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1  Objetivo

O objetivo do presente documento ¢ servir como Plano de Negécios Referencial, também usualmente
chamado de Estudo de Viabilidade Técnica e Econémica (EVTE), para o processo de Licitagio da
Concessao das Atividades da Autoridade Portuaria do Porto de Sao Sebastido (Licitagdo). A funcio do
EVTE ¢ de nortear os estudos por parte dos proponentes no processo licitatério e de apresentar como

se vislumbra o equilibrio econémico-financeiro do Contrato.

As premissas adotadas para elaboragdo deste plano de negbcios foram baseadas nos estudos
desenvolvidos pelo Consércio DAGNL, e em reunibes realizadas com o BNDES, na qualidade de
coordenador dos estudos, e da Companhia Docas de Sio Sebastido (CDSS), na qualidade de atual
autoridade portuaria, e do Ministério da Infraestrutura, na qualidade de coordenador do processo de

desestatizacio e Poder Concedente.

2 Introdugio

2.1  Sumario Executivo

O EVTE foi desenvolvido a partir da consolidagdo dos trabalhos de diversas frentes de saber e areas de
conhecimento no ambito dos estudos para a desestatizagio do Porto de Sio Sebastido, conforme
ilustrado pela Figura 1. A finalidade do trabalho é projetar o fluxo de caixa do empreendimento, principal

elemento para validagdo da sua viabilidade.

Figura 1: Diagrama da dindmica entre blocos de atividades do projeto de desestatizagdo do Porto de

Sio Sebastido
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Nesse sentido o relatério inicia a construcdo do fluxo de caixa pela estruturaciao de receitas estimadas
para o periodo da concessio no Cenario Base elaborado pelo Consércio DAGNL. As projecSes de
demanda e premissas tarifarias para construciao da receita da concessido sio oriundas do Relatério de

Estudo de Mercado e estao refletidas em 3.1.3 Receitas Portuarias.

Em seguida, sdo apresentados os custos e despesas operacionais necessarios para a devida prestagao dos
servicos acima elencados, tais como manutencdo da infraestrutura existente, despesas administrativas,
custos pré-operacionais e custos e despesas com folha de pagamentos. Tais custos e despesas foram
levantados nos trabalhos desenvolvidos pelo Consércio DAGNL e encontram-se estimados no
Relatério Técnico-Operacional. A Tabela 9 - Resumo do OPEX Projetado apresenta os custos fixos

projetados para a operagio.

No passo seguinte consideram-se os desembolsos relativos ao fluxo de investimentos minimos a luz do
que sera exigido no Contrato de Concessao (detalhado em Erro! Fonte de referéncia nio encontrada.
Erro! Fonte de referéncia nio encontrada.) para atingimento dos niveis operacionais. Ainda com base
nas obrigacoes oriundas do contrato, abordam-se a previsdo de pagamento de outorga variavel e a verba
de fiscalizacio da agéncia reguladora (ANTAQ) (detalhado em 3.1.4.3 Outorga Variavel e Verba de

Fiscalizacdo).

Por fim, aborda-se as premissas tributarias (com base na legislacio tributaria em vigor Tabela 1 Aliquotas
Tributos), as premissas relativas aos investimentos em licenciamento (detalhados em 3.1.5.2 Outros

Investimentos) e capital de giro (detalhadas em Tabela 10 Premissas de Capital de Giro).

Ao percorrer a construcdo do fluxo de caixa acima descrito, o EVTE explicita as consideragdes adotadas

nos estudos visando dar transparéncia ao processo licitatorio.
2.2 Visao Geral Do Complexo Portuario De Sao Sebastido

O Complexo Portuario de Sdo Sebastiao! é composto pelo Porto Organizado?, que tem como destaque
a lideranga nacional na importa¢io de barrilha, insumo para as industrias de vidro e sabdo do Vale do
Paraiba, e pelo Terminal Almirante Barroso (“TEBAR?”), Terminal de Uso Privado (TUP) da Petrobras
e operado por sua subsididria Petrobras Transporte S.A.(“Transpetro”), que é destaque na movimentacao
de granéis liquidos combustiveis em dmbito nacional e faz com que o Complexo seja, atualmente, o

segundo porto brasileiro na movimentacio de petroleo.

I Complexo Portuario de Sio Sebastido, citado ao longo deste documento como “Complexo” e “Complexo
Portudrio de Sdo Sebastido” refere-se a integralidade das instalacoes portudrias, seja relativa ao Porto Organizado
ou aos Terminais de Uso Privado (TUPs).

2 Porto Organizado, citado ao longo deste documento como “Porto de Sdo Sebastidao”, “Porto” ou “Porto
Organizado” refere-se a parte publica incluida dentro dos limites da poligonal, ou seja, ndo abrange TUPs.
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Assim como o Porto de Santos, o Porto de Sao Sebastido esta localizado préximo ao maior mercado
consumidor brasileiro (S3o Paulo) e perto das industrias instaladas no Vale do Paraiba, tornando-o uma
ope¢ao viavel para o escoamento de produtos dessas regides. De forma geral, a area de influéncia do
Complexo engloba os estados de Sao Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais, com destaque para as cidades

do Vale do Paraiba, como Resende e Sdo Bernardo do Campo.

O escoamento logistico das cargas movimentadas no Complexo Portuario se da essencialmente pelos
modais dutoviario e rodoviario, sendo a movimentagdo dutovidria exclusiva para o fluxo de granéis
liquidos do TEBAR, ndo sendo aplicavel, atualmente, a dinamica das cargas do Porto Organizado,
totalmente direcionadas ao modal rodoviario. As vias terrestres de conexao a hinterlandia sio as rodovias
SP-065 (Dom Pedro I), BR-116 (Presidente Dutra), SP-070 (Ayrton Senna), SP-099 (Tamoios) e BR-101

(Rio-Santos) em trecho coincidente com a SP-055.

Em termos de volume, a movimentagio do Complexo de Sdo Sebastido atingiu em 2020 cerca de 53
milhées de toneladas, sendo as principais cargas operadas (i) os granéis liquidos combustiveis,
movimentados no TEBAR, aproximadamente 52 milhdes de toneladas e (i) os granéis minerais,

essencialmente barrilha, produto que somou aproximadamente 437 mil toneladas em 2020.

Em termos de infraestrutura, as instalacdes do Porto Organizado e TUP sdo muito distintas. No Porto
Organizado, apresentado na Figura 2, a infraestrutura de acostagem é composta essencialmente por
cinco bercos (101, 201, 202, 203 e 204), sendo o berco 101, que possui 150 metros de cais e 125 metros
adicionais em funcio de trés dojphins, utilizado para a movimentacdo de todas as cargas, enquanto os
demais atendem embarcac¢Ses de menor porte, usualmente dedicadas a carga geral de apoio. Ja o TEBAR
apresenta um pier em formato “I” subdividido entre Sul (com os bergos PP-1 e PP-2) e Norte (com os

ber¢os PP-3 e PP-4), como mostra a Figura 5.

