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MODELAGEM ECONOMICO-FINANCEIRA

PMI, com o objetivo de chamar pessoas fisicas ou juridicas de

direito privado, interessadas em apresentar, por sua conta e risco, estudos
técnicos, econémico-financeiros e juridicos para a estruturagéo de projeto de
concessao ou Parceria Publico Privado (PPP), em modelagem a ser
futuramente definida, tendo por objeto a prestagdo de servicos de
abastecimento de dgua e de coleta, tratamento e disposi¢ao final de esgoto
sanitario no ambito do Municipio de Guard, consoante diretrizes consignadas
no presente Edital.
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1. INTRODUGAO

O proposito deste estudo é analisar a viabilidade econémico-financeira da oferta de servigos de
abastecimento de dgua e do tratamento e disposi¢do adequada de esgoto sanitdrio na area do
Municipio de Guarad, por meio de um contrato de Concessao Comum. O objetivo é assegurar as
condigdes otimas de prestagcdo de servigos a populagdo, com alta qualidade e cobertura
completa. Tal objetivo sera atingido através da avaliagdo do Valor Presente Liquido, calculado a
partir das projecBes de fluxo de caixa, conforme detalhado nas segGes a seguir deste
documento.

E relevante enfatizar que as premissas empregadas na elaboracdo deste documento servem
apenas como referéncia e ndo estabelecem obrigagBes para os proponentes. Estes possuem
total autonomia para adotar outras premissas que influenciem o seu modelo de negdcios. Este
documento ndo implica qualquer garantia de que os resultados futuros do projeto coincidirdo
com as projegdes financeiras utilizadas como base para a analise atual. As disparidades entre as
projecdes e os resultados financeiros da concessao futura podem ser substanciais.

E da responsabilidade de todos os licitantes conduzir a coleta de dados e a elaboracdo de
estudos independentes, abarcando aspectos tanto técnicos quanto econémico-financeiros, a
fim de fundamentar suas propostas de maneira adequada.

2. ATENDIMENTO AO EDITAL

Este relatdrio é parte integrante do estudo de viabilidade desenvolvido no ambito do Edital de
Chamamento Publico do Procedimento de Manifestagdo de Interesse n.2 03/2023 instaurado
pela Prefeitura Municipal de Guard, visando realizar os necessdrios e imprescindiveis
investimentos para a modernizagdo, expansdo, opera¢do e manutengdo dos servicos de
abastecimento de agua e esgotamento sanitario.

3. METODOLOGIA PARA ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICA E FINANCEIRA

3.1. Fluxo de Caixa Descontado

A abordagem do fluxo de caixa descontado, em resumo, envolve a redugdo de fluxos de caixa
previstos usando uma taxa de desconto equivalente ao custo de capital.

Na avaliagdo de investimentos por Fluxo de Caixa Descontado (FCD) ha a necessidade de adogdo
de uma taxa de desconto. O investidor deve aceitar determinado projeto se os fluxos de caixa
esperados (descontados a essa taxa) sdo capazes de gerar valor. Essa taxa pode ser definida
como o custo de oportunidade do investidor. Desse modo, o calculo da taxa do custo de capital
préprio assume extrema importancia, pois a sua superestimagdo pode levar a rejeicdo de
projetos interessantes, assim como subestimagdes podem conduzir a entrada em projetos
destruidores de valor. (DAMODARAN, 2022)
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A soma das parcelas do fluxo descontado revela o Valor Presente Liquido (VPL). Quando o VPL
é superior a zero, entende-se que o projeto em andlise é vidvel com base nas premissas e taxas
utilizadas.

A base fundamental deste estudo é o fluxo de caixa projetado, também conhecido como "cash
flow to firm" (na terminologia em inglés). Essa abordagem ndo incorpora explicitamente
nenhum tipo de financiamento ou alavancagem no fluxo, focando na avaliagdo da Taxa Interna
de Retorno (TIR) gerada pelo projeto.

O projeto serd avaliado de acordo com a legislagdo e regulamentos contabeis e fiscais. O calculo
do VPL levara em consideragdo o més de agosto de 2023, estimado como o inicio da concessao,
como referéncia para o desconto dos trés fluxos mencionados.

3.2. Data-base

Os valores adotados no modelo e neste relatério, exceto quando apontado em contrario,
foram indexados a data-base de agosto de 2023 e assim mantidos até o fim das projegdes.

3.3. Avaliagdo de Projetos

Projetos de infraestrutura que envolvem investimentos consideraveis com extensdo temporal
de longo prazo, utiliza-se a Taxa Interna de Retorno (TIR) como medida do retorno econémico-
financeiro. A TIR é a taxa que, quando igualada ao custo de oportunidade de investir em um
determinado projeto, resulta em um Valor Presente Liquido (VPL) igual a zero para o projeto.
Projetos em que a TIR é inferior a Taxa Minima de Atratividade (TMA), ou seja, o custo de
oportunidade, podem ser considerados, em principio, invidveis do ponto de vista econémico-
financeiro.

Conforme diretrizes apresentadas pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU) em relagdo as taxas
de retorno aplicdveis a projetos de concessdes, sugere-se que a TIR do projeto seja equivalente
ao Custo Médio Ponderado de Capital (CMPC) ou Weighted Average Cost of Capital (WACC). A
légica por tras disso é que o resultado igual a zero oferece o retorno necessdrio para suprir as
exigéncias de retorno para o projeto, as quais foram incorporadas no momento da selegdo e
célculo do WACC. Essa abordagem elimina retornos anormais que poderiam ser contestados do
ponto de vista conceitual do projeto.

3.3.1 WACC (Custo Médio Ponderado de Capital)

A taxa mais adequada para descontar os fluxos financeiros projetados, é aquela que reflete o
custo do capital a ser investido para o Projeto em estudo.

O capital aplicado abrange tanto os fundos provenientes dos acionistas (recursos préprios)
quanto os fundos adquiridos de terceiros (financiamentos).

Para calcular o custo de capital associado ao projeto em analise, optou-se pela utilizagdo do
"Custo Médio Ponderado de Capital" (CMPC) ou "Weighted Average Cost of Capital" (WACC) em
inglés. Esse método leva em consideragdo os custos do capital préprio, ou seja, o custo para o
investidor interessado no projeto, bem como o custo do capital de terceiros, que reflete o custo
financeiro da captagdo de recursos no mercado de capitais.

O WACC representa a taxa de desconto apropriada para a avaliagdo de investimentos em
projetos. Essa taxa representa o custo de oportunidade do capital, ou seja, o retorno esperado
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pelos investidores em relagdo a outros investimentos com riscos comparaveis. O custo médio é
composto pelos custos de capital préprio e de terceiros, considerando a proporgdo de cada um
na estrutura de capital de um determinado ativo.

WACC = Ke * E/(D+E) + Kd * D/(D+E) * (1-T)

Onde:

- WACC: custo médio ponderado de capital;

- Ke: custo do capital préprio;

- Kd: custo do capital de terceiros;

- D: Capital de terceiros (divida da companhia);
- E: Equity (capital préprio);

- T: aliquota tributdria marginal efetiva.

3.3.2 Custo de Capital Proprio

De acordo com Machado (2002), a decisdo de investir é baseada na escolha dentre varias
possibilidades de projetos disponiveis, sendo escolhido aquele que atende da melhor forma as
necessidades e condigdes do investidor e dos seguintes fatores: tempo, facilidade, conjuntura
econdmica, risco e o de maior importancia o retorno financeiro.

Com base nas pesquisas de Graham e Harvey (2001) e Garran e Martelanc (2007), observa-se
que o modelo CAPM é amplamente utilizado para a avaliagdo de precificagdo de ativos,
estabelecendo uma relagdo linear entre risco e retorno. Contudo, ndo ha consenso tedrico e
empirico quanto a adogdo das premissas necessarias para determinar o custo de capital préprio,
especialmente em paises emergentes. O modelo CAPM é frequentemente empregado para
calcular o custo de capital préprio por meio de vérias metodologias, mas é evidente que as
variaveis internas do modelo variam, o que demonstra sua natureza subjetiva.

