 11.776.332 11.897.296 11957.021 11881577 12.190.022