Figura 2 Infraestrutura de bercos do Porto Organizado de Sao Sebastido. (Fonte: Google Earth - 2020)
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Figura 3 Infraestrutura de bergos do TEBAR

Atualmente o Porto é gerido pela Companhia de Docas de Sio Sebastidao (CDSS), companhia estatal,
controlada pelo Governo do Estado de Sao Paulo (GESP), a quem as atividades de autoridade foram

delegadas em Convénio de Delegacio datado de 2007 firmado entre GESP e a Unido Federal.

2.3 Metodologia

Como adiantado no Sumario Executivo (2.1), um dos principais resultados de um Plano de Negbcios é

a projecao do fluxo de caixa, do qual deriva a valoracio do ativo por meio do método do Fluxo de Caixa

Descontado (DCF).

PLANO DE NEGOCIOS REFERENCIAL
Etapa: 03 — Fase 02 | Revisio 1 7
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O presente trabalho modelou o fluxo de caixa do Porto de Sdao Sebastido até o nivel do Fluxo de Caixa
Livre da Firma (FCFF), pelo qual deve ser descontado a valor presente pelo Custo Médio Ponderado de

Capital (WACC) do investidor para sua avaliagao.

O FCFF foi calculado pelo método indireto, ou seja, a partit da Demonstracdo do Resultado no
Exercicio (DRE) sob regime de competéncia e ajustado pela variacdo nas contas do Balanco Patrimonial

(BP). Todas essas demonstra¢oes financeiras citadas seguem como anexo a este estudo.

As contrapartidas exigidas na minuta do Contrato de Concessido por parte do concessionario foram
definidas com base nesta metodologia diante da capacidade financeira do projeto durante a etapa de

estudos do projeto.

2.4  Definigoes

1. Valores monetarios sdo apresentados em milhares de reais, exceto quando indicado de outra
forma.
II.  Cenario Base: conjunto de projecdes resultante do uso das premissas transcritas no capitulo de

premissas deste trabalho no modelo financeiro. Exceto quando indicado em contrario, todos
ontputs apresentados referem-se a este cenario.
III. ~ Valores monetarios presentes nos graficos, tabelas e Demonstracdes Financeiras estio

apresentados em valores reais na data base de junho de 2021.
2.5 Documentos de Referéncia
Os documentos das demais frentes que subsidiaram os valores aqui adotados foram:

I Minuta do Contrato de Concessao de Sao Sebastido
II. Estudo de Mercado
I11. Estudo Técnico Operacional

Os documentos acima listados produzidos pelo Consércio estdo disponiveis no data room do projeto.

3  Projecdo Do Fluxo De Caixa

3.1 Premissas

3.1.1 Premissas Gerais
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Considerou-se que a nova concessio sera assumida por uma Sociedade de Propésito Especifico (SPE),
recém constituida, para exercicio das atividades de autoridade portudria. Dessa forma ndo foram

considerados nenhum tipo de passivo ou ativo prévios ao inicio da concessio.
O prazo previsto para o contrato é de 25 anos conforme o Edital.

Ao fim do perfodo de concessao considera-se que a SPE sera liquidada.

3.1.2 Tributos

O patamar de receita projetado permite que a nova concessionaria opte por ser tributada pelo lucro
presumido, entretanto foi identificada ao longo da modelagem econdmico-financeira que hd beneficio
maior em optar pelo lucro real. Portanto, considerou-se no Cenario Base que a nova concessionaria

operara sob o regime do lucro real, com PIS/Cofins no sistema nio cumulativo.
Segue abaixo as aliquotas incidentes sobre a operacio.

Tabela 1 Aliquotas Tributos

Impostos Indiretos

PIS/Cofins? 9,25%

ISS* 5,00%

ICMS 18,00%
Impostos Diretos

Base de Calculo (lucro presumido) 32,00%

IR+CSLL 34,00%

Cabe ressaltar que o ISS nio incide sobre a receita de fornecimento de 4gua’, enquanto o ICMS incide

somente sobre a venda de energia‘, conforme legislacdo tributaria vigente.

Para avaliacio de créditos tributirios de PIS/Cofins, considerou-se 50% de aproveitamento sobte os
custos com terceiros e manutencOes apontados, conforme também adotado no plano de negécios

referencial do processo de licitagdo da concessio do Porto de Vitoria.
3.1.3 Receitas Portuarias

A movimenta¢do do Porto Organizado de Sio Sebastido consiste essencialmente no escoamento de

insumos para o abastecimento das industrias localizadas no Vale do Paraiba e de cargas movimentadas

3Lein® 9.718/98

4 Lein® 11.438/1997 ¢ LC 116/2003

5> Mensagem n° 362 de 31 de Julho de 2003
6 Lei n® 2657/1996
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esporadicamente em funcio de condi¢oes favoraveis de mercado. A figura seguinte mostra o volume de

movimenta¢ao esperado no Porto Organizado.

1.000

Figura 4: Projegao de Demanda para o Porto Organizado. Fonte: Relatorio de Mercado
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supervisdo estd baseada nas alternativas de movimentagdo disponiveis para cargas atualmente destinadas
a Sio Sebastido, levando a justa remuneracio pelo ativo publico a ser concedido com base nos valores

de mercado.

Assim, este capitulo, em um primeiro momento, aborda resumidamente a construcdo do raciocinio de
estimativa das tarifas de acordo com as alternativas logisticas disponiveis’ e, em seguida, elenca as
estruturas tarifarias e receitas acessérias previstas para o Complexo Portudrio. Cabe lembrar que a Tarifa
de Acesso Aquaviario tem seu nivel regulado contratualmente em um modelo de tarifa-teto média. Para

os fins deste relatério, adotou-se o valor da tarifa-teto média indicada em contrato.

3.1.3.1 Precificagdo a mercado

A delimitacdo dos patamares das tarifas portudrias a serem reguladas pela supervisio serd definida
primordialmente pela dindmica da cadeia de valor logistica para o escoamento/recepcdo das cargas e

seus elos COI’IlpOI’lCIltCS .

O custo logistico total da movimentacido de uma mercadoria envolve essencialmente quatro
componentes: (i) custo de navegacio maritima, (i) custo de tarifas portuarias, (iii) custo de armazenagem
e operagdo e (iv) custo de transportes terrestres. Nessa dindmica, a rota étima logistica se mostra como

aquela com menor custo logistico total para a movimentag¢ao e isso envolve os custos e margens de cada

7 Consultar Capitulo 5.1 do Relatério de Mercado

10
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um dos elos — se os custos logisticos totais sio equiparaveis, as alternativas de rotas sao igualmente

competitivas perante o destinatario final, independentemente da repartigao dos valores internos a cadeia.

