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1. APRESENTACAO

O modelo econdomico financeiro apresentado abrange todos os aspectos para a
estruturacdo de modelo de concessdo para a exploracdo de servicos relacionados a
modernizagao e gestdo sustentavel de residuos sélidos no CPAC. Partindo da avaliagdo
dos custos e investimentos necessarios ao longo do projeto, utiliza técnicas de
engenharia econdmica e analise de projetos de investimento para propor condigdes e
premissas para assegurar a viabilidade do empreendimento.

Os cadernos anteriores deram a condi¢ao para se definir a modelagem econ6mica que
atenda as demandas do Consércio para atender a Politica Nacional dos Residuos Sélidos
e atingir um nivel elevado na gestdo sustentavel dos residuos sélidos. Com base nesses
cadernos, no or¢amento avaliado e na correta alocagdo de riscos do negdcio, a proposta
do presente trabalho é definir um empreendimento eficiente do ponto de vista
econdmico e financeiro.

0 escopo proposto para o CPAC envolve os seguintes servigos:

= Elaboracdo, execucdao e gestdo de projeto em atendimento a Lei Federal
12.305/2010, visando a diminuicdo de material a ser disposto em aterro
sanitario, com a instalagdo de uma ETT constituida por:

Estagdo de Transferéncia de Residuos;

Usina de Triagem Mecanizada para separagdo de recicldveis com possibilidade
de comercializag¢do, produgdo de CDR para valorizagdo energética dos residuos
e rejeito para transferéncia e disposigdo final em aterro sanitdrio;

* Gestdo de sistema de disposic¢ao final de rejeitos em aterro sanitario devidamente
licenciado provenientes do processo de triagem de Residuos Sélidos Urbanos
(RSU);

* Projeto de educacao ambiental e inclusao social.

Sobre a modelagem, foram previstos cenarios com e sem financiamento como duas
possiveis maneiras de se implantar o projeto. Muitos dos indicadores exigidos no estudo
terdo resultados diferentes para cada um dos cendrios. Sobre o financiamento, foi
proposto o formato de Project Finance e suas caracteristicas serdo explicadas adiante.

Buscando associar qualidade no atendimento e eficiéncia econémica, foram definidos
dois nucleos de atendimento aos municipios do consoércio. Os municipios foram
divididos em Nucleos A e B e os servicos foram propostos para atender esses dois
nucleos. Segue informacdo da separacdo dos municipios nos Nucleos A e B.
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Nicleo Municipio Destino Final

1 Areia Branca

2 Campo do Brito

3 Carira

4  Cumbe

5 Frei Paulo

6  Itabaiana

7  Macambira

8  Malhador ETT
Nucleo A (Estacao de Tratamento e

9  Moita Bonita Transferéncia)

10 Nossa Senhora Aparecida

11  Nossa Senhora das Dores

12 Pedra Mole

13  Pinhao

14  Ribeirépolis

15 Sdo Domingos

16 Sao Miguel do Aleixo

1 Divina Pastora
Nucleo B S Aterro Sanitario Licenciado

3 Santa Rosa de Lima

4 Siriri

Conforme apresentado no quadro acima, sera responsabilidade de 16 municipios efetuar
o transporte dos residuos até a ETT, de onde sera realizada a transferéncia até um
Aterro Sanitario Licenciado, enquanto 4 municipios transportardo diretamente os
residuos até a disposicao final, devido as menores distancias a serem percorridas até a
destinacao final.
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2. MODELO DE FINANCIAMENTO

O modelo de financiamento proposto foi o Project Finance. Diferente do modelo
tradicional de Corporate Finance, no Project Finance o projeto assume o papel central na
avaliacdo para tomada de recursos de terceiros. O fluxo de caixa gerado pelo projeto é a
principal fonte de pagamento do servi¢co e da amortizagdo do capital de terceiros.

E um exercicio de engenharia financeira que permite que as partes envolvidas em um
empreendimento possam realiza-lo, assumindo diferentes responsabilidades ou
diferentes combinac¢des de risco retorno, trazendo com isso viabilidade e mais eficiéncia
econdmica ao projeto.

Contudo, é fundamental garantir que os riscos sejam apropriadamente identificados e
mensurados, para que possam ser mitigados ou que estejam suficientemente claros para
serem assumidos versus a remuneracdo oferecida. Esta questdo sera melhor explicada
na parte juridica, na atribuicdo de responsabilidades para os entes do projeto.

Como vantagens desse modelo de financiamento podemos destacar:

= Técnica de financiamento sustentada pelo préprio projeto, ou seja, na sua
capacidade de gerar caixa para pagamento, tendo como garantia seus ativos e seu
fluxo operacional de caixa. Esta modalidade, na pratica, ndo tira totalmente, mas
reduz consideravelmente o peso do financiamento do responsavel pela
concessao;

* C(Criacao de uma entidade juridica distinta, em que ativos, contratos e fluxo de
caixa do projeto sejam isolados do grupo econémico patrocinador;

= Alocagdo de riscos entre os envolvidos, o que é mais viavel para credores e
devedores.

Este modelo também apresenta desvantagens:

= Devido a estrutura contratual complexa, demanda mais tempo que modalidade
de financiamento corporativo;

= Elevado custo de transacao (despesas legais e questdes comerciais) para a
montagem do Project Finance;

= Concentragdo dos riscos em um so projeto, podendo eleva-lo.

7

O indicador utilizado para avaliar a capacidade de pagamento do financiamento é o
Indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSD). Ele calcula a relacdo entre a
disponibilidade de caixa livre para pagamento do financiamento e valores totais do
financiamento que sdo amortizacao e os juros cobrados.
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Este indicador deve ser avaliado anualmente e global através das médias anuais. Apesar
de todas as informac¢des serem analisadas, é importante que seu valor médio esteja num
patamar adequado. Nas regras de financiamento do BNDES, o valor do ICSD deve ser
maior do que 1,3. Isso quer dizer que o caixa livre do projeto deve superar em 30% o
servico da divida. Esta condicdo d4 uma margem de seguranca ao financiamento e foi
incorporada ao projeto para avaliar sua capacidade de financiamento porque é valida
para qualquer agente financiador.

Sobre fontes e condi¢des do financiamento, a melhor opcdo disponivel atualmente no
mercado financeiro brasileiro é financiamento de longo prazo do BNDES para
infraestrutura atrelados a uma taxa de juros mais favoravel chamada de Taxa de Longo
Prazo (TLP). O BNDES é tradicionalmente financiador de projetos de infraestrutura que
oferece taxas subsidiadas. No entanto, devido a situagdo fiscal do pais, ndo é possivel
contar com a disponibilidade desse tipo de financiamento.

Desta forma, foi proposto um financiamento comercial de instituicdes financeiras
comerciais. Este tipo de empréstimo tem custo maior, o que encarece o projeto. No
entanto, ele é uma opcdo mais realista e factivel jA que encontram-se no mercado
agentes financiadores dispostos a oferecer as condi¢oes indicadas neste estudo.

As condi¢Oes previstas no financiamento comercial de longo prazo do projeto sao:
= Fonte: Instituicao financeira comercial
» Tipo amortizag¢ao: SAC
» Participagdo nos Investimentos iniciais: 30%
= ICSD médio: 1,30 (critério de capacidade de pagamento atendido)
= Valor financiado: R$ 5.196.073,82
* Juros reais (descontada inflacdo): 4,74% a.a.
= Juros nominais: 11,14% a.a.
» Indexador - IPCA + 5,64% a.a.
* Spread remuneragdo: 1,0% a.a.
= Spread risco: 1,50% a.a.
* Inflagdo de longo prazo (IPCA longo prazo): 4,50% a.a.
* Prazo de amortizagdo: 12 anos

» (Caréncia: 2 anos
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Nao ha previsdo de atraso na liberagdo do financiamento, sendo entdo dispensavel a
realizacdo de um empréstimo ponte. As taxas e valores considerados sdo valores de
mercado e podem se efetivamente realizadas para o projeto.
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3. INSTRUMENTOS TRIBUTARIOS E URBANISTICOS DE ARRECADACAO DE MAIS
VALIA FUNDIARIA

O poder publico, diante da necessidade e responsabilidade para executar obras publicas,
tem o poder de propor alteracdes na legislacdo urbanistica ou substituicdes na
categorizacdo do solo o que consequentemente resultaria valorizagdo dos iméveis
(solo). Assim, podem elevar expressivamente o valor das propriedades particulares
gerando beneficios a direitos privados.

Nesse sentido, a mais-valia fundidria urbana publica corresponde a esse referido
aumento de valor do bem decorrente de benfeitorias urbanas realizadas pelo estado
(unido, estados ou municipios) no terreno ou em seus arredores.

Portanto, ha ferramentas para restaurar essa valorizagdo, reconhecidos como
instrumentos de recuperacdo de mais-valia fundiaria, que tentam readquirir para a
coletividade (populagdo e geral) a valorizacdo do solo conseguida por alguns
proprietarios de bens, decorrente das obras ou atividades publicas.

A incapacidade do estado em suas diferentes responsabilidades surge como
caracteristica repetitiva em numerosas aparéncias do desenvolvimento social. De forma
mais especifica da politica urbana e fiscal imobiliaria, ¢ comum relacionar abertamente
esta incapacidade ao acelerado procedimento de urbaniza¢do das cidades.

Assim, acaba sendo de certa forma normal associar tal incapacidade com as ineficiéncias
de gestao do Estado que nao consegue atender todas as atividades e servicos publicos
essenciais para populacdo.

Nesse sentido, conforme solicitado para o MIP em destaque, foi demandado a indicagao
de possiveis instrumentos tributarios e urbanisticos de arrecadacdo que possibilite
cobrar dos proprietarios de iméveis privados uma possivel mais-valia dos bens que
foram valorizados economicamente pela implanta¢do do projeto objeto do MIP.

Deste modo, necessario observar se a construcao e operacdo para disposicdo final de
residuos soélidos, conforme exigido pela PNRS, resultaria na valorizacdo imobiliaria dos
bens proximos de onde sera instalado o projeto, e consequentemente exigir dos
proprietarios o pagamento de alguma espécie de tributos.

Assim cumpre-se destacar que a Constituicdo da Republica Federativa do Brasil - CR/88
- no artigo 145, inciso IlII, assegura a criagdo da contribuicdo de melhoria como uma
espécie tributaria passivel de ser implementada pelos entes da federagdo caso
identifique a valorizagdo imobiliaria de bens decorrentes de obra publica. Assim dispde
o referido artigo:
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"tributo cuja obrigagcdo tem por fato gerador uma situagdo que
representa a valorizagdo imobilidria auferida pelo contribuinte. Seu fim
se destina as necessidades do servico ou a atividade estatal”

No entanto, sabe-se que o referido tributo por mais que seja previsto pela CR/88, desde
de sua criacao, nenhum ente da federagdo, unido, estados e municipios, implementaram
o referido instrumento fiscal. Destaca-se que desde 1988 o Brasil ja realizou diversas
obras publicas que resultaram em supervaloriza¢do imobiliaria de iméveis vizinhos aos
bens publicos, mas que ndo foram exigidos o pagamento da contribuicdo de melhoria
dos respectivos bens.

Quanto a instrumentos urbanisticos passiveis de serem utilizados para viabilizar o
projeto objeto do MIP, ndo se identificou tal possibilidade, tendo em vista que os
projetos de construcao e operacdo para disposicdo final de residuos sdélidos sao
localizados em dareas rurais e a afastadas o perimetro urbano conforme exigido pelas
legislacoes ambientais que regulamentam as autoriza¢des/licencas de funcionamento da
mencionada infraestrutura.

Por fim, analisando a maioria dos aterros sanitarios existentes no Brasil, identificou-se
que tal estrutura nao gerou valorizacdo imobilidria dos iméveis vizinhos tendo em vista
que o tratamento adequado dos residuos sélidos podera resultar em contaminagoes,
odores, e proliferacao de insetos.

Nesse sentido, sugere-se que nao sera possivel a utilizacao de instrumentos juridicos e
urbanisticos de mais-valia fundiaria que viabilize a implanta¢ao do projeto.
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4. ORCAMENTO DETALHADO DOS INVESTIMENTOS

Foram elaborados or¢amentos de investimentos para todos os servigcos do escopo. Os
investimentos envolvem gastos com a implantagao de estrutura, que serao realizadas no
22 e 52 ano de concessdo, focado principalmente no transbordo e tratamento dos
residuos, e essas infraestruturas serdo bens reversiveis ao consorcio de municipios
CPAC.