Por exemplo, o uso de taxas de referéncia internacionais incorpora diversos outros riscos,
enquanto também sdo consideradas varidveis especificas do mercado brasileiro. No entanto, é
consenso a importancia dessa abordagem e a necessidade de cautela ao escolher um método
apropriado para estimar o custo de capital préoprio, uma vez que isso exerce uma influéncia
direta sobre a taxa de desconto, resultando em diferencas significativas nos valores obtidos e
impactando diretamente o valor econdmico nas avaliagGes por Fluxo de Caixa Descontado (FCD).

3.3.2.1 CAPM

A forma cldssica do modelo CAPM foi originalmente proposta por Sharpe (1964), Linter (1965)
e Mossin (1966). O CAPM é um modelo apropriado para a precificagdo de ativos, utilizado para
calcular o custo de capital proprio, e compreende trés componentes fundamentais: o prémio
pago pelo ativo livre de risco, o  (beta) como medida do risco do ativo em relagdo a uma carteira
de referéncia, e o prémio relacionado ao risco de mercado. Esse modelo foi desenvolvido com
base na teoria de portfélio de Markowitz (1952), onde a selegdo de portfdlios é realizada
considerando a relagdo entre risco e retorno esperado. A férmula do CAPM é expressa pela
seguinte equagado algébrica:
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Ke = Rf + B (Rm - Rf)

Onde:

Ke = Custo de Capital Préprio;

Rf = prémio pago ao ativo livre de risco;

Rm = taxa de retorno esperada sobre o portfélio geral do mercado.
(Rm - Rf) = taxa de prémio relativo ao risco de mercado.

B = Medida de risco do ativo em relagdo a uma carteira padrao (coeficiente de risco
sistematico da agdo)

3.3.2.2 CAPM Modificado

O calculo do custo de capital préprio precisa incluir as incertezas relacionadas ao risco pais no
qual o investimento estd sendo efetuado. Esse risco € intrinseco a economia do pais em questdo.
Em situagbes em que o prémio de risco é mensurado em um mercado (ou pais) diferente
daquele onde o investimento estd ocorrendo, torna-se necessario realizar um ajuste para que o
custo de capital reflete de maneira apropriada os riscos associados a jurisdigdo onde o
investimento esta sendo realizado.

A "Metodologia de Célculo do WACC — Concessdes Publicas," publicada pelo Ministério da
Fazenda em dezembro de 2018 cita o estudo de Materlanc, Pasin e Pereira (2014) que apontou
limitagbes do CAPM para mercados emergentes, sugerindo assim a utilizagdo do ACPM
adaptado para estimagdo do custo de capital préprio (Ke), com a equagdo sendo descrita da
seguinte forma:

Ke=Rf + B(Rm-Rf)+Rp
Onde:

- Ke =retorno esperado da agdo (custo de capital préprio);

- Rf =retorno do ativo livre de risco;

- B = sensibilidade da agdo em relagdo ao mercado de agdes;
- Rm=retorno esperado para a carteira de mercado; e

- Rp = risco pais.

3.3.3 Calculo do Custo de Capital Préprio

a) Taxa Livre de Risco

Essa taxa representa o nivel minimo de remuneragdo vinculado a um ativo sem risco substancial.
Em outras palavras, é o ponto de referéncia mais baixo que denota o custo de oportunidade em
situagOes de risco praticamente nulo.
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Os titulos do Tesouro dos Estados Unidos sdo a principal medida utilizada como referéncia para
um ativo sem risco, uma vez que estdo ligados a solidez financeira da maior economia global.

A variavel utilizada é a série de Titulos do Tesouro dos Estados Unidos (Taxa de Maturidade
Constante de 10 anos, em Percentual, Mensal, Ndo Ajustada para Flutuagdes Sazonais) ao longo
de 10 anos, e o célculo é feito por meio da média aritmética dos retornos dos T-Bonds entre os
anos de 2013 a 2023.

b) Retorno de Mercado

O retorno de mercado reflete as taxas de retorno alcangadas em investimentos no mercado de
capitais. Diversos parametros representam a média de retorno do mercado, incluindo indices
especificos, como é o caso do Ibovespa no Brasil, que abrange a BM&F e a Bovespa. Essa variavel
é crucial, pois a diferenca entre o retorno de mercado e a taxa livre de risco, mencionada
anteriormente, constituird o prémio de risco de mercado. Para esta analise, foi utilizado o
logaritmo neperiano da razdo entre os indices do S&P500 entre o periodo de 2013 a 2023.

c) Prémio de Risco Brasil

No contexto de aplicar indicadores e premissas do mercado americano a um projeto no Brasil,
é essencial considerar o risco especifico de investir no pais, em relagdo ao nivel de risco da
economia dos Estados Unidos. Esse diferencial na percepgdo de risco ao investir em um pais em
comparagdo com os EUA é o que define o Prémio de Risco Pais, o qual deve ser adicionado ao
resultado obtido pelo modelo CAPM. Para essa analise, a variavel de risco de crédito do Brasil
foi utilizado o Credit Default Swap (CDS), que sdo derivativos de crédito negociados no mercado.
Adotou-se o CDS de 10 anos seguindo o horizonte temporal utilizado nas demais varidveis. O
calculo foi baseado na média dos ultimos 12 meses.

Adicionalmente, foi realizado ajuste do prémio de risco pais devido a maior volatilidade do
mercado acionario, calculando a volatilidade relativa deste mercado em relagdo ao mercado
de renda fixa, base de calculo do prémio pelo risco pais.

Na literatura financeira é amplamente aceito que titulos de renda varidvel, como acgGes,
geralmente envolvem um nivel de risco mais elevado quando comparados a titulos de renda
fixa. Quando adota-se o CDS, o spread do risco-pais é obtido com base em um titulo de renda
fixa, assim, como pretende-se calcular o custo de capital préprio, o qual é definido a partir do
risco associado ao investimento em acgGes, faz-se necessario adicionar um componente de
volatilidade.

O componente de volatilidade foi calculado a partir da razdo entre a média dos desvios padrGes
do S&P500 e o indice do BofA (Bank of America) de emissdes do setor publico, com base na
metodologia de calculo utilizada por Aswath Damodaran. Sendo assim, foi encontrado um
multiplicador de 1.41, adaptando o spread do CDS Brasil para o risco do mercado acionario.

d) Beta

Quanto ao Beta, ele representa o coeficiente de correlagdo entre a variabilidade histérica do
setor analisado e as variagdes do mercado. Portanto, ele indica o nivel de volatilidade especifica
para o projeto em estudo, ou seja, quanto o retorno esperado no setor varia em relagdo as
variagbes do mercado. Um valor de beta igual a 1 indica que o setor ou empresa varia em
conjunto com as flutua¢Ses do mercado; se for menor que 1, representa um ativo com pouca
volatilidade; e se for maior que 1, indica um cenario de alta sensibilidade as variagdes do
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mercado. Esse coeficiente deve ser multiplicado pelo prémio de risco de mercado obtido a partir
das varidveis anteriores. O beta estima o risco ndo diversificavel dos ativos.

No entanto, utilizar agées de empresas de diferentes paises para determinar o beta apresenta
dois desafios principais: (i) a falta de rigor estatistico ao comparar medidas com bases diferentes,
0 que tem um impacto significativo, dado que o beta é uma medida de correlagdo; e (ii) a
incerteza de que indices de agdes de bolsas distintas reflitam adequadamente as condi¢Ges do
mercado doméstico. Neste caso, a variavel é o beta desalavancado do setor de saneamento
calculado por Aswath Damodaran e atualizado em janeiro de 2023. O célculo do beta é obtido a
partir da regressdo das variagGes semanais das agdes do setor escolhido (Utility - Water) com o
indice NYSE Composite, utilizando um periodo de 5 anos ou o maior periodo disponivel, caso
seja superior a 2 anos.

e) Estrutura de Capital Critério:

percentual de 70% de capital de terceiros e de 30% de capital proprio. Esta relagdo de
alavancagem é proxima da média para este tipo de projeto e estd em linha com a capacidade de
endividamento do Projeto, demonstrada adiante. Ndo obstante, trata-se de uma alavancagem
aceita por instituigdes financeiras e demais agentes envolvidos em um procedimento para
concessao de crédito.

f) Taxa de Inflagao Norte Americana Explicagdo:

A taxa de inflagdo americana é utilizada, pois o resultado obtido para o CAPM estd em valores
nominais, assim é necessario deflacionar o custo para se obter o valor real.