Figura 5: Composic¢do do Custo Logistico Total

Para o estudo de concorréncia entre as instalagdes portuarias, averiguou-se que dentre as alternativas de
escoamento dos Portos de Paranagua, Rio de Janeiro, Vitéria e Santos, este ultimo se coloca sempre
como alternativa natural do Porto de Sdo Sebastidao dado, principalmente, a proximidade geografica as
regides de destino e facilidade de acesso terrestre. Uma vez delimitada a segunda opgio logistica
portuaria, estabeleceu-se um comparativo dos quatro elos componentes da cadeia logistica total para a
movimentacio das duas principais cargas do Porto Organizado — granéis sélidos minerais e vegetais —
para cidades-destino referenciais que se colocaram historicamente como principais destinos dado a

instalacio de industrias que utilizam esses insumos.

Para o primeiro elo da cadeia, custos de navegacio maritima, assume-se como premissa que ha
manuten¢ao do navio-tipo de transporte das cargas —isso, pois, independentemente do local de atracacdo
e porto escolhido, as embarcagdes tendem a ser mantidas por estarem atreladas mais a caracteristica da
carga, do que limitagSes das instalagdes portudrias. Pontua-se que os custos de deslocamento maritimo
para os portos de Sao Sebastido e Santos podem ser considerados equivalentes dada a proximidade
geografica entre as alternativas frente a origem/destino internacionais das cargas e, portanto, nio

influenciam na defini¢ao da solucio final.

A componente de custos de armazenagem e operagio foi definido empregando o método similar aquele
utilizado pela Empresa de Planejamento e Logistica (EPL) para a precificagio das receitas unitarias

médias em estudos de licitagdo de ativos portuarios. A metodologia consiste no mapeamento de pregos

11
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de mercado® divulgados para diferentes terminais que movimentam o tipo de catga analisada em
diferentes regides do pafs, sendo posteriormente aplicada uma taxa de desconto sobre os precos de
balcio para defini¢ao dos valores a serem considerados na modelagem que vai a leildo. Esta metodologia
reflete, de forma aproximada, os precos de operagdo e armazenagem de cargas independentemente de
onde seja instalado o terminal, uma vez que o servigo a ser prestado é similar em qualquer regido. Assim,
pode-se assumir que dois terminais que movimentem uma mesma carga em Santos, Sao Sebastido, ou

outro porto, tenderdo a cobrar precos semelhantes para esse servigo.

Ja para os custos de transporte terrestre, mapeou-se as principais localidades (municipios) de
origem/destino das cargas movimentadas em Sdo Sebastido, sendo que o transporte dessas mercadortias
ocotre integralmente pelo modal rodoviario®. Para definicio do valor do frete terrestre utilizou-se para
fins comparativos da carga movimentada por Sao Sebastido e por sua alternativa, Santos, o Simulador
de Custo de Transporte Terrestre da EPL!0 para o modal rodovidrio para os tipos especificos de carga

consideradas, de modo a cotar o custo de transporte até o destinatario final.

Por fim, a estrutura de tarifas portuarias de Sao Sebastido foi definida como variavel de saida da
modelagem comparativa da alternativa global de custos com Santos. O custo tarifario do Porto de Santos
foi definido pela modelagem do processo de desestatizacido considerando uma regulacio que considera

custos e investimentos associados a cada tarifall,

8 Foram consideras as recentes modelagens do ATU12 e ATU18, para granéis sélidos minerais e granéis sélidos
vegetais, respectivamente. O custo final para armazenagem destes estudos é a média de custos levantada com 20%
de desconto a fim de refletir os precos balcio corrigida pelo IPCA para a data base de abril/21.

? Ap6s a delimitagdo das cidades otigem/destino utilizou-se a ferramenta do Google Maps para se tracat a menot
rota possivel entre as cidades. A quilometragem apontada ¢é o insumo de calculo para o simulador logistico da EPL.
10 Disponivel em: https://www.epl.gov.br/. Acesso em 21/06/2021.

11 Valores pré-definidos de cobranga para as Tabelas I, IT e III de acordo com os valores advindos da remunera¢io
da estrutura de custos e investimentos da atividade per se.
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Figura 6: Resultados dos Custos Logisticos Totais e Precificagido a Mercado em reais
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Os valores de mercado tarifarios resultantes para Sdo Sebastido foram comparados com a estrutura
tarifaria aprovada pela ANTAQ em abril de 2021 para o Porto, sendo realizados ajustes nessa estrutura
para refletirem valores de mercado seguindo a metodologia acima e apresentado detalhadamente nos

capitulos a seguir.
3.1.3.2 Estrutura Tarifaria

A estrutura tarifaria atual da Autoridade Portuaria de Sdo Sebastido — aprovada pela ANTAQ em abril
de 2021, fundamentada na RN 32 da mesma entidade — esta relacionada com os principais servigos
prestados pelo Porto, sendo eles: Tarifa I — Canal de Acesso, Tarifa 11 — Acostagem, Tarifa I1I — Acessos
Terrestres, e receitas referentes a Armazenagem e Servicos Diversos Padronizados — sendo essas duas
ultimas componentes sendo classificadas como Receitas Acessérias nesta modelagem. Essas incidem de
maneira a remunerar a estrutura de custos dos principais servicos oferecidos pelo Porto, como a
acessibilidade do canal de acesso, os pontos de atracacio, a infraestrutura terrestre para a movimentagao
das cargas, estruturas de armazenagem e finalmente os ressarcimentos pela utilizacio de 4gua e energia.
Vale pontuar que, atualmente, o Porto de Sdo Sebastido nao possui receitas patrimoniais, tendo em vista

que nio ha areas arrendadas.

Tabela 2 Estrutura Tarifaria em reais

a. Tarifa I — Tarifas de Acesso ao Canal: pelo | R$0,15/TpB, conforme apresentado
uso do canal de acesso aquaviario, bacias na secio 5.2.1.1 do Relatorio de
de evolugio, areas de fundeio e Mercado

balizamento e sinalizacdo;
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b. Tarifa II — Tarifa de Acostagem: pelo R$3,11/t.h.m, conforme
tempo e espago ocupado nos bercos de apresentado na sec¢do 5.2.1.2 do
atracdo e infraestrutura de acostagem; Relatério de Mercado
c. ‘Tarifa III — Tarifa de Infraestrutura R$9,17/t, conforme apresentado na

Terrestre: pela movimenta¢ao de carga que | sec¢do 5.2.1.3 do Relatério de
deixa ou chega ao porto pelos acessos Mercado

terrestres;

Fonte: Relatério de Mercado. Data Base: 06/21
3.1.3.2.1 Tarifa I — Canal de Acesso

A Tarifa 1 remunera a aquavia, abrigos, areas de fundeio, canais e bacias de evolugio, balizamento,
sinalizacdo e gerenciamento do acesso dentro da area do Porto Organizado. A estrutura definida para o
Porto prevé uma cobranca proporcional ao porte das embarcagdes que acessam o porto, medido pela

tonelagem de porte bruto (TpB) das embarcagdes por acesso.