A partir do escopo proposto, foi elaborado or¢amento detalhado dos investimentos. A
tabela e grafico a seguir detalham os investimentos de implantacdo necessarios para
toda concessao.

Transbordo e Unidade de Triagem

Quantidade de Servigos

Descri¢io Total (R$)

SERVICOS PRELIMINARES
010402 DER Desmatamento e/ou preparacgdo do terreno 87.912,00
'030103 DER Escavagdo Mecanica de Aterros 133.422,00
'030210 DER Aterro Compactado 98% PN 307.137,00

URBANIZACAO

Pavimentacdao em Concreto Asfaltico

'200306 DER Sub-Base 153.750,66

'200307 DER Base 122.092,31

CPU007 COMPOSICAO Pavimento 617.321,25
Pavimentacido em Concreto de Cimento Portland

'200307 DER Sub-Base 62.704,20

'200306 DER Base 26.321,10

'040235 DER Concreto Fck 20Mpa 90.797,20
Drenagem

140902 DER Bueiro @ 0,40m 57.750,18

CPU001 COMPOSICAO Pogo de visita 17.658,80

'141101 DER Boca de Lobo 6.130,85

CPU002 COMPOSICAO Guias e Sarjetas 129.868,63

'200303 DER Grama tipo esmeralda em placas 3.827,50
Cal¢adas com revestimento em Lajotas

'200214 DER Area Total de Calgadas revestidas ‘ 30.142,50
Portaria

CAL-8 - PA CUB Area Construida ‘ 26.056,72
Vestiario
CAL-8 - PA CUB Area Construida ‘ 222.092,27

Oficina
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RP1Q- PN CUB Area Construida | 520992,00
Edificio Administrativo e Refeitério
CAL-8 - PA CUB Area Construida ‘ 602.965,44
Central de Triagem
GI-PN CUB Area Construida | 33986875
Estagdo de Transbordo
4718 CUB Area Construida ‘ 143.937,50
Rede Elétrica
Extensao 149.193,01
CPU003 COMPOSICAO Postes 105.731,50
Rede de Agua Potavel e de Incéndios
89636 SINAPI Tubulagio de entrada 2.909,72
89636 SINAPI Rede de Agua Potavel 7.142,04
97517 SINAPI Rede de Incéndios 10.197,38
37106 SINAPI Caixa de Agua de 10000 litros Suspensa 10.195,04
Rede de Esgoto Sanitario
89714 SINAPI Rede de Esgoto Sanitario 6.853,50
Portdes Cercas e Alambrados
101189 SINAPI Cercas 32.706,83
87481 SINAPI Muros em Alvenarias de Blocos de 19 X 19 X 35 9.364,16
102362 SINAPI Alambrados 176.730,10
170140 SIURB Portdo Veicular Metdlico ( 2,0m x 10,0m ) 10.040,97
170136 SIURB Portdo Veicular Metdlico ( 2,0m x 1,14m ) 3.833,52
Mobilizagdo e desmobilizagdo 22.676,36
Instalagdo de canteiro de obras 113.381,82
Projeto executivo 136.058,19
Compensag¢do ambiental 22.676,36

TOTAL: 4.535.273

Cad. EQUIPAMENTOS Qtd. Valor

Transportador de correia reversivel reunindo fragdo <160 mm sob TRS 160/340

103-00 linha 1 1 26.250 €
Transportador de correia reversivel reunindo fragdo 160-340 mm sob TRS

104-00 160/340 linha 1 1 19.000 €

105-00 Rasga-sacos (BOP) linha 1 1 215.430 €

105-10 Estrutura para Rasga-sacos (BOP) linha 1 1 20.070 €

353-00 Separador Balistico (BS) 1 274940 €

353-10 Estrutura para Separador Balistico (BS) 1 35.500 €

380-10 Perfurador de garrafas 1 30.860 €

381-00 Transportador de correia reunindo fragdo Rejeitos sob CQSP (1) 1 30.080 €
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Céd. EQUIPAMENTOS Qtd Valor
386-00 Plataforma de Controle de Qualidade de Triagem (CQSP) 1 £9.580 €
387-00 Plataforma de triagem de volumosos (BSP) 1 41.990 €
400-00 Separador Magnético (OMS) 60-340 linha 1 1 53.360 €
400-10 Estrutura para Separador Magnético (OMS) 60-340 linha 1 1 21.890 €
405-00 Separador Magnético (OMS) <60 1 53.360 €
405-10 Estrutura para Separador Magnético (OMS) <60 1 23.450 €
450-00 Eddy Current Separator (ECS) 60-340 linha 1 1 47.440 €
450-10 Estrutura para Eddy Current Separators (ECS) 60-340 linha 1 & 2 1 30.980 €
452-00 Transportador de correia reunindo fracdo Nao-Fe de ambas linhas 1 17.630 €
CDR Mddulo de CDR 1 348.855 €
700-00 Estrutura metalica 1 300.000 €
SERVICOS GERAIS

900-00 Sistema de Controle Elétrico 192.994 €
890-00 Engenharia 40.207 €
991-00 Instalacdo 80.414 €
996-00 Frete FOB Hamburg 80.414 €
TOTAL: 2.351.163 €
TOTAL FINAL: R$ 12.696.285

*Considerado EURO a R$5,40
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5. PROJECOES DE CUSTOS E DESPESAS

Da mesma forma como foi avaliado nos investimentos, os custos e as despesas estdo
também atrelados aos servicos do escopo proposto e estrutura e servigos de apoio. Cada
item do escopo previsto tem seus custos e as despesas para suportar a operagao.

5.1. Operacao e Manutencao do Sistema

As operagdes de transbordo e transferéncia dos residuos no periodo compreendido
entre o 22 e 42 ano de Concessdo devem ser realizadas de 22 feira a sdbado em trés
turnos de 44 horas semanais cada, por intermédio dos seguintes recursos:

Transporte

Dimensionamento dos Equipamentos Necessarios, Turnos e Programagao Semanal

Quantidade Reserva/ Quantidade

Equipamentos Operacional Manobras Total

Cavalo Mecanico 2 Eixos 2 1 3

Semirreboque Basculante 55m?3 2 2

Dimensionamento da Mao de Obra Necessaria, Turnos e Programagdo Semanal

Segunda a Sabado

~ . . Reserva/ Quantidade
Mao de Obra Matutino  Vespertino  Noturno

Manobras Total
Quantidade
Motorista 2 2 1 1 6
Operacao
Dimansionamento dos Equipamentos Necessarios, Turnos e Programagdo Semanal
Eaui t guantu.iadel Reserva Quantidade
quipamentos peraciona Técnica Total
Total
Balanga Rodoviaria 80 toneladas 1 -
Pa-carregadeira 1 1 2
Dimensionamento da Mao de Obra Necessaria, Turnos e Programagdo Semanal
Segunda a Sabado
. X X Quantidade
Mao de Obra Matutino  Vespertino  Noturno Total
Quantidade
Encarregado 1 1 - 2
Balanceiro 1 1 - 2
Operador de Mdquina 1 1 - 2
Ajudante Operacional 2 2 1 5

Obs.: A partir do inicio das operacdes a ETT devera contar com vigilancia 24 horas.
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5.2. Operacao de Unidade de Triagem Mecanizada (22 Fase)

Os residuos solidos domiciliares coletados nos dezesseis municipios integrantes do
Nucleo “A” serdao encaminhados do 22 ao 42 ano de Concessdo para a estacdo de
transbordo e, posteriormente para disposi¢do final no Aterro devidamente licenciado.

Este procedimento sera adotado até a inauguracdao da UTM, previsto para ocorrer no
inicio do 52 ano de Concessdo. Nesta fase esta sendo prevista a implantacdo de uma
Unidade de Triagem Mecanizada constituida por equipamentos distribuidos numa
sequéncia de operagdes unitarias, organizadas em série, com o objetivo de separar
componentes indesejados e segregar os materiais reaproveitaveis, de maneira que o
resultado do processo seja a separacao dos residuos basicamente em duas fragdes: os
rejeitos e os materiais potencialmente reciclaveis.

O propoésito deste projeto é a concepc¢ao de instalacdes necessarias para a uma linha
automatizada para selecdo de materiais reciclaveis a partir do RSU com capacidade de
entrada de 20 t/h.

A capacidade de producdo didria da planta dependera da jornada de trabalho da mesma,
podendo variar a quantidade de horas por turno e quantidades de turnos por dia. No
presente caso esta sendo adotado inicialmente trés turnos de trabalho, possibilitando
que no 32 turno sejam realizadas as paradas necessarias para limpeza e manutencgao,
evitando com isso que ocorra a diminuicdao da capacidade produtiva da planta, maior
desgaste dos equipamentos e reducdo da vida util de componentes.

A UTM inclui tecnologias de separacdo e classificacdo de residuos domésticos em
diversas fracdes de materiais potencialmente reciclaveis.

As operagdes de triagem, transbordo e transferéncia dos residuos a partir do 52 ano de
Concessao devem ser realizadas de 22 feira a sabado em trés turnos de 44 horas
semanais, sendo:

Turno Diurno/Matutino - Inicio da jornada: .......cocomveereereenrerneeneens 6:00h (operacional)
Turno Diurno/Vespertino - Inicio da jornada: .......cevnerecrereerenens 14:00h (operacional)
Turno Noturno - Inicio da jornada: ........coeneererreereeneenns 22:00h (somente manutencdo)

Transporte

Dimensionamento dos Equipamentos Necessarios, Turnos e Programagao Semanal

. Quantidade Reserva/ Quantidade
Equipamentos

Operacional Manobras Total
Cavalo Mecanico 2 Eixos 2 1 3
Semirreboque Basculante 55m?3 2 2
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Dimensionamento da Mdo de Obra Necessdria, Turnos e Programagdo Semanal

Segunda a Sabado
Mao de Obra Matutino  Vespertino  Noturno Reserva/  Quantidade
Manobras Total
Quantidade
Motorista 2 2 1 1 6
Operacao
Quantidade
Equipamentos Operacional
Total
Unidade de Triagem Mecanica + Mdédulo CDR 1
Balanga Rodoviaria 80 toneladas 1
Pa-carregadeira 2
Empilhadeira Clamp 1
Plataforma tesoura 1
Prensa Enfardadeira 2
Balanga de Piso cap. 2 toneladas 2

Dimensionamento da Mao de Obra Necessaria, Turnos e Programagao Semanal

Segunda a Sabado
Mao de Obra Matutino  Vespertino  Noturno Quafrr:)tti:r de
Quantidade
Supervisor Operacional 1 - 1
Encarregado 1 1 - 2
Balanceiro 1 1 - 2
Controlador de Planta 2 2 - 4
Mecanico de Equipamentos 1 1 1 3
Eletricista de Equipamentos 1 1 1 3
Auxiliar de Manutengdo 1 1 1 3
Operador de Mdquina 2 2 - 4
Operador de Prensa 1 1 - 2
Operador de Empilhadeira 1 1 - 2
Ajudante Operacional 3 3 2 8
Ajudante Triagem 20 20 - 40

Obs.: A partir do inicio das operacdes a ETT devera contar com vigilancia 24 horas.
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Custos previstos do projeto

Mao de Obra

695.037
2.480.836
2.480.836
2.480.836
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142
6.290.142

Veiculos e

Equipamentos

66.260
3.276.889
3.276.889
3.276.889
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619
3.964.619

Custos com
Ferramentas,
EPIs e Exames

43.860

43.860

43.860
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720
216.720

CONSORCIO ORIZON - SUNOAK
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Custo com
Servicos

1.608.651
7.588.013
7.633.832
7.677.966
4.931.378
4.955.036
4.977.652
4.999.179
5.019.608
5.038.940
5.057.202
5.074.363
5.090.434
5.105.380
5.119.260
5.132.019
5.143.708
5.154.289
5.163.791
5.172.263
5.179.662
5.185.991
5.191.243
5.195.398
5.198.519
5.200.531
5.201.489
5.201.368
5.200.127
5.197.792
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18.000

16.000

14.000

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

2.412

13.865
13.911

“

Grafico de custos previstos ao longo do projeto

16.156

13.955

16.180

16.204
16.227

x

Ope

16.248
16.268
16.288
16.306
16.322
16.338
16.353
16.366
16.378
16.389
16.399
16.408
16.416
16.423
16.428
16.433
16.436

(em mil RS)

16.438
16.439

16.439
16.438
16.435
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6. MATRIZ DE RISCOS

24

Um dos instrumentos importantes e que trazem eficiéncia aos contratos de PPPs é

justamente a possibilidade de compartilhamento dos riscos do projeto.