Para o célculo da inflagdo americana foi apurada a inflagdo implicita, a partir da rentabilidade da
Treasury nominal de 10 anos e da Treasury Inflation-Protected Securities - TIPS de 10 anos.

O valor considerado no cdlculo do CAPM corresponde a média dos ultimos 12 meses.
g) Aliquota Tributaria Critério:

Para calculo do custo de capital de terceiros, optou-se considerar a aliquota de 34% vigente no
regime tributdrio do Lucro Real, regime este mais adotado por empresas que optam por captar
recursos de terceiros.

h) Resultado do calculo:

TABELA 1 - Custo de Capital Préprio

Custo do Capital Proprio (Ke)

Item Mesurado Coeficiente

Rf = Taxa livre de risco 3,74%
Rpa= Risco pais ajustado 4,10%
E(Rm) = Retorno esperado sobre o indice de mercado 10,45%
Tm = Aliquota de Imposto 34,00%
D/E = Percentual de Divida 70,00%
Beta desalavancado 0,49
Beta realavancado 1,24

Ke = Custo do Capital Préprio Nominal US 16,19%
Ke = Custo do Capital Préprio Real BRL 13,62%
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3.3.4 Custo de Capital de Terceiros

A premissa adotada para calculo do custo de capital de terceiros (Kd), ou seja, o custo da
remuneragdo dos juros pagos pela empresa em empréstimos e financiamentos, foi a utilizagdo
das das condigdes de financiamento na Linha de Crédito BNDES Finem - Saneamento ambiental
e recursos hidricos. O custo é composto por:

- Custo financeiro: custo de captagdo de recursos do BNDES. Equivalente a Taxa de Longo Prazo
(TLP), que é composta pela inflagdo (IPCA) e por uma taxa pré-fixada no momento da
contratagdo baseada na taxa de juro real da NTN-B de 5 anos.

- Remuneragdo bdsica do BNDES: taxa exigida pelo banco para cobrir seus custos operacionais.

- Spread de Risco: taxa cobrada para fazer frente ao risco da operagdo de crédito. As principais
variaveis para sua determinagdo sdo: prazo, indice de garantias e classificagdo de risco.

Desta maneira, o custo real de financiamento foi apurado conforme a seguir:

TABELA 2 - Custo de Capital de Terceiros

Custo de Capital de Terceiros (Kd)

NTN-B 5 anos (spread real) 5,15%
Rem Basica BNDES 1,10%
Spread de risco 3,00%

Kd = 9,25%

Com beneficio fiscal da divida o Kd liquido a ser considerado no WACC é de 6,11%.

TABELA 3 - Custo de Capital de Terceiro liquido de impostos

Kd = 9,25%
Imposto 34%
Kd liquido 6,11%

3.3.5 Calculo do WACC

Levando em consideragdo os indicadores e premissas apresentados acima e a metodologia para
o calculo do CAPM, do custo de capital de terceiros e do WACC, chega-se ao resultado da taxa
que representa o custo de capital do projeto em tela de 8,36% ao ano, real. Abaixo destacam-
se as premissas e resultados obtidos:

TABELA 4 - WACC

Calculo WACC
Recursos Préprios 30%
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Recursos de Terceiros 70%
Ke 13,62%
Kd 6,11%

WACC 8,36%

4. PREMISSAS DO MODELO ECONOMICO-FINANCEIRO

0 estudo econdmico-financeiro foi elaborado com a utilizagdo dos fundamentos de economia e
finangas, visando a adequabilidade do modelo aos padrdes do mercado, para eventual licitagdo
da concessdo da prestagdo dos servigos publicos de abastecimento de dgua e esgotamento
sanitdrio de Guara.

Neste estudo, serdo apresentadas as receitas provenientes das tarifas de abastecimento de
agua, de esgotamento sanitdrio e de servigos complementares, os investimentos projetados
para alcangar e manter a universalizagdo dos servigos conforme crescimento vegetativo
projetado nos estudos populacionais, os custos e despesas operacionais e das demais despesas
tributarias e financeiras.

0O modelo de anadlise de viabilidade utilizado, denominado Modelo Econémico Financeiro, tem
como base a técnica de Fluxo de Caixa Descontado, metodologia normalmente adotada em
diversos estudos de viabilidade econdmico-financeira de concessdes de servigos na area de
infraestrutura.

Como principais indicadores, serdo calculados o Valor Presente Liquido (VPL) e a Taxa Interna
de Retorno (TIR), com base nas saidas e entradas de caixa no decorrer do horizonte de tempo
do projeto.

Para contabilizar o fator tempo (que pode ser associado ao risco, ou seja, quanto mais longinquo
no tempo, maior o risco), desconta-se cada fluxo de caixa (entrada ou saida) a uma dada taxa
de desconto acumulada. Assim, fluxos mais préximos do presente tém desconto pequeno e sdo
mais valorizados, enquanto fluxos mais distantes do presente tem desconto maior e sao,
portanto, menos valorizados.

O Fluxo de Caixa de Projeto considera como saidas Investimentos (CAPEX), Despesas e Custos
(OPEX) e impostos diretos e indiretos, e como entradas o faturamento proveniente da operagdo.
A Taxa Interna de Retorno é a Taxa de Desconto através da qual o VPL do Fluxo de Caixa
Projetado, pelo horizonte do projeto, é igual a zero.

Os ativos a serem implantados pela futura concessionaria estdo sendo considerados como
intangiveis, uma vez que serdo bens reversiveis a serem entregues ao poder publico ao fim do
contrato.

Manutengdes ndo periddicas na infraestrutura existente, destinadas a substituicdo de
equipamentos ao fim da vida Util esperada, estdo considerados como investimentos, ainda que
sua dinamica de execugdo se fagca constante ao longo de todo o prazo do empreendimento.
Manutengdes periddicas, por sua vez, estdo contabilizadas nos custos operacionais

A taxa de atratividade minima, calculada a partir da metodologia do custo médio ponderado de
capital, é apenas uma referéncia para se comparar a rentabilidade do investimento em relagdo
aos indicadores obtidos pelo fluxo de caixa.

Todos os custos sdo referenciais, destacando-se que as metas consideradas e investimentos sdo
aqueles espelhados no Plano Municipal de Saneamento Basico e replicados nos estudos de
engenharia.

Os valores dos investimentos sdo relativos ao tipo de tecnologia considerado e ndo
representardo, necessariamente, o valor exato a ser investido em cada ativo ao longo do



¥ILAYDNER] (;% an REUAHA

CAFITAL

projeto, uma vez que os valores exatos dependem da tecnologia adotada para sua construgdo,
dos materiais e do grau de inovagdo tecnoldgica, ficando a cargo da concessiondria decidir as
melhores solugdes, baseado em sua experiéncia.

Por fim, cumpre ressaltar que o Plano de Negdcios é uma referéncia, ndo vinculante, e pode ser
utilizado como base para a proposta, sem, contudo, obrigar a proponente a utilizar as mesmas
premissas e critérios.

A seguir, apresentam-se as demais premissas para balizar a atratividade minima do plano de
negdcios e a analise de viabilidade econémica e financeira.

O regime tributario considerado foi o do Lucro Real.

4.1. Capital Social

O futuro concessiondrio deverd integralizar capital social de RS 500.000,00 (quinhentos mil

reais) na assinatura do lcontrato‘. Comentado [1]: Integralizar e manter a titulo de capital
minimo, certo?