R$
Tarifal = fator <T> x TpB da embarcagdo(t)

As tarifas constantes do Grupo da Infraestrutura de Acesso Aquaviario deverdo seguir a regulacdo ex
ante conforme consta no Contrato de Concessao. Para tanto, sujeitar-se-a0 aos mecanismos de Tarifa

Teto Média (Tabela 3) e Limite de Dispersio Tarifaria.
Tabela 3: Tarifa Teto Média em reais

Servico Tarifa Teto Média

Utilizagdo de infraestrutura de acesso aquaviario R$0,15/TpB

Cabe mencionar que o valor da Tarifa Teto Média devera ser reajustado conforme metodologia prépria!?
que atualiza o valor aplicando a correcio inflacionaria e niveis de servico e desempenho da operacio.
Anualmente, a ANTAQ aferira se a Tarifa Ajustada para a Tarifa de Infraestrutura de Acesso Aquaviario
¢ igual ou inferior a Tarifa Teto Média estabelecida pela ANTAQ naquele ano. A apuracio devera
abranger a Receita Regulada, obtida por meio da cobranca de Tarifa de Infraestrutura de Acesso

Aquaviario.

3.1.3.2.2 Tarifa IT — Tarifas de Atracagio e Acostagem

12 A metodologia ¢ detalhada no Anexo 3 do Contrato de Concessio.
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A Tarifa Il remunera a utilizacio dos servicos de acostagem nas infraestruturas do Porto. Portanto sdao
incidentes sobre as embarcagdes que atracam em pieres, cais e pontes para realizar a movimentagao da
carga no Porto Organizado. A estrutura de cobranga devera ser realizada através do fator de
comprimento da embarcacdo — medido através do LOA (comprimento) — considerados ainda a

localidade da operagao e o periodo ocupado no bergo.
Tarifall = m LOA * horas atracado * fator (R$/m.hora)

Por existirem alternativas para movimentaciao das cargas movimentadas em Sdo Sebastido em outros
portos proximos, definiu-se uma regulacdo ex post para essa Tarifa, dando mais liberdade ao
concessiondrio em sua precificacdo. A Tarifa serd supervisionada pela ANTAQ conforme parimetros

definidos no Contrato de Concessao.

Para fins de modelagem, o fator de R$3,11/th.m abaixo reflete de forma ponderada os valores de
estrutura tarifaria de acostagem aprovados pela ANTAQ em abril de 2021, ponderados em uma tnica
variavel, considerando o niimero e caracteristica de atracagdes nos bercos disponiveis no Porto de Sao

Sebastido!?.
Tarifa Il = R$3,11/t. h.m (tonelada movimentada x tempo atracado x LOA da embarcagio)
3.1.3.2.3 Tarifa III — Tarifas de Uso da Infraestrutura Terrestre

A Tarifa III remunera a Autoridade Portuaria pela utilizagdo da infraestrutura terrestre do Porto
Organizado utilizada para acessar as instalacGes que envolvem as operagdes de recepgio e expedicio de
cargas. A estrutura de cobranca dessa tarifa pondera o volume movimentado da carga ao método de
calculo, podendo ser especificada de acordo com a mercadoria transportada — com isso permite-se

especificar o uso da infraestrutura terrestre portudria de acordo com os aspectos das cargas.

R$
Tarifa Il = movimentagado (t) * valor especif ico(T)

Assim como a proposta de regulacio aplicavel a Tarifa II, aplicar-se-4 a metodologia ex post para esse
prop gulag p > ap e
grupo tarifario que ficam sujeitas a supervisdo e monitoramento pela ANTAQ conforme estabelecido

no Contrato de Concessao.

Como forma de refletir as condigbes de precificagdo a mercado para o Porto de Sio Sebastido, sendo a
unica tarifa diretamente relacionada ao volume movimentado de carga, optou-se por realizar os ajustes
proposto pela metodologia do capitulo 3.1.3.1 integralmente na Tarifa III. Para tanto, partiu-se da

estrutura e valores aprovados pela ANTAQ em abril de 2021 por grupo de carga, ajustando os valores

13 Ressalta-se que quase a totalidade das opera¢des no Porto Organizado de Sao Sebastido sio realizadas no seu
principal ber¢o, o 201.
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propostos pata cada grupo de carga. De forma a simplificar a proposta de valor apresentada no contrato
e uma possivel regulacio no futuro pela ANTAQ, calculou-se um valor tnico para a Tabela 111, que
reflete igualmente o montante de receita que seria auferido pela estrutura proposta pela ANTAQ (com

um fator para cada tipo de carga) apds ajustes propostos pelo Consércio.
Tarifalll = R$9,17/t de carga movimentada

3.1.3.2.4 Receitas Acessorias

3.1.3.2.4.1 Utilizagdo das Infraestruturas de Armazenagem

A cobranga desse grupo de receitas incide sobre os servicos de armazenagem de cargas realizados na
infraestrutura da autoridade portuaria. Adota-se como metodologia de cdlculo uma especificagio de
valores por tonelada de acordo com a infraestrutura e tipos de carga armazenada que distingue os precos
de acordo com o local de depdsito e a carga em si e adequando-se as particularidades operacionais das

cargas como giro e periodo de armazenagem!4.

Ponderou-se que nio seria necessaria qualquer regulagiao nesse grupo de receitas dada a concorréncia
local pela disputa de pregos das alternativas as instalagdes oferecidas pela Autoridade Portuéria. O Porto
de Sio Sebastido, na pratica, nio presta servico de armazenagem, uma vez que nao possui pessoal préprio
ou equipamentos para fazer manuseio de carga, sendo entdo a remuneracdo referente apenas a

rentabilizagdo do ativo disponivel's.

O valor considerado para o preco de armazenagem ¢ apresentado abaixo.

Armazenagem = R$8,02/t

3.1.3.24.2 Servicos Diversos Padronizados

A receita com Servigos Diversos Padronizados engloba diversos itens especificos que nio se
enquadravam nas demais qualificagdes e, mesmo assim estavam presentes nos servicos oferecidos pela
Autoridade Portuaria. Nesta seara incluem-se utilities (como servicos de fornecimento de energia e 4gua),

pesagem, vistoria e inspec¢do de carga, emissdo de certificados, dentre outros.