Esta

possibilidade permite alocar os riscos de acordo com a capacidade e responsabilidade
do contratante e contratado sobre o mesmo. Eventos de responsabilidade do consércio
devem ser alocados sob sua responsabilidade, assim como aqueles de responsabilidade
da concessiondria, devem ficar sob sua guarda.

A matriz de risco e suas implica¢des contratuais e juridicas serdo tratadas no caderno
juridico. Segue aqui a referéncia da tabela com os riscos identificados no projeto e sua

alocacao.
1. Riscos do Projeto
Defini¢cao do . Atribuicao do Intensida | Expectativa Acgbes para
Item . Descricdo . de do de e
Risco Risco . Mitigacao
Impacto | Ocorréncia
CONSORCIO
Discordancia do Dificuldade ; da divulga
roieto CONCESSIONARIA ; amplamente o
11 glak])ora do belo|Ma execugdo do | CONCESSIONARIA | Alto Muito baixa | projeto que
CONSORCIOp projeto e}aborado pretenda executar,
pelo CONSORCIO pagamento
atrelado a metas
Alteracdes  de Alte.ragoes de Reequilibrio
rojeto por projeto por parte < econdmico
12 |P do CONSORCIO com CONSORCIO Médio Baixo . .
parte do acréscimo de custos financeiro do
CONSORCIO 20 CONTRATO CONTRATO
2. Riscos na Execuc¢do das Obras e Servicos
Definicdo do .~ Atribuicao do Intensida | Expectativa Acgdes para
Item . Descricao . de do de e
Risco Risco J Mitigacao
Impacto Ocorréncia
EDITAL deve
Subdimensionamen prever visita
Erro na|to de custos por técnica ©
S CONTRATO deve
estimativa de | parte ) da prever que todos
2.1 |custos  por | CONCESSIONARIA | ooNcESSIONARIA | Médio | Muitobaixa |os SERVICOS e
parte (ja ou auséncia de OBRAS sAo
CONCESSIONA | insumos existentes P
RIA na elaboracdo dos obrigagdio ~  da
recos ofertados CONCESSIONARIA,
preg dentro do preco
ofertado
Sangdes
A contratuais
Estimativa de | CONCESSIONARIA impostas a
2o |Prazo de | atrasa na entrega CONCESSIONARIA Médio Baixo CONCESSIONARIA
OBRAS das por atraso na
incorreta OBRAS ou etapa das entrega das OBRAS
OBRAS ou etapa das
OBRAS
VISTO
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O CONTRATO deve
prever que nestes
Custos  adicionais casos 0s
Roubo, furto, | causados por roubo, custos deverdo ser
vandalismo, furto, p . - arcados pela
23 | depredacdes, |vandalismo, CONCESSIONARIA | Médio Média | ONCESSIONARIA.
perdas depredagio ou A
perda CONCESSIONARIA
deve contratar
seguros
O CONTRATO deve
Custos causados prever que nestes
por acidentes de casos o0s custos
2.4 |Seguranca  mno | trabalho, CONCESSIONARIA |  Médio Baixa deverdo ser
trabalho seguranga arcados pela
inadequada ou CONCESSIONARIA,
ausente capacitagao do
pessoal
O CONTRATO deve
prever que nestes
. casos 0s
g:sponsablllda Custos por ) custos deverdo ser
2.5 civil quanto a prejuizos causados | CONCESSIONARIA Médio Baixa arcados pela
.q a terceiros CONCESSIONARIA,
terceiros .
contratacdo de
seguros pela
CONCESSIONARIA
Seguros  exigidos
da
Casos fortuitos Custos gerados por i CONCESSIONARIA
2.6 . caso fortuito ou CONSORCIO Baixo Muito baixa | no CONTRATO,
ou forca maior . oy
forca maior reequilibrio
econdmico
financeiro
Alteragdes na Bes,p.elto a0 ?to
legislacdo ou outras juridico ~ perfeito,
Hormas que estabilidade
g7 |Mudanga dasii loiem em| CONSORCIO Médio Baixa | Dstitucional e
normas contratual e
aumento de custos R
Co reequilibrio
ou diminuicdo de A
. econdémico
receitas ! .
financeiro
~ Alteracdo da carga Reequilibrio
2.8 ?;ie;afr&;gutar(ijaa tributaria incidente CONSORCIO Baixo Alta econdmico
§ sobre o CONTRATO financeiro
Equipes do
Custos gerados por CONSORCIO
Atraso na atrasos do capacitadas para a
liberagao de CONSORCIO ha gestdo
29 instalaces ou llbe.ra(;ao (ile locais CONSORCIO Médio Alta do CONTRATO,
ou instalacdes ou na o
documentos reequilibrio
entrega de A
econdémico
documentos . .
financeiro
VISTO
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Defeitos de Ex1gc.31.1c1a~ de
execucio nas qualificagdo
técnica no EDITAL,
OBRAS ou fiscalizagdo da
210 |Fathas - de)SERVICOS CONCESSIONARIA | Médio Média  |execucdo, seguro
execucao causados ) pela arantia
CONCESSIONARIA § e
qualificagdo
ou seus .
subcontratados técnica de
subcontratados
CONCESSIONARIA Coa
nao  possui 0s Exigéncia ho
recursos ou nao E(]))rilTArgva %0 ((i)i
Falta de | obtém p a0 P
! . parte da licitante
recursos para a | financiamento para ) de e ossui
2.11 |execucdo das|a execucdo das| CONCESSIONARIA Médio Muito baixa ca aci?iade P
OBRAS  e/ou | OBRAS e/ou apacic.
financeira
SERVICOS SERVICOS que .
compativel com os
devam ser . .
investimentos
custeadas pela revistos
CONCESSIONARIA p
Faléncia da
CONCESSIONARIA Exigéncia de
Faléncia dajou de empresa demonstrativos
CONCESSIONA | envolvida P o . . financeiros da
2.12 RIA  ou de|diretamente na CONSORCIO Médio Muito baixa CONCESSIONARIA
subcontratada | execugdo das e de suas
OBRAS e/ou subcontratadas
SERVICOS
A Exigéncia que a
Greve na gg:rfrlfr?ci?ngiiiegz CONCESSIONARIA
2.13 | CONCESSIONA | o\ CESSIONARIA | CONCESSIONARIA | Médio Baixa | contrate seguro de
RIA ou suas responsabilidade
ou de suas o
subcontratadas civil, acordos com
subcontratadas o
sindicatos
Atraso no inicio da . .
. . Equipe qualificada,
operagdo apés a T
Atraso da | emissdo da ordem p flscah%agao do
2.14 ~ . CONCESSIONARIA Médio Muito baixa | CONSORCIO,
operagdo de servico causada ~
pela sangoes
CONCESSIONARIA contratuais
Agdes judiciais Custos gerados por Seguro de
contra a | Processos vencidos P . . . responsabilidade
2.15 CONCESSIONA |POT CONCESSIONARIA Médio Muito baixa civil, governanca
RIA terceiros coqtra a coorporativa
CONCESSIONARIA
VISTO
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Custos gerados por Assisténcia
acoes L
2.16 Custos' trabalhistas ou | CONCESSIONARIA Médio Muito baixa juridica,
trabalhistas . governanca
custos acima do .
estimado coorporativa
Custos gerados por Exigéncia de
Negligéncia na nmealglgi;z;ac(i)a ?1: ?u allificagﬁc;:DITAL
2.17 | gestio do | execugdo do | CONCESSIONARIA | Médio | Muito baixa ﬁ‘fscc?lf;‘a';;’o o
CONTRATO CONTRATO por ~
execucdo e seguro
parte p da garantia
CONCESSIONARIA
A operagio do
gerenciamento do
recebimento,
tratamento e
transbordo de
residuos  soélidos
urbanos e da
disposicdo
ambientalmente
adequada de
rejeitos é de inteira
responsabilidade
da
Redugdo ou CONCESSIONARIA.
aumento dos Todos os custos
Ganho ou perda | custos operacionais relativos a
2.18 |de causada por | CONCESSIONARIA Baixo Baixa operacao e
produtividade | diminui¢do ou manutengao
ganho de devem ser arcados
produtividade pela
CONCESSIONARIA,
que deverd, a seu
exclusivo critério,
dimensionar as
equipes
operacionais.  Os
ganhos ou perdas
de produtividade
serdo auferidos ou
custeados
exclusivamente
pela
CONCESSIONARIA.
T EDITAL com
Diminuicao de o do
Dificuldade de | receita por rp;:.::;fl?:mo de
2.19 |2UnsIr dificuldade —de | o neposiONARIA | Médio Baixa | pagamento
pardmetros de | atingir indices de mediante  metas
performance desempenho e i
. qualificagdo das
operacional equipes
VISTO
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Investimentos
adicionais da Exigéncia no
CONCESSIONARIA EDITAL
devidos a comprovacdo de
Investimentos obsolescéncia qua}idade/especiﬁ
2.20 |acima do | Prematura dos | -\NCESSIONARIA | Médio | Muito baixa | “260€S dos
previsto equlpzfm'lentos ou equlpe.lrr'lentos e
materiais materiais
instalados (vida tutil utilizados bem
minima exigida como garantia por
neste caso de 12 prazo definido
anos)
Decretacdo da
caducidade,
Cancelamento retengao de
das apélices Segu.radora cancela pa.gaAmelntos,

221 | dos seguros da | 2POlice dOS SEBUIOS | o \rpegiONARIA | Alto Muito baixa | SX8¢ncia de
CONCESSIONA exigidos pelo notificacdo previa
RIA CONTRATO ao

CONSORCIO  por
parte da
seguradora
O CONTRATO deve
conter mecanismo
de pagamento
pelos
investimentos
Os Municipios do adicionais que a
CONSORCIO  terd CONCESSIONARIA
aumento realizar a este

292 Crescimento e)ftraordinério no CONSORCIO Alto Baixa titulo .bem como
vegetativo numero de mecanismo de

habitantes ao longo reequilibrio

da vigéncia do econdmico

CONTRATO financeiro que
remunere a
CONCESSIONARIA
pelo aumento de
custo operacional a
este titulo.
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2.23

Falta de
recursos para a
execucdo das
OBRAS do ciclo
de
investimentos

CONSORCIO  nio
possui 0s
recursos ou hao
obtém
financiamento para
a execucdo das
OBRAS previstas
para o ciclo de
investimento

CONSORCIO

Alto Muito baixa

Alocacdo, por parte
do CONSORCIO, de
parte dos recursos
arrecadados com a
vinculagdo de
receitas municipais
de FPM e ICMS
através de leis
municipais  para
custeio da
contraprestagao
publica e a
formacgao do Fundo
Garantidor, com
recursos
suficientes para o
custeio de todas os
investimentos nas
OBRAS  previstas
ao longo do
CONTRATO.
Reequilibrio
econdmico
financeiro em caso
de atraso ou falta
de recursos por
parte do
CONSORCIO

2.24

Falta de
recursos para o
pagamento da
CONTRAPREST
ACAO

CONSORCIO  nio
possui o0s recursos,
totais ou parciais,
para o pagamento
da

CONTRAPRESTACA
0 em qualquer
momento ao longo
da vigéncia do

CONTRATO em
fungdo de
insuficiéncia na
arrecadagio das

TRSD ou da
vinculagdo do FPM
ou do ICMS

CONSORCIO

Alto Muito baixa

Alocacio, por parte
Alocagao, por parte
do CONSORCIO, de
parte dos recursos
arrecadados com a
vinculagao de
receitas municipais
de FPM e ICMS
através de leis
municipais, = com
recursos
suficientes para o
pagamento da
CONTRAPRESTAC
AO; Acionamento
da Conta Garantia;
Seguro  Garantia,
até a normalizagdo
da entrada de
recursos
provenientes  do
CONSORCIO.
Reequilibrio
econdémico
financeiro em caso
de insuficiéncia
continuada (3-trés-

meses) no
pagamento da
CONTRAPRESTAC

AO; Incidéncia de
multa e juros, em
caso de atraso ou
falta de recursos
por parte do
CONSORCIO