4.2, Capital de Giro

A operacdo das atividades de saneamento, assim como qualquer outra atividade, gera
necessidade de capital de giro. O concessiondrio que assumir a operagdo devera estar ciente de
tal necessidade para assegurar o bom andamento das atividades. Para este estudo foi utilizada
a seguinte referéncia:

a) Receitas: 60 dias

b) Impostos: 90 dias;

¢) Saldrios: 30 dias;

d) Contas a pagar: 30 dias;

e) Compra de materiais: 30 dias.

4.3. Premissas Fiscais e Tributarias

0O modelo econémico-financeiro considera a tributagdo de acordo com o regime de tributagdo
Presumido:

a) Programa de Integragdo Social (PIS) 0,65% e Contribui¢do para financiamento da Seguridade
Social (COFINS) 3,00%;

b) Imposto sobre Operag&es Financeiras (IOF), sobre os seguros, 7,38%;

c) Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ), 15% sobre a base de calculo e adicional do IRPJ de
10% sobre o que exceder RS 20 mil pelo nimero de meses do periodo de apura¢do (em 12
meses, RS 240 mil) calculados sobre 32% do valor da Receita Bruta;

d) N3o foi considerada incidéncia de Imposto Sobre Servigos de Qualquer Natureza (ISSQN), pois
ndo ha aplicagdo de tal imposto sobre a prestagdo de servigo publico de fornecimento de agua
e de coleta e tratamento de esgoto

4.4. Amortizagdo e Depreciagdo

O Contrato de Concessdao Comum ou Concessdo Administrativa representa que o concessionario
recebe, pelo tempo da concessdo, o direito de exploragdo de um servigo publico, podendo
utilizar-se da infraestrutura para a prestagdo desses servigos, nos termos do contrato.

Apos a promulgagdo da Lei 11.638/07 e da Lei 11.941/09, da emissdo dos Pronunciamentos
Técnicos Contdbeis (CPCs) e da adogdo desses referidos pronunciamentos pela Comissdo de



M %{( ( :: ) @EEE?K!A De,

CAFITAL

Valores Mobilidrios (CVM), diversas alteragdes contabeis foram introduzidas, todas com o
objetivo de harmonizar as

praticas contabeis brasileiras aos Padrdes Internacionais de Contabilidade (IFRS — International
Financial Reporting Standards).

A partir de janeiro de 2010, as regras contdbeis brasileiras mudaram, convergindo para as IFRS,
ou seja, para as normas e padrdes internacionais de contabilidade.

Desde entdo, o direito do concessionario sobre a infraestrutura passou a ser registrado como
ativo intangivel (de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC-4 — Ativos Intangiveis) e ndo
mais como imobilizado. Esta alteragdo estd fundamentada no entendimento que o contrato de
concessdo ndo transfere ao concessiondrio o direito de controle (muito menos de propriedade)
do uso da infraestrutura de servigos publicos, apenas o direito de sua exploragado.

Portanto, os ativos serdo considerados como intangiveis, nos termos do Pronunciamento
Técnico CPC 04 — R1, e como aquisi¢do, cuja depreciagdo seguird o tempo de vida Util estimado,
com previsdo de reinvestimento quando for o caso.

4.5. Seguros e Garantias

A contratagdo de seguros e garantias tém por ideal a mitigagado dos riscos do projeto. Os custos
considerados sdo os relativos aos seguros e garantias necessarios para este projeto:

a) Garantia de execugdo do contrato;

b) Risco operacional (danos materiais);

c) Risco de responsabilidade civil;

d) Riscos de engenharia;

Para proje¢do dos custos com estes seguros, adotou-se o valor médio de 3,0% da receita bruta.
4.6. Taxa de Remuneragao Regulatdria

A taxa para remuneragdo da agéncia reguladora esta estimada na demonstragdo de resultados
dos exercicios como 0,25% da receita operacional liquida, considerando o custo regulatério da

ARES-PCI.

5. PROJECAO DE CAPEX (INVESTIMENTOS) E INTANGIVEIS

Os investimentos foram projetados de acordo com as demandas do sistema e visando garantir
o cumprimento das metas. A seguir os valores utilizados nesta modelagem.

Tabela 5 — CAPEX (ano 1 ao 10)
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captagte ]
Adugiia o
Estagio Elewatérn/Bovster o
Trotamants de kg o

Resrosdo o
Ride de Distrbuls 407308
tigasto .
Hidromstrogio 117.506

Esgotamento Sanitdnio

Foal
Trotoment 141,103
Interceptarss/Emissdrics o
Extoglo Ekuatic ®
Rede Coletara sa9.318
Ligagies Ee
Operaeional

Tatal

Valculas 751 443
Equipamentas e Mate .05
Tecnaiagic da Informassa 152608
Geral 750,084

278571
526,683

83304
118122

52651 0
810330 650892
asz61 aszezz
103,376
a7.165

a o
2541 2501
8252 a5.952
302827 575,667

Tabela 6 — CAPEX (ano 11 ao 20)

50
@ ] 0
o 0 o o
o o 0 0
o a o
@ o o
759 965 75553 75853
25,461 25530 25530
116,122 127698 112429

@ o 0 o
243167 ] 0 y
376.29¢ 0 o
136659 136,639
16105 18105

2 o 0 o 583763 o y
2501 2 2541 2541 2541 2541 2501
58.952 98,952 23.852 a8.952 98952 55,952 asasz

392827 455,22 6667 332827 15667 16160

Vialores em RS

Abastecimento de Agua

Totol
Captagho ]
Adugdo

10pto Elevatdia/Booster 0
Tratmmenta de Agua o
Feservagio )
Reds de Distribuizio iy
fgosdo 25590
Higrometrogia 19311

Esgotamento sanitdria

0 0
0 0
o 0
0 0
0

7s.n7

25598

131,006

0 [ o o
0 0 0 0 0 ° o

o 0 0 o o ° o

0 0 0 0 o o

o 0 o o o
7mnr 77 75880 75850
25.53 2550 25667
122619 122737 126167

H

Rede Coletaro 136962
18161

o 0 0 0 0
136,962 126,962 136639 136982 137,325
16,161 8,105 18.181 18.257

1a1
Vekuios 0
Equipamentos & Materiais 2581
Tecrologia da leformasdo sassz
Gerol 12239

stecimento de Aguo
Totol
Capagio
Adugdo

0
]
io/Baster [
0
0

Estogto Flevat
Tratomenta de Agua

Reservagto

Rede de Distribuido a7
igagtn 25596
Higrametragio 126163

Esgotamaento Sanitdrio

rotal
Tratomento 129.772
Intecceptar es/Emissirias 0
Estogia Elevatdria 0
Rede Caletara 136982
Ligages 18181

0 0

0 0

o 0

0 0
0
7a.044
25735
126163

0 0

0 0

0 0
137,668

18533 18181

0 o 0 ]

2541 2541 2541 2541 2581 2581
on.952 96.952 sa.gs2 o.952 s8.952 90852
16160 0 0 18160 o 16,160

45
0 0 0 o 0

0 0 0 0 0 o 0

0 0 0 0 o o

0 0 0 0 I [ 0

0 0 0 0 0 o

75,680 75,880 75880 7a040 75.880 75,048

75,667 75667 25,667 25735 25,667 25,735

129,470 129707 129569 129.825 141,402 133251

0 o 0 0 o o o
0 0 0 o o 0

0 0 0 o 0

137,325 137325 137668 137,665 137,668

18.257 18,257 18533 18.335 18.337

Veluios 0
Equipamentos e Materfais 2581
Tecnoiagia do Iefarmosia 98952

Geral 122396

683,763 0
2581 2541
o8 25952
18160 0

553
0 0 0
254 258 2581
25.052 98352 EEE
18160 0 128556 0 o 6180
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A outorga no valor de R$8.000.000 (oito milhdes de reais) e o reembolso dos estudos da PMI no
valor de R$1.200.000 (um milhdo e duzentos mil reais) foram classificados como intangiveis e
tiveram seus valores amortizados ao longo da concessdo.