14 Considerou-se 9 giros anuais de armazenamento.

15 O valor aprovado pela ANTAQ em abril de 2021 para este setvigo calculado como sendo em média R$8,02/t,
considerando cargas que utilizam armazéns cobertos, descobertos, e o tempo médio de permanéncia das cargas
que usam estas areas. O valor aprovado pela Agéncia, e considerado na modelagem econémico-financeira, pode
ser comparado com operacoes de real estate, onde o aluguel de armazéns sdo precificados proximos a 1,0% a.m. do
seu valor, e patios a valores mais préximos de 0,5% a.m. do seu valor. Os armazéns foram precificados no relatério
técnico-operacional em cerca de R$25 milhoes, e os patios destinados a armazenagem atualmente — 1 ¢ 2 —
precificados em cerca de R§95 milhdes.
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Para além da recorrente utilizagdo dos abastecimentos de energia e tratamento de agua, os outros itens
de arrecadagdo sdo muito esporadicos e sdo poucos relevantes em sua participacao local. Ademais,
entende-se que tais servicos poderiam ser contratados de outros fornecedores, 0 que nao enseja nenhum

tipo de regulacdo em relacdo a cobranca.

3.1.3.2.5 Receitas Nao Tarifarias

O Porto de Sio Sebastido atualmente nio possui nenhum contrato de arrendamento vigente, portanto,
nao sendo auferidas receitas patrimoniais. As areas atualmente disponiveis no Porto sdo utilizadas para
armazenagem e opera¢do de diversos produtos pertencentes a diferentes grupos de carga, e sua
exploracio ¢é atualmente feita através da cobranca de vatidveis tatrifarias de armazenagem e

movimenta¢io de cargas.

As cargas demandantes da infraestrutura portuaria de Sao Sebastido possuem, em sua maioria, condi¢Ses
de armazenagem em suas plantas industriais, ou utilizam servicos de empresas ja instaladas nas
proximidades do préprio Porto. Os baixos volumes movimentados, aliado ainda a varia¢do de volumes
e dos tipos de produtos movimentados dificultam a oferta de arrendamento das areas do Porto

Organizado a terceiros. Tendo isso em vista, ndo sdo previstas receitas patrimoniais.
3.1.3.3 Panorama Geral

A consolida¢io da proposta da nova estrutura tarifaria proposta pelo consércio, que é proxima em receita
a estrutura aprovada pela ANTAQ em abril de 2021, deve gerar um expressivo aumento de receitas a

futura Autoridade Portudria privada em relagdo as receitas auferidas até 2020.

Para a realizacio da modelagem e afericdo das receitas propostas utilizou-se os valores para cada umas
das receitas conforme delimitado no Capitulo 3.1.3.2 de maneira que foram aplicados as proje¢Ses de
movimenta¢ao de cargas e as dimensdes de frotas realizadas pelo Estudo de Mercado conforme descrito

no Relatério dessa frente. As imagens a seguir mostram um panorama geral das receitas:
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3.1.4 Custos e Despesas

3.1.41 Custos pré-Operacionais

Foi considerado um total de custos pré-operacionais de 858 mil reais abertos conforme tabela abaixo.

Tabela 4 Custos pré-Operacionais

Reembolso Estudos 16

Reembolso Leildo 842
Garantia de Proposta 19
Total 860

Fonte: Consorcio

16 Ainda a ser definido até a publicagio do Edital, considerado como valor nulo para fins da elaboragio do Plano
de Negocios

PLANO DE NEGOCIOS REFERENCIAL

Ftapa: 03 — Fase 02 | Revisao 1
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Os custos de reembolso dos estudos coordenados pelo BNDES e dos servicos de realizacdo da licitagao

serdo definidos até a publica¢do do Edital.

Ja os custos de garantia da proposta foram avaliados em func¢éo do valor de cobertura de R$ 2.766.804,60,
conforme requisitado pelo Edital, multiplicado pelo fator de 0,68%, levantado pelo Consércio como

referéncia de custo para este tipo de seguro.
3.1.4.2 Custos Fixos

O presente capitulo tem por objetivo indicar os valores relacionados aos custos operacionais do Porto

de Sio Sebastido, divididos entre manutencio da infraestrutura, custo com pessoal e custos diversos.
3.1.4211 Custos Totais de Manutengao

Para a composi¢do da estimativa de custos de manutencio anual para o Porto de Sdo Sebastido foram
utilizadas as referéncias apresentadas no Relatorio Técnico Operacional. A tabela abaixo apresenta o

orcamento de manutencio considerado.

Tabela 5 - Custo anual de manutengio para o Porto de Sao Sebastido

Descricdo Custo Anual (R$)

Manutencao 3.027.504
Cais de Atracacio 675.000
Pavimentacao 26.468
Edificacoes 156.115
Dragagem 1.962.518
Sinalizacao Nautica 171.692
Manutencoes Diversos 35.711

Fonte: DTA Engenbaria

3.1.4.2.2 Custo com Pessoal

Para a operacio futura da Concessionaria o Consoércio elaborou organograma funcional, conforme

apresentado no Relatério Técnico-Operacional.

A tabela abaixo apresenta a abertura desse organograma bem como or¢amento mensal com pessoal com

salarios adicionais, provisGes, encargos e beneficios.
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Tabela 6 - Custo Mensal com Folha de Pagamento (R$)

Cargo Qntd Saldrio Mensal Saldrio + Total Total Total Custo Unitério Custo / Salario Custo Total

CEO 1 RS 32.000 R$ 32.000 RS 8.677 RS 13.492 RS 7.845 R$ 62.014 194% R$ 62.014
Gerente | 2 RS 15.200 R$ 15.200 RS 4121 R$ 6.409 R$ 4.441 RS 30.171 198% RS 60.342
Contador | 1 RS 8.000 R$ 8.000 R$ 2.169 R$ 3.373 R$ 1.648 RS 15.190 190% RS 15.190
Coordenador | 11 RS 10.900 R$ 10.900 RS 2.955 R$ 4.596 RS 3.569 R$ 22.020 202% RS 242.224
Supervisor 2 RS 9.200 R$ 14.341 RS 3.888 RS 6.047 R$ 1.691 RS 25.967 282% RS 51.933
Economista |/Auditor Interno 1 RS 6.400 R$ 6.400 R$ 1.735 RS 2.698 R$ 1.590 R$ 12.424 194% RS 12.424
Engenheiro | 1 RS 8.100 R$ 8100 R$ 2.196 R$ 3.415 R$ 1.652 RS 15.363 190% R$ 15.363
Advogado | 1 RS 8.400 R$ 8.400 R$ 2.278 RS 3.542 R$ 1.662 RS 15.882 189% R$ 15.882
Analista 11l 4 RS 7.214 R$ 7.214 RS 1.956 RS 3.042 RS 1.620 RS 13.831 192% RS 55.326
Técnico de Seg. do Trabalho 1 RS 4.000 R$ 7.360 RS 1.996 RS 3.103 R$ 1.504 RS 13.963 349% R$ 13.963
Secretaria 1 RS 6.000 R$ 6.000 RS 1.627 RS 2.530 R$ 1576 RS 11.733 196% R$ 11.733
Analista Il 8 RS 5.600 R$ 5.600 RS 1518 RS 2.361 R$ 1.562 RS 11.041 197% R$ 88.329
Técnico 9 RS 3.400 R$ 5.300 RS 1.437 RS 2.235 R$ 1.482 RS 10.454 307% R$ 94.084
Analista | 5 RS 3.551 R$ 3.551 RS 963 RS 1.497 RS 1.488 RS 7.499 211% RS 37.495
Faxineiro 2 RS 2.070 R$ 2.070 RS 561 RS 873 R$ 1.435 RS 4.939 239% R$ 9.877
Motorista 3 RS 1.922 R$ 2.210 R$ 599 R$ 932 R$ 1.429 RS 5.171 269% RS 15.512
SUBTOTAL 53 RS 7.047 RS 7.644 RS 2,073 RS 3.223 RS 2.187 RS 15.126 215% R$ 801.691
Conselho de Administragdo 3 RS 15.993
TOTAL 56 R$ 817.684