ORIZTN | SUNOAK

VALORIZACAO DE RESIDUOS

—————— RENOVAVEL LTDA

VISTO




DocusSign Envelope ID: D41C5806-ADEB-4FBE-BB36-8FCBCBBA53D7

ORIZTN | SUNOAK

—————— RENOVAVEL LTDA

VALORIZACAO DE RESIDUOS

30
3. Riscos Ambientais
Definicdo do L Atribuicdo do | Intensidade Expectativa Acdes para
Item . Descri¢do - de e o
Risco Risco do Impacto S Mitigacao
Ocorréncia
Exigéncias da area
ambiental do
CONSORCIO
Custos  excessivos dentro de
3q |Custos para  atendimento | ,\epsqioNARIA | Médio | Muito baixa |PArametros
ambientais de normas adequados. Visita
ambientais técnica por parte
da licitante para
precisar avaliagdo
dos custos
Execucdo de
Destinagdo Custos de multas ou des,t inagao flne}l.de
! ~ - . residuos solido
final de | agbes civis publicas
, o urbanos e da
residuos por destinacio final . o
sélidos de residuos sélidos p disposicdo de
3.2 CONCESSIONARIA Alto Muito baixa | rejeitos adequadas
urbanos e da | urbanos 3
dlsp.osu;ao de da. .dlsposu;ao de legislacio
rejeitos rejeitos .
inadequadas inadequadas ambleqtal,
precedida das
licengas aplicaveis.
Ocorréncia de
interferéncia  de
fauna e flora pelo
gerenciamento do
recebimento,
. tratamento e
Alteragdo fauna e transbordo de
flora pelo . -
. residuos  soélidos
gerenciamento do .
Impacto na| " ebimento ; urbanos devera
3.3 |flora e fauna ’ CONCESSIONARIA Baixo Baixa ensejar a adogdo
. tratamento e .
locais de meios para
transbordo de L
. - afastar animais e
residuos solidos . .
urbanos insetos da area das
’ unidades de
tratamento,
triagem e
transbordo dos
rejeitos pela
CONCESSIONARIA
VISTO
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4. Riscos Legal e/ou Regulatorio
Definicdo do . Atribuicao do Intensida | Expectativa Acdes para
Item . Descricao . de do de e
Risco Risco S Mitigacao
Impacto | Ocorréncia
Custos advindos de :)nris;ltzscao o
~ intervencdo do p . .
4.1 |Intervencgdo CONSORCIO na CONSORCIO Alto Muito baixa ]Ce(;gi:RATO, reg;zra:‘
CONCESSAO intervencao.
Custos  adicionais Indenizacio
fie encampacao por prevista s o
4.2 | Encampagio ‘“utglriizse CONSORCIO Alto Muito baixa | CONTRATO, regras
p N . legais para
Necessidade de lei intervencio
autorizativa §40-
Decretacdo de Exigéncia de
caducidade da qualificagdo
43 | Caducidade CONCESSAO —por | ¢4ns6ReI0 Alto Muito baixa | ccnica no EDITAL,
insuficiéncia de fiscalizacdo da
desempenho da execucdo e seguro
CONCESSIONARIA garantia.
4.4 Rescisdo do gsictlzsoanosecnos?)tr:ﬁ:; CONSORCIQ e Alto Muito baixa ;I;(eiigtzj e no
CONTRATO as partes CONCESSIONARIA CONTRATO
o C s Indenizagdo
Rescisao do RSECIS:OéO irl: :)i‘llci?; prevista no
4.5 | CONTRATO por gela s CONCESSIONARIA | Alto Muito baixa | CONTRATO,regras
decisdo judicial CONCESSIONARIA !egals i para
intervencio.
Fase de
estruturacao da
concessao
Anulagdo do ) conduzida por
4.6 | Anulagdo CONTRATO por CONSORCIO Alto Muito baixa | empresa
vicios insanaveis especializada,
Indenizagio
prevista no
CONTRATO
Termino Contratagdo de
Término do | antecipado do ) seguros por parte
4.7 | CONTRATO por | CONTRATO CONSORCIO Alto Muito baixa |da .
forca maior causado por evento CONCESSIONARIA,
natural catastréfico indenizagdo.
Decisdo de novos ;I;(is?sl,f:cao o
48 |Situagdo politica | 8°VE MO8 .| CONSORCIO Alto Muito baixa | CONTRATO,regras
contraria B a legais para
CONCESSAO intervencao.
VISTO
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5. Riscos Juridicos
Definicao do o~ Atribuicao do | Intensidade Expectativa Acdes para
Item . Descri¢do - de e
Risco Risco do Impacto S Mitigacao
Ocorréncia
Custos advindos do Previsdo
= X contratual de
ndo cumprimento .
o X cumprimento das
Direito da legislacdo normas
5.1 |Empresarial e | empresarial e/ou| CONCESSIONARIA Médio Muito baixa societarias
Societario societdria por parte oA
da exigéncia de
CONCESSIONARIA governanga
coorporativa
Previsao
Custos advindos do contratual de
ndo cumprimento obrigatoriedade
5 |Direito — dojda legislacdo| o\iopesioNARIA | Médio | Muito baixa |9€  atendimento
Trabalho trabalhista por das normas
parte da trabalhistas,
CONCESSIONARIA qualificacdo do
pessoal
6. Riscos da Estruturacao da PPP e da Licitacdo
Definicao do . . Atribuicao do Intensida | Expectativa Acgbes para
Item . Descricio . de do de e
Risco Risco S Mitigacao
Impacto Ocorréncia
Custos advindos da oA
. Exigéncias de
necessidade de e
~ ~ qualificacdo das
Estruturacao da | complementacao, empresas
6.1 | Concessdo mal | corregdo ou CONSORCIO Médio Muito baixa pre
~ autorizadas para a
executada reexecucao da <
~ estruturacao da
estruturagao da ~
N Concessdo
Concessdo
Exigéncias de
qualificagdo das
empresas
autorizadas
Dificuldades para a
6.2 | Licitagdo vazia |impostas ao projeto CONSORCIO Alto Muito baixa | estruturagdo da
pelo CONSORCIO concessao,
divulgacdo previa
da  CONCESSAO,
consulta publica do
EDITAL
EDITAL com
critérios claros e
Dificuldade de objetivos de
Existéncia  de | escolha da melhor qualificagdo
6.3 | muitos proposta devida a CONSORCIO Alto Baixa técnica e
licitantes quantidade de capacidade
licitantes financeira para o
implantacao da
concessao
VISTO
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Exigéncias de
qualificacdo das
empresas
autorizadas
Abuso dos S:tr:utura a0 d:
concorrentes e de Concesség
6.4 |mpugnagio do | entes da sociedade| .qygaperg Alto Baixa capacitacio  da
certame civil, ma utilizacao comissio de
da legislagio de e
licitacdes licitacdo e de corpo
de advogados,
consultores e
assessores
juridicos do
CONSORCIO
Cancelamento Segu.radora cancela
das apdlices do apélice de seguro < Desclassificacdo da
6.5 dada a licitante CONSORCIO Alto Muito baixa |, .
seguro para L licitante
licitar para a participacdo
no certame
7. Riscos da Execuc¢ao Contratual da PPP
Definicdo do . Atribuicédo do Intensida | Expectativa Acdes para
Item . Descricdo . de do de s
Risco Risco J— Mitigacao
Impacto | Ocorréncia
O CONTRATO deve
prever que nestes
. 1. . | Receitas acessoérias casos o0s custos
Comercializagdo abaixo do estimado deverdo ser
7.1 |das e CONCESSIONARIA Alto Média
mercadorias por dificuldades arcados ; pela
comerciais CONCESSIONARIA,
investimento em
equipe comercial
Oferecimento  de
descontos através
de indicador de
desempenho para
disponibilidade de
material para
Auséncia de tratamento  pelo
disponibilidade ~de parceiro  privado
Disponibilidade | material para ercgentuais de
de Material | tratamento na P L1 P et
7.2 para Central de CONSORCIO Alto Média disponibilidade de
Tratamento Gerenciamento e de material para
Tratamento de tratamento  pelo
Residuos parceiro privado,
com quantidades
minimas e
maximas
suportaveis; e,
Reequilibrio
econémico
financeiro.
VISTO
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EDITAL deve
Subdimensionamen prever visita
Erro na|to de custos por técnica N
. . CONTRATO deve
estimativa  de | parte ~ da prever que todos
7.3 | custos por parte | CONCESSIONARIA | -NcEsSIONARIA | Médio | Muitobaixa |os SERVICOS e
da ou auséncia de OBRAS Ao
CONCESSIONAR | insumos existentes L.
1A na elaboragdo dos obrigagdo  da
CONCESSIONARIA,
precos ofertados
dentro do prego
ofertado
Sangdes
. . ACONCESSIONARIA contratuais
Estimativa de . . .
razo precisa de mais ) impostas o a
7.4 Ic)ontratual prazo para | CONCESSIONARIA Médio Baixa CONCESSIONARIA
. ressarcimento dos por mais prazo
incorreta . ) .
investimentos para ressarcimento
dos investimentos
O CONTRATO deve
Custos  adicionais prever que nestes
casos o0s custos
Roubo, furto, | causados por ~
vandalismo roubo furto ‘ deverao ser
7.5 depreda Ge's vanda'lismo ’ | CONCESSIONARIA Médio Média arcados pela
ell?das Foe depreda éo' o CONCESSIONARIA,
p predag u CONCESSIONARIA
perda
deve contratar
seguros
O CONTRATO deve
Custos causados prever que nestes
. casos o0s custos
Seguranca  no por acidentes de ‘ deverdo ser
7.6 trabalho, seguranca | CONCESSIONARIA Médio Baixa
trabalho inadequada ou arcados pela
q CONCESSIONARIA,
ausente s
capacitagao do
pessoal
0 CONTRATO deve
prever que nestes
casos 0s custos
Responsabilida | Custos por ’ deverdo ser
7.7 | de civil quanto a | prejuizos causados | CONCESSIONARIA Médio Baixa arcados ,pela
terceiros a terceiros CONCESSIONARIA,
contratagdo de
seguros _pela
CONCESSIONARIA
Seguros  exigidos
da
Casos  fortuitos Custos gerados por CONCESSIONARIA
7.8 - caso fortuito ou CONSORCIO Baixo Muito baixa | no CONTRATO;
ou forca maior . s
forca maior Reequilibrio
econémico
financeiro
VISTO
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Alteragdes na Res’p.elto a0 ?to
legislacdo ou juridico  perfeito,
estabilidade
Mudanga  das outras normas que p institucional e
7.9 impliquem em CONSORCIO Médio Baixa
normas contratual e
aumento de custos g
R Reequilibrio
ou diminuicdo de n
. econdmico
receitas . .
financeiro
N Alteracdo da carga Reequilibrio
7.10 ?;ie;agraigutari(i\a tributéria incidente |  CONSORCIO Médio Alta econdmico
& sobre 0 CONTRATO financeiro
Custos gerados por Equipes do
8 p CONSORCIO
Atraso na | 3trasos do capacitadas para a
liberagdo de CONSORCIO na gestdo do
7.11 instalacoes  ou llbe:ra(;ao (je locais CONSORCIO Médio Alta CONTRATO;
ou instalagdes ou na e
documentos Reequilibrio
entrega de econdmico
documentos ! .
financeiro
Exigéncia de
Inadequada qualificagdo
prestagdo de técnica no EDITAL,
Falhas de SERVICOS causados fiscalizagdo da
7.12 execucio pela CONCESSIONARIA Médio Média execucdo, seguro
¢ CONCESSIONARIA garantia,
ou seus qualificagdo
subcontratados técnica de
subcontratados
CONCESSIONARIA Exigéncia no
ndo possui  os EDITAL de
recursos ou nao comprovagao por
Falta de | obtém parte da licitante
7.13 | Tecursos  para | financiamento para| .,\cpeSiONARIA | Médio | Muitobaixa |9 Aue  possui
prestacdo de | prestacao de capacidade
SERVICOS SERVICOS que financeira
devam ser compativel com os
custeadas pela investimentos
CONCESSIONARIA previstos
Faléncia da Exigéncia de
s CONCESSIONARIA 5 ,
Faléncia da ou de empresa demonstrativos
CONCESSIONAR : 4 s : . financeiros da
7.14 1A ou de epvolwda CONSORCIO Médio Muito baixa CONCESSIONARIA
diretamente na
subcontratada ~ e de suas
prestagao de subcontratadas
SERVICOS
VISTO
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A Exigéncia que a
Greve na dogsrfr;?cci?nc;iiiegz CONCESSIONARIA
7.15 | CONCESSIONAR |0\ ESSIONARIA | CONCESSIONARIA | Médio Baixa | contrate seguro de
IA ou suas responsabilidade
ou de suas o
subcontratadas civil, acordos com
subcontratadas o
sindicatos
Atraso no inicio da . .
operagic apés a Equipe qualificada,
Atraso da eglisséo da ordem fiscalizagao do
7.16 < : CONCESSIONARIA | Médio Muito baixa | CONSORCIO,
operacio de servigo causada ~
pela sangoes
CONCESSIONARIA contratuais
Agbes judiciais | Custos gerados por Seguro de
contra a | processos vencidos ‘ L1 . . responsabilidade
717 CONCESSIONAR | por terceiros contra CONCESSIONARIA Médio Muito baixa civil, governanca
1A a CONCESSIONARIA coorporativa
Custos gerados por Assisténcia
7.18 | Custos. agoes trabalhistas | - \epesiONARIA | Médio | Muito baixa |1V dic®
trabalhistas ou custos acima do governanca
estimado coorporativa
Cu,stos g~erados por Exigéncia de
ma-gestao ou e«
Negligéncia na | negligencia na q,ual.lflca(;ao
7.19 | gestio do | execucio do | CONCESSIONARIA | Médio | Muito baixa ;fSCC‘;‘E;‘a“;oEDITﬂ;
CONTRATO CONTRATO  por ag
execugdo e seguro
parte p da arantia
CONCESSIONARIA &