6. PROJEGAO DE OPEX (CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS)

As despesas foram dimensionadas de acordo com as demandas do sistema e visando garantir o
cumprimento das metas. A seguir os valores utilizados nesta modelagem.

Tabela 8 — OPEX (ano 1 ao 10)
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296,438,251
7,544,854

2.056.765
Pessaal 140.763,96 240.763,95 140.763,96 240.763,95 14076396 240.763,95 140.763,96 241.763,96 140.763.95
Eneegia §86.322,52 56.006.26 £33.664,65 605,643,658 560.22482 557.008,99 559.265,02 56135026 56253531
Frodutos Quirmicos 17161895 254.540,61 156.452,54 251.4d4,74 145.085,10 234.263,35 138.622,47 240.368,85 140.525.28
Servigos Terosiros 200.740,00 200.740,00 100.748,00 200.740,00 100.740,00 200.740,00 100.740,00 200.740,00 100.740,00
Materiais € lasurmos

Outres Custos 2877958 24.389,77 2324458 2334458 23.24458 2334458 2436977 23,144,568 23.34458

565.720,45
WLLELTO
200.740,00

2314458

§45.658,68

§45.668,88 645.668,88 645.668,88 645.668,68 645.668,88 645.656,88 645.666,80

Energin
Produtos Quivicos - - - - - - - B
Servigos Terseiros - - - - - - - B
Materiais € lasumos
Qutras Custos

277.595,22 276.624,07 279.267,44 279.605,02 27976027 260.257,84 280.555,09 260.508,34 280.668,77

Aro
312423

Ano2
312.622

Aro3
319.359

Anod
326,272

AroS
327.332

Ano s
328,459

Coleta de Esgoto

Total
Pessoal
Energic
Produtes Quimicos
Seruiges Terceiros
Materiais e lasumas
Gutras Custos

§1.285,66 6194452 63.745,63 63.983,06 §4.24272 64,450,48 64.740,23 64.982,3% 65.24653

250.239,61

0.677,52 285.615,62 26227875 263.088,42 26396873 26526588 26607553 26699956

Traelamento de Esgoto

otal 2
Pessoal 56.348,18 58.348,28 56.348,18 56.348,18 56.346,18 56.348,18 56.346,18 56.348,16 56.348,18
Energin - - - - - - - - -

Produtes Quiricos 176,627,495 10,642,564 1095175 10.994,60 1163750 11.080,06 1122296 11166,30 1120996
Services Terceiros 596.853,20 22.858,20 22.853,20 2285820 2285920 2285820 22.858,20 2285820 2285920
Materiais & lasumos - - - - - - - - -

Gutras Custos 2376559 32.192,70 22.198,11 2222457 22.251,05 22.277,33 32.486,23 2235056 2235752

645.656,88

280.824,02

£5.496,80

267.908,21

54.348,28

1584.855,78
21.658,20

22.584,28

334.192,67

201.962,00
27.595,00
201.800,24

Pessoal 234.292,67 234,202,67 23419267 35429267 234.192,67 234.202,67 234.192,67 234.102,67 234,292,657
Energic - - - - - - - - -
Produtes Quivicos - - - - - - - - -
Servigos Terseiros 99.267,50 99.815,90 100559,90 100.740,00 100547,00 101247, 20 10235420 201561,20 100 775,00
Materiais e lasumas 1675665 16.948,07 17.262,37 17.222,40 17.26450 1754455 17 406,68 1746875 17.53290
Qutras Custos 21967566 22181052 22427462 22485516 22008386 217.355,2% 71352430 209.636,13 205,747,268
Adm inistrative
Pessoal 185200085  LS32.90L6F  LE3290L85  185200L45  LS3200085 153290065  LE3290L85 153230185 133200185
Energi
Produtes Quiricos
Servigos Terceiros 2.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,00 120000 1.200,00 120000 1.200,00 120000
Materiais e lasumas 186.746,00 87.292,00 167.922,00 166.096,00 186.276,00 166.450,00 186.630,00 165.610,00 186.996,00
Gutras Custos 125456462 959. 564,67 664,364,652 859.364.67 68436462 110936462 8436462 5956462 $64.36452

Outras despesas
al

Total
Segquros 262.992,72 0,426,657 307.364,90 31.235,35 311.302,43 312527,47 31373352 324949,54 31619553
poLe 438.322,19 435.640,02 461.047,35 439.330,07 215.068,58 364.603,72 366.022,43 367.442,24 32619553

Tabela 9 — OPEX (ano 11 ao 20)

1532.900,85

1.200,00
169.176,00
859.564,62

317.429,77
31742977
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Walores e RS

Tratamento de Aqua
Total
40763,96  2407E306  I40FER9E  IHOTERSE 4076596 2407E396  L40TERSE  MOPER9E  LH0TERSE

Energia 567.954,74 57024807 57236331 574.60673 576.621,01 57808355 58133636 583.608,5¢ 585.862,08
Produtos Quiricos 142.015,40 142569,09 14312279 1243.66377 144.237,46 144,605,753 145.366,71 14593497 146.503,24 147.071,50
Serviges Terceiros 100.740,00 1200.740,00 200.740,00 200.740,00 200.740,00 200.740,00 1200.740,00 200.740,00 100.740,00 100.740,00
Mazerials ¢ insummos

Ourros Gustos 2314458 2436977 23.24458 23.24458 23.24458 2314458 2436977 25.24458 23.34458 2324458

Distribuigio de Agua

§45.668,85 §45.686,85 845.666,66 545,666,858 445,68, §45.686,85 §45.686,66 £45.666,86 $45.668,88 §45.666,68

Energia
produtos Quirmioos - - - - - - - - - -

Servigos Terceiros - - - - - - - R R R
Materiais e Insurnos. - - - - R R R
Owtros Custos 2680579,27 282.422,02 281562,44 2681.737,69 282.696,22 282.056,54 28221897 262.666,89 282.827,32 2682992,92

Coke ta de Esgote
Total

ota,
Pessoal - - - - - - -
Energia 65.753,67 66.008,54 56.265,30 6652278 65779,53 67.041,51 67.300,68 5756285 67682463 68.088,69
Produtas Quiricos

Serviges Terceiros

Materiais e Insumos

Owtros Custos 265.818,65 26972651 27095498 27186463 272.6803,61 27374256 27468156 27562053 276.847,01 277,800,356

Tratame ato de Esgoto

pessoal 56.346,18 58.348,18 56.348,18 58.548,18 58.346,18 56.546,18 58.348,18 £6.346,18 56.548,18 56.346,18
Energia - - - - - - - - - -
Produtos Quiricos 11.297,08 11.540,68 1138499 11.42923 11.473,35 11518,36 1156252 11.607,93 1165294 1830.64453
Servigos Tereiras 22.859,20 21.659,20 21659,20 22.859,.20 22.659,20 22.659,20 2185920 22.659,20 22.859,20 22.859,20
Mazerials & lnsumes - - - - - - - - - -
Outros Custos 22.411,31 3262276 2246558 22,4929 22520,12 2254751 32759,64 22.605,20 22.630,99 22.656,98

Come refal

Total 3
pessoal 334.292,67 33419267 33419267 359.192,67 359.192,67 53419267 83419267 354.392,67 334.192,67 534.292,67
Energia - - - - - - - - - -
Produtos Quimicos - - - - - - - - - -
Servigos Terceiras 102.289,00 102.396,00 102.605,90 102.61690 103.030,60 10324470 103,458,650 103.672,50 103.686,40 104.207,20
Mazerials & lnsumes 17.657,20 7.729,20 1778337 17.845,47 17.902,64 27.673,81 18.037,98 1820225 1826532 1825256
Owtros Custos 197.817,80 193.600,28 169.765,75 185,677,285 181570,58 177.427,55 173.248,15 169.032,38 16478026 160.505,85