Fonte: Consdrcio DAGNL

Tabela 7 - Custo Anual com Folha de Pagamento (R$)

Funcionatios

9.620.297

Conselho de Administracdo

191.917

Fonte: Consércio DAGNL

3.1.4.2.3 Outros Custos

O Relatério Técnico Operacional apresentou os demais custos para operagao conforme tabela abaixo.

Tabela 8 Custos Diversos

Monitoramento Ambiental 1.043.403
Seguranga Patrimonial e Portaria 266.040
Telecomunicagdes 176.000
Consultoria Juridica 147.000
Guarda Portuaria 729.798
Acompanhamento Ambiental 1.620.000
Seguros 376.056
Contas de Consumo 1.088.094
IPTU 1.500.498

Outros

181.459

Fonte: DTA Engenharia e Consércio
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3.1.42.4 Resumo do Opex

A Tabela 9 - Resumo do OPEX Projetado a seguir mostra o resumo dos custos operacionais (Opex)

calculados para o Porto de Sao Sebastido.

Tabela 9 - Resumo do OPEX Projetado

Funcionarios 9.620.297
Conselho de Administracio 191.917
Cais de Atracagio 675.000
Pavimentacao 26.468
Edificagoes 156.115
Dragagem 1.962.518
Sinalizacdo Nautica 171.692
Manutencoes Diversos 35.711
Monitoramento Ambiental 1.043.403
Seguranga Patrimonial e Portaria 266.040
Telecomunicacoes 176.000
Consultoria Juridica 147.000
Guarda Portuaria 729.798
Acompanhamento Ambiental 1.620.000
Seguros 376.056
Contas de Consumo 1.088.094
IPTU 1.500.498
Outros 181.459

Fonte: DT A Engenharia e Consdrcio DAGNL
Sendo assim os custos e despesas anuais projetados para operagio totalizam R$ 19.968.064 por ano.
Para tal valor, foi considerado uma composicao de custos de acordo com as premissas explicitadas nos

itens antecedentes e considerados os elementos de infraestrutura e administracdo necessarios as

operacoes do Porto no entendimento do Consércio.

Tendo em vista que a grande maioria dos custos or¢ados possui natureza de custos fixos e o reduzido
crescimento de demanda projetado, nio se considerou nenhum tipo de crescimento real sobre os custos

acima apontados durante o periodo de concessio.
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3.1.4.3 Outorga Variavel e Verba de Fiscalizagdo

Conforme minuta do Contrato anexo ao Edital da Licita¢do, hd previsio de pagamento de Outorga
Variavel sobre a parcela da Receita Operacional Bruta da Concessionaria que exceder 42 milhdes!” por
ano na proporcio de 7,50% deste excedente. Entretanto, conforme proje¢io de receitas apresentada na
Figura 8 Receitas Projetadas no Perfodo de Concessao, o cenario modelado para este Plano de Negocios

Referencial nio projeta que este patamar seja alcangado.

Além dos valores devidos ao Poder Concedente, ha previsio de pagamento de verba a agéncia reguladora
a fim de reembolsar os custos com a fiscalizagdo das operagdes. Conforme indicado pela ANTAQ e

refletido na minuta do Contrato de Concessio, assume-se um valor anual de R$ 446.514,41.
3.1.5 Investimentos
3.1.5.1 Pagamento de Outorga Fixa

Foi considerado no Plano de Negécios Referencial o Pagamento de Outorga no valor total de 33,262

milhdes de reais!® a ser pago no inicio da concessio em favor do Poder Concedente.
3.1.5.2 Outros Investimentos

O Contrato de Concessio nio prevé obrigacio de execugdo de investimentos, entretanto para
cumprimento das obrigagSes operacionais o Relatério Técnico Operacional entendeu ser necessatio

investimento em licenciamento para as atividades de dragagem, valorado em 3,263 milhoes de reais.
Tais investimentos estdo com desembolso considerado em 24 parcelas mensais ao longo dos anos 3 e 4.
3.1.5.3 Depreciagio e Amortizagao

Foi considerado a ativagio do pagamento de outorga tratado em Erro! Fonte de referéncia nio
encontrada., dos custos pré operacionais tratados em 3.1.4.1 ¢ dos investimentos em licenciamento
tratados em 3.1.5.2 na conta patrimonial de ativo intangivel, com amortiza¢ido /Jnear até o fim da

concessao.
3.1.6 Capital de Giro

Com base em referéncias do mercado e do setor, o Consorcio definiu os Prazos Médios de Recebimento

(PMR) e Prazos Médios de Pagamento (PMP) na Tabela 10 Premissas de Capital de Giro.

17 Patamar a ser reajustado nos termos previstos no Edital e na minuta do Contrato de Concessio
18 A ser retificado conforme publicagido do Edital em razdo da defini¢do do valor de reembolso dos estudos
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Adicionalmente considerou-se a manuten¢ao de uma posicio de caixa minimo para garantir liquidez para
que a companhia possa manter suas operagoes na propor¢ao de 1 més das suas obrigacoes a pagar.
Qualquer excedente deste patamar de caixa minimo seria distribuido para os acionistas, enquanto na

eventual insuficiéncia ¢ demandado aporte financeiro por parte deles.

Tabela 10 Premissas de Capital de Giro

PMR (dias) 20
PMP (dias) 20
Caixa Minimo Liquidez em relacdo ao desembolso més (més) 1

3.1.7 Transigdo Operacional

Considerou-se que durante trés meses a partir do inicio do Contrato de Concessio a operacio continuaria
sendo exercida pela CDSS como periodo de transi¢do operacional. Durante este perfodo a receita e
custos operacionais permaneceriam com a CDSS. Para realizar a passagem de gestdo, considerou-se que
neste periodo de transicdo a nova concessionaria ja teria mobilizado do nivel de coordenacio até o
conselho de administracdo (conforme Tabela 6), para que este nivel estratégico/executivo possa
desempenhar a transicdo operacional. Esse efetivo mobilizado equivale a 46,5% do custo da folha de

pagamentos or¢ada para operagao.