ORIZTN | SUNOAK

VALORIZACAO DE RESIDUOS

—————— RENOVAVEL LTDA

VISTO




DocusSign Envelope ID: D41C5806-ADEB-4FBE-BB36-8FCBCBBA53D7

37
A operacio do
gerenciamento do
recebimento,
tratamento e
transbordo de
residuos  sdlidos
urbanos e da
disposicao
ambientalmente
adequada de
rejeitos é de inteira
responsabilidade
da
Redugdo ou CONCESSIONARIA.
aumento dos custos Todos os custos
Ganho ou perda | operacionais relativos a
7.20 | de causada por | CONCESSIONARIA Baixo Baixa operagio e
produtividade | diminuicdo ou manutencio
ganho de devem ser arcados
produtividade pela
CONCESSIONARIA,
que devera, a seu
exclusivo critério,
dimensionar as
equipes
operacionais.  Os
ganhos ou perdas
de produtividade
serdo auferidos ou
custeados
exclusivamente
pela
CONCESSIONARIA
EDITAL com
Diminuicao de previsdo do
Dificuldade de | receita por mecanismo de
721 |3uneir dificuldade —de| o\ epogIONARIA | Médio Baixa | Pasamento
pardmetros de | atingir indices de mediante
performance desempenho indicadores, metas
operacional e qualificagdo das
equipes
Investimentos C A
. Exigéncia no
adicionais ) da EDITAL
CONCESSIONARIA ~
) N comprovacdo de
devidos a : i
Investimentos | obsolescéncia qua}ldade/espeaﬁ
7.22 | acima do | prematura dos | CONCESSIONARIA Médio Muito baixa | 250%° dos
previsto equipamentos ou equlpe_lrr_lentos €
materiais instalados m_at_erlals
. L . utilizados bem
(vida 1til minima .
. como garantia por
exigida conforme .
CONTRATO) prazo definido
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7.23

Cancelamento
das apdlices dos
seguros da
CONCESSIONAR
1A

Seguradora cancela
apolice dos seguros
exigidos pelo
CONTRATO

CONCESSIONARIA

Alto Muito baixa

Decretagdo da
caducidade,
retencao
pagamentos,
exigéncia de
notificagdo previa
ao CONSORCIO por
parte da
seguradora

de

7.24

Crescimento
vegetativo

Os Municipios do
CONSORCIO  terdo
aumento
extraordinario no
numero de
habitantes ao longo
da vigéncia do
CONTRATO

CONSORCIO

Alto Baixa

0O CONTRATO deve
conter mecanismo
de pagamento
pelos
investimentos
adicionais que a
CONCESSIONARIA
realizar a este
titulo bem como
mecanismo de
reequilibrio
econémico-
financeiro que
remunere a
CONCESSIONARIA
pelo aumento de
custo operacional a
este titulo

7.25

Falta de
recursos para o
pagamento da
CONTRAPREST
ACAO em novos
ciclos de
investimentos

CONSORCIO  ndo
possui 0s recursos
ou ndo obtém
financiamento para
prestacdo de
SERVICOS prevista
para os novos ciclos
de investimento

CONSORCIO

Alto Muito baixa

Alocagio, por parte
Alocagio, por parte
do CONSORCIO, de
parte dos recursos
arrecadados com a
vinculagao de
receitas municipais
de FPM e ICMS
através de leis
municipais, = com
recursos
suficientes para o
pagamento da
CONTRAPRESTAC
AO; Acionamento
da Conta Garantia;
Seguro  Garantia,
até a normalizagio
da entrada de
recursos
provenientes
CONSORCIO.
Reequilibrio
econdmico-
financeiro em caso
de insuficiéncia
continuada (3-
trésmeses) no
pagamento da
CONTRAPRESTAC
AO; Incidéncia de
multa e juros, em
caso de atraso ou
falta de recursos
por parte do
CONSORCIO.

do
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CONSORCIO  nio
possui 0s recursos,
totais ou parciais,
para o pagamento
da

Alocacdo, por parte
do CONSORCIO, de
parte dos recursos
arrecadados com a

vinculagdo de
receitas municipais
de FPM e ICMS
através de leis
municipais, com
recursos

suficientes para o
pagamento da
CONTRAPRESTAC

AO; Acionamento
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CONTRAPRESTACA .
da Conta Garantia;
Falta de|O0O em qualquer .
recursos para o | momento ao longo p Seguro  Garantia,
7.26 A CONSORCIO Alto Muito baixa | até a normalizagio
pagamento da|da vigéncia do da  entrada de
contraprestacdao | CONTRATO em
~ recursos
funcao de .
insuficiéncia na provenientes do
x CONSORCIO.
arrecadacio das Reequilibrio
TRSD ou da ecor?émico-
vinculagdo do FPM . .
financeiro em caso
ou do ICMS . A
de insuficiéncia no
pagamento da
CONTRAPRESTAC
AO; Incidéncia de
multa e SISTEMA,
em caso de atraso
ou falta de
recursos por parte
do CONSORCIO.
Expiragdo e Sangdes
consequente contratuais
Auséncia de | suspensao ou impostas a
727 |removagio  das| paralisagio CONCESSIONARIA | Alto Muito baixa | CONCESSIONARIA;
licengas definitiva das Decretagdo da
ambientais atividades de caducidade,
prestacdo de retencio de
SERVICOS pagamentos
VISTO
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7. INDICADORES DE DESEMPENHO

Trata-se do conjunto de indices considerados como parametros para aferimento do
cumprimento, pela Concessionaria, de suas obrigac¢des previstas no Contrato.

7

O uso de indicadores é relevante ainda como mecanismo de incentivo ao
aperfeicoamento e a racionalizacdo das atividades de fiscalizagdo, facilitando a geragao
de diagnostico anual, através de relatorio operacional apresentado ao Poder
Concedente, podendo servir, inclusive, como base para a formulacdo de politicas
publicas do setor.

Além disso, indicadores de desempenho devem se constituir em dispositivos que
possibilitem incentivo a maior eficiéncia da Concessionaria. A obtencdo de indicadores
que busquem a exceléncia na prestacdo de servicos, devem desta forma refletir
positivamente nos mecanismos de reajustes e revisOes tarifarias, assim como os
indicadores que evidenciem falhas na operacao devem significar perdas de remuneracao
da Concessionaria. Por fim, a mensuracdo de indicadores permite avaliar a evolugao no
tempo do desempenho operacional da concessiondria, possibilitando a geragdo de um
historico e compara¢do do desempenho da concessionaria com outras organiza¢des do
setor.

7.1. Obrigac¢oes da Concessionaria

Além das obrigacdes definidas em Contrato, a Concessionaria devera cumprir com as
seguintes determinagdes:

» FElaborar um Plano de Implantagdo que deverd ser apresentado e aprovado pelo
Poder Concedente em até 60 (sessenta) dias, contados a partir da data de
publicagdo do contrato no DOE, com a descri¢do das atividades e etapas necessdrias
a implantag¢do das obras, autorizagées e licencas necessdrias para a operagdo do
objeto dentro dos prazos mdximos definidos no cronograma de execugdo.

» Aprovar o cronograma de execucdo das atividades pela Concessiondria,
contemplando no minimo as etapas de pré-implantagdo e implantagado.

» Apresentar os prazos considerados no cronograma de execugdo, em meses, a partir
da data de publicagdo do contrato no DOE, respeitando os marcos finais definidos
no Contrato;

» (Considerar que, na elaboragdo, tanto dos projetos bdsicos quanto dos executivos,
deverd ser considerado o periodo necessdrio para andlise e aprovagdo dos projetos
pelo Poder Concedente, que serd de 30 (trinta) dias corridos, prorrogdveis por igual
periodo.
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» Cumprir os marcos fixados no Contrato, assim como aqueles assumidos no
cronograma de execugdo apresentado ao Poder Concedente, e caso haja atraso no
cumprimento destes marcos a Concessiondria estard sujeita a multas
contratualmente previstas, sem prejuizo da aplicagdo de outras sangdes
pertinentes;

» Obter o terreno onde deverd ser construida ETT-Estacdo de Tratamento e
Transferéncia;

» Definir o local de disposi¢do dos residuos/rejeitos que deverd estar em plena
capacidade de funcionamento a partir da data de publicagdo do contrato no DOE.

7.2. Indicadores de Desempenho

INTRODUCAQ

Os servicos prestados pela Concessionaria ao longo do prazo da concessdo devem ter o
cumprimento da programacdo de execucdo e o resultado dos servigos realizados
sistematicamente acompanhados pela Fiscalizacdo do CPAC e por 6rgdos estaduais e
federais. Para tanto, sdo propostos indicadores de desempenho, a fim de possibilitar a
avalicdo dos servicos por parte do 6rgdo fiscalizador e do Poder Concedente. Tais
indicadores sdo apresentados nos itens subsequentes.

Niveis de acompanhamento

7

Em nivel federal, o principal instrumento utilizado é o SINIR (Sistema Nacional de
Informacgdes sobre a Gestdo dos Residuos Solidos) do Ministério do Meio Ambiente, que
¢ alimentado por dados e informag¢des fornecidas, anualmente, pelos Municipios,
conforme estabelecido pela Portaria n® 219 de 29/04/2020. Estes dados também sao
cruzados com informag¢des baseadas nos MTR (Manifesto de Transporte de Residuos) e,
também, nos dados do Inventario Estadual de Residuos Sélidos.

No que se refere ao acompanhamento a nivel estadual, no Estado do Sergipe os dados e
informacgdes sdo centralizados na Administra¢do Estadual do Meio Ambiente (Adema).

Indicadores por tipo de servico

Para organizar esta formulacdo de indicadores de desempenho, torna-se necessario
discriminar suas diferentes formas de checar o cumprimento das obriga¢des contratuais
assumidas e de avaliar a qualidade por elas atingidas e, por essa razao, agruparam-se 0s
indicadores de desempenho nos seguintes conjuntos:

» [ndice que mede a redugdo de residuos domiciliares aterrados;

» [ndice que mede a disponibilidade e a qualidade da destinacdo final.
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Os relatdrios gerenciais para atribuicio de nota aos indices estabelecidos nos
Indicadores de Desempenho devem ser elaborados mensalmente e anualmente e
submetidos a analise pelo Poder Concedente, ou por Verificador Independente.

Os critérios de avaliacdo inicialmente propostos nesta MIP englobam as operagdes a
serem realizadas na ETT de recebimento, triagem, e transporte de residuos/rejeitos,
além da disponibilidade e procedimentos de disposicao final.

7.2.1. Indice de Reducio de Residuos Domiciliares Aterrados (IRRD)

Para fins de atendimento das metas previstas neta MIP deverd garantir uma reducao
minima de 22% residuos dispostos no aterro licenciado em relacao a fracdo de residuos
domiciliares recebidos na ETT, a partir do 52 ano do CONTRATO.

O Indicador de Reducdao de Residuos Domiciliares tem por objetivo verificar a
quantidade de reducao de materiais dispostos em aterro sanitario em relagdo a fracao
de residuos domiciliares recebidos na ETT.

Para que seja possivel avaliar a quantidade de materiais que deixaram de ser destinada
em aterro sanitario pela CONCESSIONARIA, devera ser realizado o seguinte calculo:

Redugdo IRRD = (Qmr /Qrsd)
Onde:

Qmr = Quantidade, em toneladas, de materiais desviados do aterro sanitario por més
pela CONCESSIONARIA

Qrsd = Quantidade, em toneladas, de residuos s6lidos domiciliares recebidos na ETT

Levando-se em conta o tratamento da matéria na ETT, o indicador de reducao de
materiais dispostos em aterro sanitario pela CONCESSIONARIA a partir do 52 (quinto)
ano da CONCESSAO ADMINISTRATIVA deve alcancar os seguintes valores:

Quadro 1. Pontuacao para o Indicador IRRD.