A dministrativo
pessoal 153290165 153250185 153290185 153290165 163290165 15329018  153290L85 153290185 153290165 153250185
Energia
Produtos Quirmicos
Servigos Terceiros 1.200,00 2.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,60 2.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,00
Mazerials & lnsumes 248.356,00 202.536,00 262.722,00 189.20200 190.085,00 180.274,00 180.460,00 290.646,00 190.652,00 192.024,00
Outros Custos 1.134.364,62 659.564,62 684364,52 859.364,62 88436462 1109.554,67 684.364,62 859.364,62 §84.564,62 §59.364,62
Ouiras despesas
Total
Sequros 316.644,02 31989621 32115240 322.38485 323.647,25 32490044 32617204 327.434,44 326.72679 329.997,39
oD 316.64402 319.696,21 §22.352,40 32236485 82364725 32490244 326.172,04 527.434,44 32872679 329.997,39

Tabela 10 — OPEX (ano 21 ao 30)
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6.263.032
Walores em RS
Tratameato de Agua Ano 24 Aro 25 Aao 27 Aro 29
Total 1,041,420 1.004.339 1.022.459 1,026,134
240.763,96 24076895 2A0.FEROE 240.763,96 140.763,96 240763,96 140762,96 214076398

Energia 580.455,54 592756,05 58508885 597.390,5¢ 599.721,57 602.082,33 604.441,29 605.601,25 509.261,22

Produtos Quiricos 147.647,05 148.222,60 148.805,44 149.380,99 149.963,83 150553,95 15214407 15173419 152.52432 152921,72
Serviges Terceiros 100.740,00 1200.740,00 200.740,00 200.740,00 200.740,00 200.740,00 1200.740,00 200.740,00 100.740,00 100.740,00
Mazerials ¢ insummos

Ourros Gustos 2314458 2436977 23.24458 23.24458 23.24458 2314458 2436977 25.24458 23.34458 2324458

Distribuigio de Agua

§45.668,85 §45.686,85 845.666,66 545,666,858 §45.656,88 §45.686,85 §45.686,66 £45.666,86 $45.668,88 §45.666,68

Energia
produtos Quirmioos - - - - - - - - - -

Servigos Terceiros - - - - - - - R R R
Materiais e Insurnos. - - - - R R R
Owtros Custos 283.256,52 282.318,94 268348454 263.937,64 264.208,24 284.274,02 284.439,62 264.620,39 285.063,49 28523427

Coke ta de Esgote
Total

ota,
Pessoal - - - - -
Energia 68.955,16 68.619,74 56 688,52 6925529 69.42437 62.657,54 69.965,63 70.243,20 70.52453 70752,08
Produtas Quiricos

Serviges Terceiros

Materiais e Insumos

Owtros Custos 7676865 279T07,63 28067593 26164423 262.900,03 263.897,65 26486596 28586358 286,631,688 286.117,01

Tratame ato de Esgoto

pessoal 56.346,18 58.348,18 56.348,18 58.548,18 58.346,18 56.546,18 58.348,18 £6.346,18 56.548,18 56.346,18
Energia - - - - - - - - - -
Produtos Quiricos 1274405 11789,51 1163574 1186252 11.927,75 1197476 1202243 12.068,44 1221512 190327519
Servigos Tereiras 22.859,20 21.659,20 21659,20 22.859,.20 22.659,20 22.659,20 2185920 22.659,20 22.859,20 22.859,20
Mazerials & lnsumes - - - - - - - - - -
Outros Custos 22.667,24 32.898,72 2274385 2277211 22.800,65 2262967 32.042,90 22.687,50 2251632 2294561

Come refal

Total X . X 2 . .
pessoal 334.292,67 33419267 33419267 359.192,67 359.192,67 53419267 83419267 354.392,67 334.192,67 534.292,67
Energia - - - - - - - - - -
Produtos Quimicos - - - - - - - - - -
Servigos Terceiras 104.326,00 10454150 10476270 104.96350 10520430 105.432,00 105,652,680 205.682,50 106.201,30 106.329,00
Mazerials & lnsumes 18.298,80 26.562,67 2842922 18,495,458 1856168 28.650,00 16.626,.24 1876455 1883079 18.699,20
Owtros Custos 156.293,90 15263151 147.245,08 243.022,11 136.559,60 134.071,22 129533,96 124968,64 120.355,82 115713,67

A dministrativo

tal Y
pessoal 153290165 153250185 153290185 153290165 163290165 15329018  153290L85 153290185 153290165 153250185
Energia
Produtos Quirmicos
Servigos Terceiros 1.200,00 2.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,60 2.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,00
Mazerials & lnsumes 22.226,00 182.402,00 181.554,00 261.786,00 192.976,00 182.276,00 182.368,00 292.566,00 192.756,00 142356,00
Outros Custos 1.134.364,62 659.564,62 684364,52 859.364,62 88436462 1109.554,67 684.364,62 859.364,62 §84.564,62 §59.364,62

Ouiras despesas

Total
Sequros 331.269,74 33259029 333.869,10 335.299,60 335.478,41 337.80651 33912586 340.46458 34178155 343.220,25
oD 35126974 35259029 335.869,20 335.199.60 336 441 357.808.91 359.125,88 540.464,55 34176255 345.120,25

7. PROJEGAO DE RECEITAS

As receitas foram estimadas a partir da estrutura tarifaria proposta no decreto, conforme as
Tabelas 11 a 13 a seguir.

Tabela 11 — Tarifas de Agua

Classe
Classe Classe Classe Classe

. . .
CEREITE () Residencial Re;lgsir;flal Comercial Industrial Publica

0a20 R$ 19,10 R$ 9,55 R$ 38,78 R$ 39,40 R$ 34,00
Valores abaixo devem ser acrescentados por m® adicional

De 21 a 30 R$ 4,50 R$ 3,37 R$ 6,81 R$ 6,83 R$ 6,81
De 31 a 40 R$ 5,10 R$ 5,10 R$ 9,24 R$ 9,36 R$ 9,24
De 41 a 50 R$ 5,53 R$ 5,53 R$ 9,61 R$ 9,72 R$ 9,61
Acima de 50 m? R$ 8,15 R$ 8,15 R$ 13,82 R$ 13,84 R$ 13,82
Tabela 12 - Tarifas de Esgoto
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Classe

Consumo (m?) oz Residencial i Sl
Residencial . Comercial Industrial Publica

Social
0a20 R$ 23,87 R$ 11,94 R$ 48,48 R$ 49,25 R$ 42,50
Valores abaixo devem ser acrescentados por m® adicional
De 21 a 30 R$ 5,62 R$ 4,22 R$ 8,52 R$ 8,53 R$ 8,52
De 31 a 40 R$ 6,37 R$ 6,37 R$ 11,55 R$ 11,70 R$ 11,55
De 41 a 50 R$ 6,91 R$ 6,91 R$ 12,01 R$ 12,15 R$ 12,01
Acima de 50 m? R$ 10,18 R$ 10,18 R$ 17,27 R$ 17,30 R$ 17,27

Observagdes:

1. Segundo decreto n? [¢] publicado em [e] esta tabela de tarifas de esgoto é aplicdvel para as
ligagbes que possuem pogos devidamente regularizados conforme regulamentagdo vigente e
tenham ou passem a ter estes pogos hidrometrados.

2. Para as ligagBes que consomem agua da rede de distribuicdo da companhia de saneamento e
ndo possuem pogos, o decreto n2 [¢] prevé a aplicagdo de desconto de 20% sobre as tarifas desta

tabela.

3. Para as ligagbes que, porventura, ndo tenham medicdo por hidrometro o n2 [e] prevé a
cobranga conforme valores previstos na Tabela a seguir.