3.2 Resultados e Indicadores
3.2.1 Fluxo de Caixa e Indicadores

Com base nas premissas descritas em 3.1, obtém-se os resultados abaixo representados. As

Demonstragoes Financeiras (DFs) completas encontram-se no Anexo L.

Figura 9 FCFF em milhares de reais (real)
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Figura 10 FCFF Acumulado em milhares de reais (real)
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Ano 25
Ano 26

A exposicio de caixa, apontada na Figura 10, poderia ser suprida tanto por linha crédito especifica, ou

aporte de capital. A depender da estrutura de capital adotada, o retorno do investidor pode ser afetado.

4  Anexos
Lista de Anexos:

I

Demonstrag¢oes Financeiras Projetadas
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ANEXO I - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PROJETADAS
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DFs TOTAL Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano9 Ano10 Anoll Anol12 Ano 13
DRE TOTAL Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano9 Ano10 Anoll Ano12 Ano 13
Receita Bruta 765.411 21.554  28.874  29.066 29.272  29.430 29.570 29.731  29.963  30.199 30.414 30.623 30.831  31.025
(-) Deducdes da Receita (109.166) (3.074) (4.118) (4.146) (4.175) (4.198) (4.218) (4.241) (4.273) (4.307) (4.338) (4.368) (4.397) (4.425)
PIS/COFINS (70.800) (1.994) (2.671) (2.689) (2.708) (2.722) (2.735) (2.750) (2.772)  (2.793) (2.813) (2.833) (2.852)  (2.870)
ISS (37.797) (1.063)  (1.425) (1.434) (1.444) (1.452) (1.459) (1.467) (L.479) (1.491) (1.502) (1.512) (1.522) (1.532)
ICMS (568) 17) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23)
(=) Receita Liquida 656.245 18.479  24.756 24.920 25.097 25.233 25352 25.491  25.689 25.892 26.076  26.255  26.434  26.600
(-) Custos e Despesas (ex D&A) (494.888) (16.211) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945)
Folha de Pagamento (243.993) (8.500) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812)
Manutengéo (74.931) (2.271)  (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028)  (3.028)
Diversos (176.427) (5.346)  (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128)
Obrigac6es Contrato de Concessao (11.163) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447)
Créditos Tributéarios 11.625 352 470 470 470 470 470 470 470 470 470 470 470 470
(=) EBITDA 161.357 2.268 4.811 4.976 5.152 5.288 5.407 5.546 5.744 5.947 6.131 6.310 6.489 6.655
% Margem EBITDA 21,08% 10,52% 16,66% 17,12% 17,60% 17,97% 18,29% 18,65% 19,17% 19,69% 20,16% 20,61% 21,05% 21,45%

(-) Depreciacéo e Amortizacdo (37.385) (1.362) (1.365) (1.398) (1.472) (1.514) (1.514) (1.514) (1.514) (1.514) (1514) (1.514) (1.514) (1.514)
Amortizagdo Outorga - - - - - - - - - - - - - -
Pré Operacional e Garantias (860) (32) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35)
Capex (3.263) - - (33) (107) (149) (149) (149) (149) (149) (149) (149) (149) (149)
Conta Vinculada (33.262) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330)  (1.330)

(=) EBIT 123.972 906 3.446 3.578 3.680 3.774 3.894 4.032 4.230 4.433 4.617 4.797 4.976 5.142
(-) IRPJ e CSLL (42.691) (849) (1.172) (1.216) (1.251) (1.283) (1.324) (1.371) (1.438) (1.507) (1.570) (1.631) (1.692)  (1.748)
(=) Lucro Liquido 81.281 57 2.274 2.361 2.429 2.491 2.570 2.661 2.792 2.926 3.047 3.166 3.284 3.393
% Margem Liquida 10,62% 0,27% 7,88% 8,12% 8,30% 8,46% 8,69% 8,95% 9,32% 9,69% 10,02% 10,34% 10,65%  10,94%
BP Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano9 Ano10 Anoll Ano12 Ano 13
Ativo 36.898  35.542 35.652 35.820 34451 32.944 31.443 29.943  28.441 26.939 25437 23935  22.431
Contas de Capital de Giro 4.138 4.147 4.160 4.169 4.177 4.184 4.196 4.210 4.222 4.234 4.245 4.257 4.266
Caixa 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662
Contas a Receber 1.600 1.609 1.622 1.631 1.640 1.647 1.659 1.673 1.685 1.697 1.708 1.720 1.729

IPTU Antecipado 875 875 875 875 875 875 875 875 875 875 875 875 875
Imobilizado e Intangivel 32.760 31.395 31493 31.652 30.274 28760 27.247 25733  24.219 22.705  21.192 19.678 18.164
Outorga - - - - - - - - - - - - -

Pré Operacional 860 860 860 860 860 860 860 860 860 860 860 860 860
Capex - - 1.495 3.127 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263
Pagamentos Conta Vinculada 33.262 33.262 33.262 33.262 33.262  33.262  33.262 33.262 33.262 33.262 33.262 33.262  33.262
Depreciag&o e Amortizagdo Acumulada (1.362) (2.727) (4.125) (5.597) (7.111) (8.625) (10.138) (11.652) (13.166) (14.680) (16.193) (17.707) (19.221)
Passivo e PL 36.898  35.542 35.652 35.820 34451 32.944 31443 29.943  28.441 26.939 25437 23935 22.431
Contas de Capital de Giro 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564
Contas a Pagar 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564
Patrimdnio Liquido 36.334 34.978 35.088 35.256 33.887 32.380 30.878 29.379 27.877 26.375 24.873 23.371 21.866
FCFF Acumulado (36.276) (32.646) (30.395) (28.135) (24.275) (20.198) (16.035) (11.743) (7.316) (2.767)  1.902 6.687  11.585
Capital de Giro 3.574 3.582 3.596 3.605 3.613 3.620 3.632 3.646 3.658 3.670 3.681 3.693 3.702