Percentual de redu(,:ﬁo de n,m_teriais di_sl?(?stos em at(.erro em relacao a fracao Nota
dos residuos sdlidos domiciliares recebidos na ETT
Tratamento de Residuos (a partir do inicio do 5° ano da CONCESSAO)
Acima de 22% 1,0 ponto
De 19% a 21,9% 0,75 pontos
De 16% a 18,9% 0,50 pontos
De 13% a 15,9% 0,25 pontos
Abaixo de 13% 0,00 pontos

valiach — i - Lantitativ -
Na avaliacio deste indicador, nao se considera os antitativos destinados pelos
Municipios integrantes do Nucleo “B”.
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mensalmente pelo REGULADOR, por meio do formulario abaixo:

Formulério para o calculo do “indice de qualidade do ATERRO”

iNDICE DE QUALIDADE DO ATERRO

DATA DA VISTORIA:

TECNICO DA CONCESSIONARIA:

FISCAL DO REGULADOR:

Item Subitem Avaliacao Peso Pontos Aplicados
Sim/Suficiente 5
Isolamento fisico —
Nao/Insuficiente 0
Adequado 5
Isolamento visual
. Inadequado 0
Estrutura de apoio
Manuteng&o dos acessos Adequado 5
internos Inadequado 0
. Adequado 5
Acesso a frente de descargas
Inadequado 0
. N , Adequado 10
Dimensdes das células
Inadequado 0
Aspectos Adequado 10
P L Recobrimento dos residuos d
operacionais Inadequado/Inexistente 0
. 3 Adequado 10
Aproveitamento da area
Inadequado 0
| Suficiente 10
Drenagem de dguas pluviais —
Insuficiente 0
Suficiente 10
Drenagem do chorume —
Estrutura de protecdo Insuficiente 0
ambiental Tratamento adequado do Suficiente 10
chorume Insuficiente 0
Suficiente 10
Drenagem de gases
Insuficiente 0
. , Nao 6
Queima de residuos -
Sim 0
Outras informagées
Sim 0
Presenca de aves e animais —
Nao 4
Total 100
Total M&ximo =100
IQA = Soma dos Pontos/10
Assinatura:
FISCAL
Ciéncia:

Técnico da Concessionaria

ORIZT

VALORIZACAO DE RESIDUOS
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0 Indice de Qualidade de um ATERRO configura-se no indicador da qualidade ambiental
do empreendimento. Deve ser aferido mensalmente através do calculo apresentado no
quadro a seguir, com registro fotografico que comprove as informagdes requeridas.

Este indicador devera ser mensurado a partir do inicio do contrato, sendo aferido

VISTO
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Quadro 2. Pontuacgao para o Indicador IQA.

Pontuacio de avaliacdo do Indicador de Qualidade de ATERRO Nota

indice de Qualidade do ATERRO

Igual ou maior que 9 1,0 ponto

9>1QA =8 0,75 pontos
8>IQA=7,5 0,50 pontos
7,5>1QA=>7 0,25 pontos
IQA<7 0,00 pontos

7.3. Procedimento de Avaliacdo de Desempenho

O procedimento de afericio e aprovacao dos INDICADORES DE DESEMPENHO da
CONCESSIONARIA devera observar o quanto previsto no CONTRATO.

A Nota de Avaliacao Mensal correspondera ao resultado ponderado de um a dois indices,
de acordo com os seguintes periodos e férmulas:

12 a0 42 ano da CONCESSAO ADMINISTRATIVA:
NAm = (1,0 * IQA)

Onde:

NAm = Nota de Avaliagdo Mensal;

IQA = Indicador de Indice de Qualidade de Aterro
52 ano em diante da CONCESSAO ADMINISTRATIVA:

NAm = (0,60 * IQA) + (0,40 x IRRD)

Onde:

NAm = Nota de Avaliagdo Mensal;

IQA = Indicador de Indice de Qualidade de Aterro

IRRD = Indicador de redugdo de residuos domiciliares dispostos no aterro sanitario
em relacdo a fracdo de residuos domiciliares recebidos na ETT

7.3.1 Analise de Desempenho

Os indicadores apresentados dardao suporte para a Avaliacdo do Desempenho Anual da
CONCESSIONARIA, cujo objetivo é estabelecer mensalmente a Nota de Avaliagio da
mesma, considerando, especialmente, o atendimento dos indicadores exigidos neste
Anexo. Portanto, para tais indicadores devera ser calculada a média dos valores
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mensurados ao longo dos doze meses anteriores ao fechamento da Avaliacdo de
Desempenho Anual para o ano em questao.

A avaliagdo mensal é um instrumento importante para que a CONCESSIONARIA possa
identificar, antecipadamente a Avaliacio do Desempenho Anual, possiveis desvios,
permitindo que os mesmos sejam corrigidos oportunamente.

Avaliacao do Desempenho Anual se dara através da seguinte formula:

NAa= Y NAm
N

Onde:
NAm = Nota de Avaliagdo Mensal
INAm = somatorio de Avaliacdes Mensais

N = Numero de meses em que a NAm foi aferida no ano.

Nivel de Desempenho da CONCESSIONARIA

Nivel de Desempenho Descrigcao
Otimo NAmde0,8a1l
Bom NAm de 0,60 a 0,79
Regular NAm de 0,4 a 0,59
Ruim NAm de 0,0 a 0,39

A ocorréncia de uma Nota de Avaliagdo do Desempenho Anual inferior a 0,8 (oito
décimos), correspondente ao nivel de desempenho bom, regular ou ruim, acarretara a
CONCESSIONARIA uma reducio no reajuste anual da CONTRAPRESTAGAO na seguinte
forma:

= Nivel de desempenho bom: reducao de 1% (um por cento) no reajuste anual da
CONTRAPRESTACAO.

= Nivel de desempenho regular: redu¢do de 5% (cinco por cento) no reajuste anual
da CONTRAPRESTACAO.

= Nivel de desempenho ruim: redugao de 10% (dez por cento) no reajuste anual da
CONTRAPRESTACAO.

0 valor maximo de redugao atrelada a esta avaliacdo de desempenho é de 10% (dez por
cento) no reajuste anual da CONTRAPRESTACADO.

O redutor ora previsto referente ao eventual ndo atendimento dos INDICADORES DE
DESEMPENHO somente sera aplicado no reajuste anual da CONTRAPRESTACAO
subsequente a sua avaliacdo, ndo sendo cumulativo para os meses seguintes.
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A aplicagio de eventual reducdo no reajuste da CONTRAPRESTACAO devida a
CONCESSIONARIA devera ser realizada de acordo com o procedimento previsto no

CONTRATO.

CONSORCIO ORIZON - SUNOAK
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8. ESTRUTURA DE GARANTIAS DA CONCESSAO

As garantias, assim como outros instrumentos previstos em contratos de PPPs, sdo
essenciais na estruturacdo dos projetos, capazes de assegurar o pagamento de
obrigacdes pecunidrias assumidos pelo poder concedente nos contratos.

As garantias publicas visam, dentre outras coisas, a protecao dos projetos, observando a
proporcionalidade entre o risco politico e de crédito dos governos, a fim de que
conceder seguranca juridica ao setor privado. Nesse sentido, quanto maior a avaliagao
desses riscos, maior a necessidade de implementacao dessas garantias.

As garantias as obrigacdes pecunidrias da Administracao Publica nos contratos de PPP
estdo dispostas no artigo 82 da Lei n.2 11079/04 sendo elas: vinculagao de receitas;
instituicdo ou utilizacdo de fundos especiais previstos em lei; contratacdo de seguro-
garantia; garantia prestada por organismos internacionais ou instituicdes financeiras;
garantias prestadas por fundo garantidor ou empresa estatal criada para essa finalidade;
e outros mecanismos admitidos em lei.

8.1. Proposicao dos Tipos de Garantias e suas Caracteristicas

De acordo com o Art. 82 da Lei n? 11.079/2004, podem ser as obrigacdes pecuniarias
contraidas pela Administracdo Publica em contrato de parceria publico privada poderado
ser garantidas mediante:

I - vinculagdo de receitas, observado o disposto no inciso IV do art. 167 da
Constituicdo Federal;

Il - instituicdo ou utilizacdo de fundos especiais previstos em lei;

Il - contratacdo de seguro-garantia com as companhias seguradoras que ndo
sejam controladas pelo Poder Publico;

IV - garantia prestada por organismos internacionais ou institui¢cdes financeiras
que nao sejam controladas pelo Poder Publico;

V - garantias prestadas por fundo garantidor ou empresa estatal criada para essa
finalidade;

VI - outros mecanismos admitidos em lei.

Além disto, promoveu numa relagdo ndo exaustiva um elenco de formas de garantia do
risco da inadimpléncia contratual por parte da Administracdo Publica, que, diga-se de
passagem, ndo se excluem mutuamente, podendo ser complementares e subsidiarias. Do
exame da lei instituidora das parcerias publico-privadas verifica-se uma dilargada
normatizacao com relagdo as garantias contratuais, podendo-se afirmar a existéncia de
um verdadeiro sistema de garantias disponiveis aos contratantes-administrados.
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Assim, propoe-se a instituicdo de um sistema contratual de garantias, lastreado nos
seguintes instrumentos:

1- Vinculagao e destinagdo para o Consorcio Publico do Agreste Central Sergipano
- CPAC, dos percentuais abaixo indicados, oriundos do Fundo de Participagdo dos
Municipios (FPM) e do Imposto sobre Circulagio de Mercadorias e Servigos
(ICMS), destinados ao custeio das seguintes atividades:

1A) percentual para custear a contraprestacdo publica da concessao
administrativa celebrada pelo Consoércio Publico do Agreste Central - CPAC;

1B) percentual para custear a garantia da contraprestacdo publica da concessdo
administrativa celebrada pelo Consorcio Publico do Agreste Central - CPAC.

2- Instituicao da CONTA PAGAMENTO, decorrente da celebragao de CONTRATO DE
DEPOSITO, a ser obrigatoriamente celebrado entre o PODER CONCEDENTE, a
CONCESSIONARIA e AGENTE CUSTODIANTE, alimentada, de parte dos recursos
oriundos do Fundo de Participagdo dos Municipios (FPM) e do Imposto sobre
Circulacdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) de cada municipio consorciado,
conforme previsio legal municipal, para custear a CONTRAPRESTACAO
PECUNIARIA DA CONCESSAO ADMINISTRATIVA celebrada pelo PODER
CONCEDENTE.

3- Instituicdo da CONTA GARANTIA DO CONTRATO, decorrente da celebracao de
CONTRATO DE DEPOSITO, a ser obrigatoriamente celebrado entre o PODER
CONCEDENTE, a CONCESSIONARIA e AGENTE CUSTODIANTE, alimentada de parte
dos recursos oriundos do Fundo de Participacdo dos Municipios (FPM) e do
Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) de cada municipio
consorciado, conforme previsdo legal municipal, para custear a garantia adicional
das  futuras CONTRAPRESTACOES  PECUNIARIAS DA  CONCESSAO
ADMINISTRATIVA celebrada pelo PODER CONCEDENTE.

4- Contratacio de SEGURO GARANTIA pela CONCESSIONARIA, na forma do art. 82,
inciso IIl, da Lei Federal no11.079/2004.

Os instrumentos acima elencados deverao obrigatoriamente implementados, sendo que
0 acionamento das garantias devera ser gradual e crescente, observando-se a ordem de
ocorréncia dos itens elencados acima, a medida e na proporg¢do que vierem a ocorrer os
fatos e/ou eventos que ensejarem a sua aplicacdo, especialmente quando se verificarem
ausentes recursos suficientes para custeio da CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA em prol
da CONCESSIONARIA.
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8.2. Volume de Garantias Necessarias

Fixados os tipos de garantias a serem adotados e suas caracteristicas, convém
mencionar o volume projetado para cada uma das modalidades:

1- Vinculagdo e destinacao para o Consorcio Publico do Agreste Central Sergipano -
CPAC, dos percentuais abaixo indicados, oriundos do Fundo de Participacdo dos
Municipios (FPM) e do Imposto sobre Circulacio de Mercadorias e Servigos (ICMS),
destinados ao custeio das seguintes atividades:

Para a garantia das obrigacdes pecuniarias da Administracdo Publica referente aos
servicos, sugere-se no minimo 03 (trés) contraprestacdes mensais, de acordo com a
média das ultimas 03 (trés) contraprestagdes que, conforme quadro a seguir.