Tabela 13 — Tarifas de Agua e Esgoto por categoria (para ligagdes ndo hidrometradas)

CONSUMO

CATEGORIA ESTIMADO (m?) AGUA (RS) ESGOTO (RS)
Residencial — R1 20 RS 19,10 RS 23,87
Residencial — R2 30 RS 64,10 RS 80,07
Residencial — R3 40 RS 115,10 RS 143,77
Residencial — R4 50 R$ 170,40 RS 467,37
Residencial — R5 80 RS 414,90 RS 467,37
Comercial e Publica — C1 20 RS 38,78 RS 48,48
Comercial e Publica — C2 50 RS 295,38 RS 369,28
Industrial — 11 20 RS 39,40 RS 49,25
Industrial — 12 80 RS 713,70 RS 892,05

Tabela 14 - Categorias de ligagdes nao hidrometradas

Residencial — R1 Com érea até 40 m?

Residencial — R2 Com area de 41 a 80 m?

Residencial — R3 Com drea de 81 a 120 m?

Residencial — R4 Com drea de 121 a 160 m?

Residencial — R5 Com &rea acima de 160 m?

C1 — Pequeno Comércio ou | Quando a agua é utilizada em estabelecimentos comerciais
Unidade Publica* ou publicos, somente para fins higiénicos.

C2 — Grande Comércio ou Quando a agua é utilizada em estabelecimentos comerciais
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Unidade Publica? ou publicos, somente para fins higiénicos.

I1 — Pequena Industria® Quando a agua é utilizada em estabelecimentos industriais,
somente para fins higiénicos.

12 — Grande Industria® Quando a agua é utilizada em estabelecimentos industriais,
somente para fins higiénicos.

1 - Comércios ou unidades publicas com até 40m?; 2 — Comércios unidades publicas com drea maior que 40m?; 3 -
Industrias com até 40m?; 4 — IndUstrias com drea maior que 40m?2.

O célculo se da através do produto entre a tarifa de dgua ou esgoto na faixa de consumo e a
porcentagem média de consumo referente a cada faixa, somado ao produto entre as tarifas de
dgua ou esgoto e o consumo maximo das faixas de consumo anteriores.

O histograma de distribui¢do por faixa de consumo foi obtido através de informagdes fornecidas
pela Prefeitura de Guara.

O calculo foi realizado para todas as categorias: residencial, residencial social, comercial,
industrial e publica sem contrato e publica com contrato. O calculo da receita foi realizado a
partir do produto entre a quantidade de ligagdes de dgua ou esgoto, a porcentagem de
representagdo de cada faixa de consumo e o valor médio da conta mensal de agua ou esgoto
por categoria.

Foram considerados também os seguintes itens: (i) receitas complementares, referentes aos
servigos prestados sob demanda pela concessionaria, estimadas em 2,50% das receitas com
agua e esgoto; (ii) abatimentos e cancelamentos, estimados em 1,00% das receitas com
agua e esgoto; e (iii) reajustes adicionais previstos no contrato de concessdo (10% no ano 2
e 5% no ano 3).

Tabela 15 - Receitas Previstas (ano 1 ao 10)

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano § Ano 10
Receito dgua e esgoto 8.552.609 9.444.770 9995607 10.085.052 10.123624 10163170 10202716 10242262 10.282782 10.322.594
Receita de servicos 213.815 236.119 249.890 252126 253.091 254.079 255.068 256.057 257.070 258.065

Abatimentos e cancelamentos (85.525) 94.498)  (55.955)  (100.851)  (101.235)  (101.632)  (102.027)  (102.423) (102828 103.226]

9.586.441 10.145.541 10.236.328 10.275.478 10.315.617 10.355.756 10.395.896 10.437.023 10.477.433
Receito Acumulada B8.680.898 18267339 28412880 38649208 48924686 59240303 69596059 79991955 G50.428978 100.906.411

Tabela 16 — Receitas Previstas (ano 11 ao 20)

Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20

Receita dgua e esgote 10.362.407 10.403.194 10.443.981 10.484.060 10.525114 10.565.900 10.607.221 10.648.274 10.690.302 10.731.622
Receita de servigos 255.060 260.080 261.100 262,102 263,128 264 148 265.181 266.207 267.258 268.291
Abatimentos e cancelamentos (103.624)  (104.032]  (104.440)  (104.841)  (105251)  (105653)  (106.072] _ [106.483]  (106.503) _ (107 315)

10.517.843  10.559.242 10.600.640  10.641.321 10.682.990 10.724.389  10.766.329 10.807.999 10.850.657  10.892.597
Receita Acumulada 111,424 255 121983496 132584137 143.225458 153908 448 164632837 175399166 186 207165 197.057.821 207.950418

Tabela 17 — Receitas Previstas (ano 21 ao 30)

Ano 21 Ano 22 Ano 23 Ano 24 Ano 25 Ano 26 Ano 27 Ano 28 Ano 29 Ano 30
Receita dgua e esgota 10773650 10.815.944 10.857.532 10.900.800 10.942.387 10985656 11028484 11072019 11114847 11.158382
Receita de servicos 269.341 270.399 271438 272.520 273,560 274.641 275712 276.800 277.871 278,960
Abatimentas e cancelamentos (107.737)  [108.159)  (108.575) _ (109.008)  (109.424)  (109.857)  (110.235)  (110.720) _ (1i1.148) (111584

10.935.255  10.978.184 11.020.395 11.064.312 11.106.523 11.150.490 11.193.911 11.238.099 11.281.570 11.325.758
Receita Acumuloda 218835673 229.863.856 240.884.251 251.948.563 263.055.086 274.205.527 285395438 296.637.537 307.919.107 319.244.865

8. PROJEGAO DO DRE E FLUXO DE CAIXA
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Considerando-se o fluxo de receitas, despesas e investimentos previstos ao longo do
periodo de 30 anos de concessdo, elaborou-se a DRE (Demonstragdo de Resultados do
Exercicio) e o Fluxo de Caixa do Projeto, tendo como taxa minima de atratividade (TMA) o
WACC calculado anteriormente.

Tabela 18 — DRE (ano 1 ao 10)

&PHEFEITUHA De,
GuU

Ano 2
Receita bruta 9880889 10245497 10337178 10376714  10.417.283 10457784 10498316  10.539.851  10.580659
Impostos sobre vendas (353.352) {373.951) (377.307) (378.730) (380.230) (381.709] (363.189) (384.708) [385.194)
- Cancolanentos (94,443 {38.956) (100.851) (101.236) {101.632) {102.027) (102.423) (102.828} [103.226)
Receita liquida 9213089 9771580  9.85¢.021 9896728 9995388 9974047 10012707 10052319  10091.239
Custo dos Servigos Frestados (3.905.760)  [3.143.816)  (3.114748)  (3.088332)  (3.054.536)  [3.003681)  (3.034.998)  (3.025197)  (2025.807)  [4.589.965)
Lucro Bruto 4455164 6089273 6636837 6770689 682192 6911707 6939049 6987510 7.026511 5491275
Despesas Operacionais e Administrativas  [3.656.526)  [3.406.825)  (3374.801)  (3331.008)  (3333.112)  [3.509038) (3286852  (3264.667)  (3239.84)  (3.217.482)
EBITDA 798637 2682448 3282037 3439681 3509080 3402663 3652197 3722843 3786658 22737283
Deprecagio e amorlimgio 1306.667) (407.174) (532.664) (640.685) (721.420) (771.862) (810.529) (844.910) (913.165} 1950.981)
EBIT 491971 2275275 2745367 2798957  2787.660 2630807 2841668 2877933 2873457 1322852
- Despeses financeires - - - - - - - - - -
- Reerites financeires 43.832 59,181 96.151 118,609 108.454 91485 83.311 83.362 53.488
BT 535803 2334455 2845549 2917606 2896114 2933153 2961243 2,956,855 1.406.300

n/ el

Luero iguido

1.073.402

Tabela 19 - DRE (ano 11 ao 20)

5.861)

68.912)

1.170.543)
1.790.701

1.175.079)

Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano 17 Ano 18 Ano 18 Ano 20
Reweila brula 10621467 10663274 10705080 10746062  10.788242  10.830045  10.572401  10.914.481  10.957.560 10.999.913
Imposios sobre vendas (387.654) (269.209) (280.735) {352.235) (293.771) (285.297) (296.642) (298.379) (399.951) (40497
Cancelamenlos {103.624) (104.032) (104.440) {104.841) (105.251) (105.659) {106.072) (106.483) (106.503)  (107.315)
Receita liquida 10130.160 10170032  10.209.905  10.249.08 10269220  10329.092  10.368.487  10.409.620  10.450.706 10.491.100
Custa dos Servicos Prestados (3.026.905)  (3.038.111)  (3.028.528)  (2.029.005)  (3.029.472)  (3.029.962)  (3.040.826)  (3.031142)  (3.031.833) (4.851.190)
Luero Bruto 2.103.255 7.131.921 7181377 7.220.081 7.259.748 7.299.110 7.328.660 7.378.478 7418873 5639.910
Despesas Operacionais e Administrativas  (3.495.111)  (3.222.793)  (3.250493)  (3.228.138)  (3.255.848)  (3.483543)  (3.261271)  (3.238.981)  (3.266.752) (3.244.485)
EBITDA 5.608.144 2.909.122 3.930.884 5.991.943 4.003.899 8815567  4.067.390 4.139.497 4152921 2.395.425
Depreciagin e amorlizmgn (975.586)  [1013.978)  (1.041369)  (1.070.132)  (1101178)  (1178811)  (1.223.044)  (1.253.880)  (1.302.415) (1.346.416)
EBIT 2632558 2895142 2.889.515 2.921.811 2.902.720 2636757 2.844.345 2.879.517 2849.706  1.049.009
Despesas financeras - - - - - - - - - -
Reoeilas financeiras 91.217 £5.111 54,047 £2.381 53400 53822 84,038 £4.250
E8T 2.723.775 2.950.255 2.973.562 2.720.157 2.963.539 2833744 1133.258
(1.186.630) (1.189.102) 1.193.265) (1.206 665, 1.215.995)  {1.220.755)

IR/ CHL

1.537.146

1.791.153

Tabela 20 — DRE (ano 21 ao 30)

1.780.273

1.716.613

1.747.344

Anao 21 An Ano 23 no 24 Ano 25 Ano 26 0 27 Ano 28 no 29 Anc 30
Rewsita bruta 11,042 891 086343 11128570 11173320 11215347 11260297  113041% 11348819 11332718

Impostos sobre vendas {403 088) (404,852 {406.207) {407.826) (409.382) [411.001) (412,603} (#14.232) (415.834) [417.463)
Cancelamentos 1107.737) (108.159) {108.575) {109.008) (109424} [108.857) (110.285) (110.720) (111.148) [111.584)
Receita liguida 10532186 10573532 10614187 10656485 10697141 10739440 10781308 10823857 10865736 10908295
Custa dos S vigos Hestados (3.032673)  [3043.416]  (3.033.400)  {3.030.008)  (3.034614)  [3.034.995)  [3.005691)  (3.035.585)  (3.036.088)  (4.927852)
Luero Bruta 7.499.513 7530116 7.580 787 7622478 7662527 7.704.485 7.735.617 7.788 281 7.829 652 5980643
DespesisOperaaonamse Administrativas  (3.502.262)  (3.250.048)  (3277.789)  {3.255652)  (3.283.401)  [3.511.260)  [3.289.086]  (3.266.562]  (3.290.788)  (3.272.663)
EBITDA 3977251 4.280.067 4302988 4366827 4379126 4193.184 2846531 4521320 4534864 2707980
Depreciagio & amortizegio {1.396.511) (1.478.322) (1.626.452) {1.697.342) (1.781.384) {1.879.050) (2.035,741) 2.198.774) (2.456.866) {3.632.917)
EBIT 2580.740 2.801.745 2.676.496 2669485 2597.742 2314135 2.410.790 2.322 546 2077998 -924.936

- Despesas financeiras - - - - - - - - - -
- Receitas financeiras. 84,465 84,6682 §4.895 85117 85.330 85551 85771 £5.994 86214 86437
2.665.205 2.886.427 2.761.391 2.754.602 2683.072 2.399.686 2.496.561 2.408 540 2164212 -638.499
11.230.19) 1.234.966) 1.239.696) 1.244.597) 1.249.307] 1.254.208 1.259.059) 1.263.930) 1.266.640) 1.273.771

1.435.010

1.651.441

1.521.695

1.510.005

1.433.764

Tabela 21 - Fluxo de Caixa do Projeto (ano 1 ao 10)

1.145.478

1.237.502

1.144.550

Ano 1 Ano2 Ano3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ana 7 Ana & Ana Ang 10

EBITDA 798.637 2682448 1282032 3.439.681 3,509,080 3,402,669 3.652.197 3.722.843 3.786.658 2.273.793
{)impasto de Fenda (968.600)  [L073.402)  (L147.412)  (L165.012)  (L165.861)  (L164.951)  (1168.912)  (L170.543)  (L175.079) (1179548
{41 Variagiies de capital de giro liquido (398,899) 154.310 (23.808) 26.735 39,947 58,845 21041 43604 38,077 241529
Flusa de coixa - Operagles -568.952 1.763.356 2110811 2,303,408 2383167 2296563 2504326 2,595,804 2649655 1336273
CAPEX (1914.609)  (3513738)  (2016552)  (2000.125)  (1.261.040) (928.013) {790.760) 1.608) (793.208) (492.910)

Tabela 22 - Fluxo de Caixa do Projeto (ano 11 ao 20)
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Ano 11 Ana 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano17 Ano 18 Ana 19 Ano 20
ERITDA 3.608.144 2.900.122 3930884 3991943 4003899 1815567  4.067.390 4139497 4152121 2.305.425
() Impasto de Renda (L186630)  (L189.102) (1193289}  (L197.858)  (1202472)  (1207.138)  (1212197) (1216496  (1229.081) (1251725
(47-) Variagies de capital de giro liquido (113770} 15.608 50.720 46.015 52,361 77.607 22738 45474 53.122 274,500
Fiuxo de coixa - Operagdes 2.307.745 2.735.629 2.788.315 2.840.099 2853788 2.686 036 2.877.991 2.968475 2.976.162 1.418 200

) OAPEX (729,450} (493.028) (488.977) (496.750)  (1.164.471) {619.264) (480.175) (509.214) (484.016) (500,945}

2.459.260

EBITDA 3.972.251 2.280.067 4.302.988 1.366.827 1.379.126 4193184 4.426.531 4.521.320 4.530.864 2.707.980
{}Imposto de Renda (1276850)  (1203132)  (L304.669)  (1333.636)  (1.363.500)  (1.395824)  (1427.456)  (1464.073)  (L503728) (1535442
{4-) Variagies de capital d giro liquido (142,601} 17.492 52.693 47.797 54,456 79.454 24.763 47.305 55,181 285457
Fluxo de caixa - Operagies 2557.801 3.004.427 3051.013 3,080,987 1069991 2876815 1043839 3.104.551 3.086.318 1.457.995

() CAPEX (736.302)  (1.185.359) (495.947) (504.253) (488.329) (626.767) (489.098) (516.184)  (L176.051) (508.684)

2.555.066

9. AVALIACAO ECONOMICO-FINANCEIRA

Os resultados demonstram boa viabilidade para o investimento, com taxa interna de retorno
(TIR) de 8,36% ao ano, valor proximo a taxa de desconto de 8,36% WACC e o Valor Presente
Liquido (VPL) igual a zero. Tal fato demonstra modicidade tarifaria, ou seja, as receitas sdo
suficientes para amortizar investimentos, despesas com os servigos, outorga e remuneragao do
capital, com tarifas e rentabilidade justas ao negdcio. O payback ficou entre 13 e 14 anos,
resultado compativel com a realidade das operagdes de saneamento.

Cumpre ressaltar que a forma que o projeto foi concebido gerara para o poder concedente o
recebimento de outorga e ndo acarretara necessidade de nenhum tipo de aporte de recursos.
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