Ano 5

(=) EBITDA 161.357 2.268 4.811 4.976 5.152 5.288 5.407 5.546 5.744 5.947 6.131 6.310 6.489 6.655
(-) Atividades de Investimento (37.385) (34.122) - (1.495) (1.631) (136) - - - - - - - -
Pagamento de Outorga - - - - - - - - - - - - - -
Pré Operacional (860) (860) - - - - - - - - - - - -
Capex (3.263) - - (1.495)  (1.631) (136) - - - - - - - -
Investimentos Obrigatérios (33.262) (33.262) - - - - - - - - - - - -
(+/-) Variagéo do Capital de Giro (0) (3.574) 9) (13) 9) (8) ) (12) (14) (12) (12) (11) (12) 9)
(-) IRPJ e CSLL (42.691) (849) (1.172) (1.216) (1.251) (1.283) (1.324) (1.371) (1.438) (1.507) (1.570) (1.631) (1.692)  (1.748)
(=) FCFF 81.281 (36.276) 3.630 2.251 2.260 3.860 4.077 4.163 4.292 4.427 4.549 4.668 4.786 4.898
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DFs TOTAL Ano14 Ano15 Anol6 Anol7 Anol1l8 Anol9 Ano20 Ano2l Ano22 Ano23 Ano24 Ano25 Ano 26
DRE TOTAL Ano 14 Ano1l5 Anol1l6 Anol7 Anol18 Anol19 Ano20 Ano2l Ano22 Ano23 Ano24 Ano25 Ano 26
Receita Bruta 765.411 31.194 31.352 31490 31.631 31.808 31.982 32.135 32.321 32485 32.647 32.819  32.995 -
(-) Deducdes da Receita (109.166) (4.449) (4.472) (4.491) (4.511) (4.536) (4.561) (4.583) (4.610) (4.633) (4.656) (4.681) (4.706) o
PIS/COFINS (70.800) (2.885)  (2.900) (2.913) (2.926) (2.942) (2.958) (2.972) (2.990) (3.005) (3.020) (3.036) (3.052) -
ISS (37.797) (1.541)  (1.549) (1.555) (1.562) (1.571) (1.580) (1.588) (1.597) (1.605) (1.613) (1.622)  (1.631) -
ICMS (568) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) (23) -
(=) Receita Liquida 656.245 26.745  26.881 26,998 27.120 27.272 27.421  27.552 27.712 27.852  27.991 28.138  28.289 -
(-) Custos e Despesas (ex D&A) (494.888) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) (19.945) -
Folha de Pagamento (243.993) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) (9.812) -
Manutengéo (74.931) (3.028) (3.028)  (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) (3.028) -
Diversos (176.427) (7.128)  (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) (7.128) -
Obrigac6es Contrato de Concessao (11.163) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) (447) -
Créditos Tributérios 11.625 470 470 470 470 470 470 470 470 470 470 470 470 -
(=) EBITDA 161.357 6.800 6.936 7.054 7.175 7.327 7.476 7.607 7.767 7.907 8.046 8.194 8.344 -
% Margem EBITDA 21,08% 21,80% 22,12% 22,40% 22,68% 23,03% 23,38% 23,67% 24,03% 24,34% 24,65% 24,97% 2529% 0,00%
(-) Depreciacéo e Amortizacdo (37.385) (1514) (1.514) (1514 (1.514) (1514 (1.514) (1514 (1.514) (1514 (1.514) (1.514) (1.514) -
Amortizagdo Outorga - - - - - - - - - - - - - -
Pré Operacional e Garantias (860) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) (35) -
Capex (3.263) (149) (149) (149) (149) (149) (149) (149) (149) (149) (149) (149) (149) -
Conta Vinculada (33.262) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330) (1.330)  (1.330) -
(=) EBIT 123.972 5.287 5.422 5.540 5.662 5.813 5.962 6.093 6.253 6.393 6.533 6.680 6.830 -
(-) IRPJ e CSLL (42.691) (1.797)  (1.844) (1.884) (1.925) (1.976) (2.027) (2.072) (2.126) (2.174) (2.221) (2.271) (2.322) -
(=) Lucro Liquido 81.281 3.489 3.579 3.656 3.737 3.837 3.935 4.022 4.127 4.220 4.311 4.409 4.508 -
% Margem Liquida 10,62% 11,19% 11,41% 11,61% 11,81% 12,06% 12,30% 12,51% 12,77% 12,99% 13,21% 13,43% 13,66% 0,00%

Ano 18  Ano 19 Ano21 Ano22 Ano23 Ano24 Ano 25

Ativo 20.927 19.421 17.914 16.409 14.907 13.400  11.898 10.393 8.889 7.383 5.881 4.375 (0)
Contas de Capital de Giro 4.276 4.284 4.291 4.299 4.311 4.318 4.329 4.338 4.348 4.356 4.367 4.375 -
Caixa 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 1.662 -
Contas a Receber 1.739 1.746 1.754 1.762 1.774 1.780 1.792 1.801 1.810 1.819 1.830 1.838 -

IPTU Antecipado 875 875 875 875 875 875 875 875 875 875 875 875 -
Imobilizado e Intangivel 16.651 15.137 13.623 12.110 10.596 9.082 7.568 6.055 4.541 3.027 1.514 (0) (0)
Outorga - - - - - - - - - - - - -

Pré Operacional 860 860 860 860 860 860 860 860 860 860 860 860 860
Capex 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263 3.263
Pagamentos Conta Vinculada 33.262 33.262 33.262  33.262  33.262 33.262 33.262 33.262 33.262  33.262  33.262 33.262 33.262
Depreciagédo e Amortizagdo Acumulada (20.734) (22.248) (23.762) (25.275) (26.789) (28.303) (29.817) (31.330) (32.844) (34.358) (35.871) (37.385) (37.385)
Passivo e PL 20.927 19.421 17.914 16.409 14.907 13.400  11.898 10.393 8.889 7.383 5.881 4.375 (0)
Contas de Capital de Giro 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 -
Contas a Pagar 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 564 -
Patrimdnio Liquido 20.362 18.856 17.350 15.845 14.343 12.836  11.334 9.829 8.324 6.819 5.317 3.811 (0)
FCFF Acumulado 16.579 21.663 26.826  32.068  37.406  42.848  48.372 54.004 59.728  65.545  71.456  77.470  81.281
Capital de Giro 3.712 3.719 3.727 3.735 3.747 3.754 3.765 3.774 3.783 3.792 3.803 3.811 -

Ano21 Ano22 Ano23 Ano24 Ano 25
(=) EBITDA 161.357 6.800 6.936 7.054 7.175 7.327 7.476 7.607 7.767 7.907 8.046 8.194 8.344 -
(-) Atividades de Investimento (37.385) - - - - - - - - - - - - -
Pagamento de Outorga - - - - - - - - - - - - - -
Pré Operacional (860) - - - - - - - - - - - - -
Capex (3.263) - - - - - - - - - - - - -
Investimentos Obrigatérios (33.262) - - - - - - - - - - - - -
(+/-) Variacéo do Capital de Giro (0) (10) (8) (8) (8) (12) (6) (11) 9) 9) (8) (11) 8) 3.811
(-) IRPJ e CSLL (42.691) (1.797)  (1.844) (1.884) (1.925) (1.976) (2.027) (2.072) (2.126) (2.174) (2.221) (2.271) (2.322) -
(=) FCFF 81.281 4.993 5.085 5.162 5.242 5.338 5.442 5.524 5.632 5.724 5.817 5.911 6.014 3.811
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