Conta Garantia

3 Contraprestacoes

Ano Contraprestaciao Anual Mensais
R$ R$

1 1.201.544 300.386

2 13.617.504 3.404.376

3 13.617.504 3.404.376

4 13.617.504 3.404.376

5ao0 30 16.020.593 4.005.148

Obs.: Cada municipio tera o seu percentual de vinculacao para custear a contraprestacao
e a garantia proporcionalmente com a respectiva populagao.
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9. ANALISE DE VIABILIDADE FINANCEIRA

Nos tdpicos a seguir estdo descritos os estudos relacionados a viabilidade financeira do
projeto envolvendo custos com mao de obra, veiculos e equipamentos, seguros e
garantias, depreciacdo e amortizacdo, dentre outros aspectos julgados de relevancia.

9.1. Premissas que Embasam os Estudos

Na sequéncia, sdo apresentadas as premissas utilizadas como pardmetro para o
dimensionamento de investimentos, custos e despesas.

9.1.1. Parametros Gerais

Inicialmente, cabe destacar os seguintes parametros:
= A modalidade de contratagdo sera uma Concessao Administrativa;
= 0 prazo de duracdo do contrato é de 30 anos;

A maioria dos servigos tem inicio no ano 2, conforme cronograma ja apresentado nesta
MIP.

Outros parametros gerais basicos do projeto de concessao sao relativos a gastos para
operacionalizacdo dos servigcos, denominados como “Premissas de Custeio”. Tais
parametros constituem-se nos Custos e Despesas Operacionais (Operational Expenditure
- OPEX), os quais, por sua vez, sdo compostos pelos custos com a mao de obra, despesas
com fornecimento de materiais, custos com veiculos e/ou equipamentos e custos com
servigos.

Na determinacdo desses custos, cada servi¢o foi objeto de andlise detalhada quanto ao
dimensionamento de pessoal, equipamentos e veiculos. Outros gastos considerados sao
aqueles pré-operacionais, visto que a fase de implantacdo do empreendimento envolve
um conjunto de despesas administrativas relevantes, a saber:

= Custos com pessoal administrativo responsavel pelo acompanhamento e
validacdo da implantag¢do do empreendimento, pela gestao do contrato junto ao
Poder Concedente, pela gestdo financeira da concessao e pela preparacdao do
inicio da fase operacional, dentre outras atividades cotidianas. A estrutura
administrativa da concessiondaria na fase de implantacdo do empreendimento é
proxima a estrutura administrativa plena que sera utilizada na fase operacional;

= Custos com seguros e garantias;

= Custos com assessores financeiros, juridicos, técnicos e outros que prestarao
servicos na fase de implantacao do empreendimento;
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= Custos de elaboracao de projetos de reforma, obtencao de licenca e negociacdo
junto a administracao de cada uma das unidades a ser assumida.

9.1.2. Custos com mao de obra

Os custos com mao de obra sdo os mais significativos da concessao e foram baseados em
convengoes coletivas e diretrizes sindicais vigentes. Na composicdo destes custos, foi
utilizado o percentual total de 81,87% para os encargos sociais, conforme tabela a

seguir:
Encargos Sociais
Trabalhistas Encargos
INSS 20,00%
SESI / SESC / SENAT 1,50%
SENAI / SENAC 1,00%
INCRA 0,20%
SEBRAE 0,60%
Salario Educacao 2,50%
Seguro Acidente Trabalho 3,00%
FAP 0,76%
FGTS 8,00%
Aviso Prévio Indenizatério 8,33%
Férias 8,33%
1/3 Férias 2,78%
13¢ Salario 8,33%
Cumulativas 10,43%
Sindicato 1,93%
Beneficios 0,00%
FGTS - Provisao de Multa - Rescisdo 4,17%
Total 81,87%

Ainda, fator importante do custo, o salario-minimo federal considerado neste estudo,
relativo ao ano de 2023, foi de R$ 1.320,00. Esta informacio é relevante em funcdo do
cdlculo da insalubridade, a qual geralmente representa um percentual do salario-
minimo e, no setor de manejo de residuos sélidos, fungdes insalubres sao bastante
frequentes.

9.1.3. Custos com veiculos e equipamentos

Em relagdo aos precos de combustiveis, foram considerados os valores meédios
observados na regido de Itabaiana, de acordo com a Agéncia Nacional de Petrdleo (ANP).
Ja para a quantidade de combustivel consumida por cada tipo de veiculo e equipamento,
foram adotadas as especificacdes definidas pelos fabricantes e indices observados nas
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operagOes atuais. Finalizando a composicao destes gastos, para IPVA e licenciamento
seguiram-se os padrdes regulatdérios enquanto para os seguros foi adotado o percentual
de 4% sobre o valor do bem moével - valor anual.

9.1.4. Seguros e Garantias

Os Custos de Seguros e Garantias do projeto sdao compostos pelo Seguro de Risco de
Engenharia (All Risks), Performance Bond (Implantacdo e Operacgdo), Responsabilidade
Civil, Contingenciamento e Garantia de Proposta e Execuc¢ao.

Para o respaldo adequado das operagdes em situacdes excepcionais, foram considerados
Seguros e Garantias minimos contemplando: Garantia de Execucdo, durante todo o
contrato, com cobertura de 5% do valor do contrato; Seguro de Engenharia, durante
todo o contrato, com cobertura de 100% do investimento em execu¢do; Seguro
Multirriscos; e Seguro de Responsabilidade Civil.

9.1.5. Depreciac¢ao e Amortizacao

Em acordo com as Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC), considerou-se que o ativo
deve ser amortizado pelo prazo da concessdo por meio de taxa que reflita o padrado do
beneficio econémico gerado.

9.1.6. Capital de Giro

Por defini¢do, capital de giro é o capital necessario para financiar a continuidade das
operacdes da empresa, ou seja, sdo 0OS recursos necessarios para cumprir com
obrigacdes com fornecedores, pagamento de custos, manutencao de estoques, entre
outros, na medida em que ha descompasso entre os recebimentos e os pagamentos da
empresa.

Para calcular o capital de giro da concessionaria, foram estabelecidos os prazos de
pagamento de cada custo e despesa, conforme as tabelas a seguir:

Capital de Giro Prazo
Contas a receber 30 Dias
Crédito PIS/COFINS 30 Dias
Contas a pagar 20 Dias
Impostos a pagar 20 Dias
Provisao IR/CSLL 20 Dias
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9.1.7. Premissas tributarias

Os tributos adotados na modelagem do projeto observaram as disposi¢des das normas
federais, estaduais e municipais vigentes, conforme discriminado a seguir:

Tributos Indiretos: Sobre as receitas previstas, foram consideradas a incidéncia de
PIS (0,65%), COFINS (3%) e ISS (3,00%).

Tributos Diretos: As projecoes financeiras foram efetuadas com valores reais, ou
seja, em moeda constante; e para que se possa efetuar uma conciliacdo da
modelagem econémico-financeira construida com a legislacao tributaria vigente no
Brasil, o calculo do Imposto de Renda de Pessoa Juridica - IRP] e da Contribuicdo
Social sobre o Lucro Liquido - CSLL, para empresas que operam no regime fiscal de
lucro presumido.

Base de Cdlculo de Tributos: Os impostos sobre o lucro auferido foi apurado com
base no critério do chamado “Lucro Presumido”, considerando as aliquotas de
acordo com a legislacdo fiscal vigente (Decreto Presidencial n? 3.000, de 26 de
marg¢o de 1999, RIR/99).

9.1.8. Remuneracao de Capital (WACC)

Custo médio ponderado de capital (WACC) 9,56%
Ke = Rf + 8 (Rm-Rf) + Risco pais
Taxa livre de risco (Rf) 2,62% US TBOND 2013 a 2022
Inflacdo US CPI (% aa) 2,62% CPI12013a2022
Rm-Rf (S&P 500-US T.Bond) 9,82% Prémio de risco 2012 a 2021
B desalavancado do setor 0,94 beta médio do setor na ALC
Risco pais (EMBI+) 5,85% Iz’gezrino de risco EMBI+ BR: 1994 a
IPCA (%aa) 3,50% Boletim Focus - IPCA Futuro
Ke US nominal 17,70%
Fator conversao 1,01
Ke BR nominal 17,85%
E/(0+)
16 9,51%
D/(D+E) 40%
IR e CSLL 34%

WACC BR nominal = Ke x E/(D+E) + Kd x (D/(D+E)) * (1-

(1)
IR&CSLL) A

WACC BR efetivo = 9,39%
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9.1.9. Investimentos

Os investimentos - CAPEX (Capital Expenditure) - representam o montante destinado a
aquisicao de maquinas e equipamentos que serado utilizados para realizacao dos servigos
de manejo de residuos so6lidos, bem como materiais e obras que serdo necessarias para a
infraestrutura de operacao dos servigos integrados.

Na projecdo dos investimentos, foram consideradas as tecnologias disponiveis e mais
utilizadas para os servicos do escopo. Sendo a tecnologia conhecida e mais disseminada,
os valores de investimento sio mais facilmente obtidos. Entretanto, deve-se destacar
que podem ser propostas novas tecnologias, desde que adequadas aos servicos previstos
e aceitas pelos 6rgdos reguladores.

9.1.10. Ressarcimento dos Estudos do MIP

0O valor considerado no or¢camento de referéncia para o ressarcimento dos estudos
realizados para a estruturacdo do projeto foi de R$ 800.000,00, a serem pagos
previamente a assinatura do contrato de concessao.

9.1.11. Premissas para modelo de financiamento

A linha de financiamento que foi escolhida para fins deste Estudo foi a “Saneamento para
Todos”, da Caixa Econdmica Federal. O programa disponibiliza financiamento para
empreendimentos do setor publico e privado que tenham o objetivo de melhorar as
condicdes de saude e a qualidade de vida da populagdo urbana e rural.

Uma das modalidades do programa é o manejo de residuos sélidos, destinado a agdes
que aumentem a cobertura dos servigos de coleta, transporte, tratamento e disposi¢ao
final de residuos sélidos urbanos e assemelhados, o que entra no escopo do atual estudo.

As condi¢des da captacdo da divida estdo detalhadas a seguir.
= Amortizacao: 240 meses
= Spread: Definido a taxa de 6% a.a. e corrigido pela TR;
= Juros: Definido a taxa de 5% a.a.;

= Demais encargos: De 2% a.a. sobre o saldo devedor (taxa de administracao) e 1%
a.a. como taxa de risco de crédito.

E importante ressaltar que o primeiro desembolso deve ocorrer em até 12 meses,
contados a partir da assinatura do contrato, com uma contrapartida minima de 5% do
valor do investimento.
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Essa estrutura de financiamento pode sofrer variagdes ao longo do projeto devido, entre
outros fatores, as condi¢des macroecondmicas da época, as novas ofertas e linhas de
financiamento e ao desempenho econdmico do concessionario. Portanto, estas sao
premissas adequadas ao momento atual, que apresenta a melhor relagdo “risco retorno”
para todos os stakeholders.

9.2. Receitas da Concessionaria

De acordo com o modelo de negocio, a receita total da futura concessionaria sera
composta pela contraprestacdo pecunidria e pelas receitas acessorias, que serdo geradas
pela valorizacao de residuos e pelo seu recebimento de outros geradores/municipios.

9.2.1. Contraprestacao

As contraprestacdes serdo pagas desde o inicio da concessdo, em conformidade com o
art. 72 da lei n? 11.079 que afirma que a contraprestacao da Administracdo Publica sera
obrigatoriamente precedida pela disponibilizacio do servico objeto do contrato de
parceria publico-privada.

A contraprestacdo pecuniaria é definida pela remuneracio anual maxima que a
concessiondria receberd do Municipio em decorréncia da execucdo dos servigos
previstos em contrato. A partir da andlise financeira das condigdes de fluxo de caixa da
concessiondria, chegou-se a um valor anual de contraprestagio teto de R$ 16 milhoes
durante os 30 anos de projecao da concessao, considerando uma taxa de desconto, cujo
valor é o retorno esperado pelo investimento (WACC).

A contraprestacdo maxima € atingida no quarto ano e apresenta a seguinte evolucao ao
longo do prazo da concessao.

Contraprestagao

Ano Contraprestacao Anual
RS %
1 1.201.544 7,50%
2 13.617.504 85,00%
3 13.617.504 85,00%
4 13.617.504 85,00%
5a030 16.020.593 100,00%

A Contraprestacdo aumenta a medida em que os investimentos e servicos sdo
implantados. A Concessiondria s6 faz jus a esse aumento se conseguir efetivar os
investimentos previstos no contrato. Observe-se que a contraprestacao cai do quinto
ano em diante com a consolidacdo da central de tratamento e da regionalizacao do
aterro.
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A figura a seguir ilustra as receitas de contraprestacao mensal que devera ser paga pelo
Consorecio ao longo do periodo de contrato da concessionaria.

Receita Bruta (em mil RS)
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9.2.2. Mecanismo de pagamento da Contraprestacao

0 pagamento da contraprestacao se fara por meio de mecanismo destinado a aferir o
desempenho da concessiondria na execucdo do contrato. Por sua vez, o contrato deve
conter o método de avaliagdo da qualidade dos servicos, prevendo parametros de
desempenho e niveis de qualidade, ou seja, o valor da contraprestacao mensal devida a
concessiondria podera sofrer reducdes segundo nota de desempenho atribuida, de
acordo com a ultima avaliagdo correspondente. O mecanismo de pagamento é o de
disponibilidade, ou seja, o Poder Concedente paga se o servico contratado estiver

disponivel na qualidade preestabelecida no contrato.

A concessionaria poderd ter o valor de sua contraprestacdo reduzido de acordo coma
avaliacdo dos indicadores de desempenho. Assim, o valor recebido por ela pode se
alterar ao longo da concessdo, ja que seu pagamento ocorrerd em funcdo da
performance.

Os indicadores de desempenho foram detalhados no topico 15, onde define-se que os
servicos prestados pela concessionaria ao longo do prazo da concessdo devem ter o
cumprimento da programacdo de execucdo e o resultado sistematicamente
acompanhados pela Municipalidade e 6rgaos reguladores.
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9.2.3. Reajuste da Contraprestacao

A concessionaria serd remunerada mediante o pagamento da contraprestacdo mensal
efetiva pelo Poder Concedente. O montante devido por ele a esse titulo sera reajustado
anualmente, considerando tanto o indice de desempenho da concessionaria como o
indice de reajuste.

Os parametros mais utilizados para o reajuste sao de dois tipos: indices de precos pré-
selecionados e formulas paramétricas de reajuste.

Dentre os métodos de reajuste, o mais simples de ser utilizado é o indice pré-
selecionado. Atualmente existe um amplo espectro de contratos firmados pelas
Prefeituras cujo reajuste estd baseado no IPCA (Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo), no IGPM (indice Geral de Precos ao Mercado) ou no IPC (indice de
Precos ao Consumidor).

Pode-se afirmar que a utilizacdo de indices de precos como forma de reajuste tem como
principais virtudes a simplicidade e a previsibilidade. A simplicidade decorre da
auséncia de necessidade de calculos ou levantamentos de precos especificos por parte
dos administradores publicos ou privados. A previsibilidade decorre do fato do indice
anual ser conhecido més a més.

Desta forma, a cada més as partes contratantes poderdao conhecer quanto de fato ja ha
acumulado em termos de reajuste. Além disso, consultorias ou boletins especializados
podem prever com grande acuraria os indices no curto e no médio prazo (por exemplo, a
publica¢do do Boletim Focus, no site do Banco Central do Brasil).

Porém, a utilizacdo destes indices ndo se deve a vinculacdao com as flutuagdes dos precos
dos insumos necessarios para a prestacao dos servigos, mas sim sua vinculagdo ao poder
aquisitivo da populagdo. Desta forma, o reajuste por Indices de Mercado mantém a
contraprestacdo alinhada com a capacidade do poder de compra do usuario médio e
com a arrecadagao da Prefeitura do Municipio. Como decorréncia do fato acima, podem
ocorrer descolamentos eventuais entre os reajustes dos custos e dos Indices.

O risco de desequilibrio temporario produzido pelo descolamento entre os reajustes
baseados em indices de precos e a flutuagdo dos pregos de insumos levou diversos entes
concedentes a adotarem formulas paramétricas como forma de manter uma
proximidade maior entre reajustes das contraprestacdes e variagcdes de custos. O
contraponto a este tipo de solucdo é a necessidade de um acompanhamento mais atento
de diferentes indicadores inflacionarios sem que seja necessario, contudo, um trabalho
excessivamente especializado de monitoramento de precos de insumos especificos.

As principais observacdoes sobre a utilizagdo de formulas paramétricas para a
composicdo do reajuste contratual, conforme se observa na pratica usual, sdo as
seguintes:
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= As féormulas paramétricas representam com maior acuidade a variacdo dos
precos de insumos necessarios a producao dos servigcos, ndo sendo afeitos a
variacao da arrecadacao do Municipio. Esta é a forma correta de compreender a
funcao do reajuste do valor de contraprestacao sob a 6tica econémica do reajuste,

uma vez que sua funcdo é manter a capacidade de operacao do parceiro privado;

= Seu cdlculo é relativamente simples. Ainda que seja marginalmente mais
complexo do que o calculo por indices de reajustes de pregos;

= Atualmente constituem a tendéncia em diversos setores, em especial geracdo de
energia elétrica, saneamento e outros.

Por tais motivos, recomenda-se que, para o caso em tela, o reajuste da contraprestacdo
seja realizado por meio de féormula paramétrica. A férmula de reajuste calculada com
base nos indicadores do projeto é:

CONTRAPRESTAGAO REAJUSTADA = ((I1 x 38%) + (12 x 47%) + (I3 X 15%) + 1) x FA) x PA

Onde:
[1 = Dissidio coletivo da mao-de-obra do cargo preponderante da Concessao;

12 = IPCA Variacio do Indice de Precos ao Consumidor Amplo, publicado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica, tendo como referéncia a proporg¢do entre o nimero
indice do més anterior a Data de Reajuste e o nimero indice do més anterior a Data Base
da Proposta Comercial da Licitante;

I3 = Variacéo dos tltimos 12 meses do preco médio do Oleo Diesel S10 do Municipio de
Itabaiana presente na amostra da ANP (Agéncia Nacional do Petréleo), “Preco
Distribuidora - Preco Médio”, tendo como referéncia a propor¢do entre o numero do
indice do més da Data de Reajuste e 0 més da Data Base da Proposta Comercial da
Licitante;

FA = Fator de Avaliagdo conforme resultado dos Indicadores de Desempenho;

PA = Prego atual da contraprestacdo pecuniaria.

9.2.4. Receitas Acessorias

As receitas acessorias sao utilizadas como fonte de custeio para a implanta¢do de obras
de infraestrutura, podendo ser utilizadas como incentivos financeiros para a
concessiondria e/ou para proporcionar modicidade tarifaria nas concessdes. As receitas
acessorias sdo geradas através da utilizacdo de ativos operacionais da concessdo para a
producao de bens e servicos que podem ser remunerados, originando assim, uma receita
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adicional, como, por exemplo, a utilizagcdo das infraestruturas de triagem e tratamento
de residuos.

As receitas extraordinarias sao totalmente customizaveis de acordo com as estratégias
definidas pela empresa e as permissdes do contrato. Elas representam importante fonte
de receita da concessionaria, pois buscou-se um volume significativo de recebimento de
residuos de outros municipios para viabilizacdo da rota tecnoldgica e um prego mais
econémico para o CPAC.

As receitas acessorias serdo geradas a partir do 52 ano, periodo em que a planta de
separacao entra em operacao;

A tabela abaixo apresenta o fluxo de receitas acessdrias estimadas ao longo da
concessao, incluindo os quantitativos estimados.

- -

- -

| -

- -

2.704.629 2.627.353
2.720.981 2.643.238
2.736.604 2.658.415
| Anos | 2.751.461 2.672.848
| Ano9 | 2.765.571 2.686.555
| Ano10 | 2.778.934 2.699.535
| Ano11 | 2.791.557 2.711.798
| Ano1z | 2.803.406 2.723.309
| Ano13 | 2.814.490 2.734.076
| Ano14 | 2.824.816 2.744.107
| Ano1s | 2.834.395 2.753.412
| Ano16 | 2.843.208 2.761.974
| Ano17 | 2.851.283 2.769.818
| Ano18 | 2.858.601 2.776.926
| Ano19 | 2.865.162 2.783.300
| Ano20 | 2.871.004 2.788.975
| Ano21 | 2876116 2.793.941
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Receita Acessorias

Anos CDR Reciclaveis
Ano 22 2.880.490 2.798.190
Ano 23 2.884.108 2.801.705
Ano 24 2.886.978 2.804.493
Ano 25 2.889.137 2.806.591
Ano 26 2.890.540 2.807.953
Ano 27 2.891.204 2.808.598
Ano 28 2.891.112 2.808.508
Ano 29 2.890.254 2.807.675

Ano 30 2.888.638 2.806.106

Foram considerados para levantamento dessas receitas os valores de:

= Receita com tonelada de Reciclavel Nobre: R$ 850,00, com base em valor de
referéncia de venda de recicladores.

= Receita com tonelada de CDR: R$ 175,00.

9.3. Plano de Contas Contabeis

A estrutura do Plano de Contas Contabeis atende as determinagdes da Lei 6.404 de 1976
(a “Lei das S.A”) e suas atualizagdes. A partir dessa diretriz legal, ele deve ser dividido
nas seguintes 05 categorias:

= Ativo;
= Passivo;
=  (Custos;

= Despesas;
= Receitas.

0 Plano de Contas Contabil, em geral, é uma forma de identificar as contas da empresa
através de cddigos e classificacdes para todos os registros de entradas e saidas. Tais
classificacdes sdao fundamentais a fim de que os responsaveis pela contabilidade sejam
capazes de preparar os relatorios financeiros obrigatérios, como o Balang¢o Patrimonial
e o DRE. Assim, seu principal objetivo é estabelecer normas de conduta para o registro
das operacoes da organizacao.
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E essencial dizer que a preparacio de um Plano de Contas deve ser personalizada, ou
seja, deve atender as especificidades da empresa a qual se destina, uma vez que os
usuarios das informag¢des podem necessitar detalhamentos especificos que um modelo
de Plano de Contas geral pode ndo compreender. Sendo assim, apresenta-se as seguintes
demonstracgdes e plano de contas na analise de viabilidade econdmico-financeira:
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Demonstrativo de resultados e fluxo de caixa do projeto

Receita Bruta
Receita Requerida
Receita Requerida
Receita Acessoéria Obrigatoria
Venda de CDR
Venda de Reciclavel

(-) Tributos sobre Receita
ISS
PIS
COFINS
ICMS

Receita Liquida

(-) Custos diretos operacionais
M3o de Obra
Veiculos e Equipamentos
Custos com Ferramentas, EPl e Exames
Custo com Servigos
Crédito PIS / COFINS

Lucro Bruto
Margem bruta (%)

(-) Despesas administrativas
Risco de Engenharia
Risco Operacional
Responsabilidade Civil
Risco de Perda de Receita
Garantia de Execugdo
Compartilhamento ADM

% Sobre a Receita Liquida

EBITDA
% Margem EBITDA

(+) Depreciagdo e Amortizacdo
(-) Depreciagdo
(-) Amortizacdo

Inadimpléncia
Inadimpléncia Inicial
Recuperagdo de Inadimplentes

EBIT

(-) Resultado financeiro
Outros Custos

EBT

(-) IR + CSLL
(-) IR/ CSLL
(-) Adicional de IR

Lucro Liquido
% Margem Lucro
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Fluxo de Caixa do Projeto

Atividades Operacionais
(+) Receita Tarifaria
(+) Receita Acessodria Obrigatoria
(-) Inadimpléncia
(-) Tributos Sobre a Receita
(+) Credito Fiscal
(-) Custos Operacionais
(-) Despesas Administrativas
(-) Seguros e Garantias
(+/-) Variacgdo de capital de giro
(-) IR + CSLL

Atividades de Investimento
Ribeirépolis x Ecoparque Rosario do Catate
Manejo de Residuos Urbanos Ano 2
Manejo de Residuos Urbanos Ano 5
Administrativo
Venda de Ativo

Aporte de capital + desapropriagdo

Fluxo de Caixa do Projeto

Fluxo de Caixa do Projeto Acumulado
Payback

VPL dos resultados de caixa
VPLacumulado

Payback descontado

Indicadores do projeto

TIR do Projeto (%)

MTIR do Projeto

VPL do Projeto (RS)
Payback (anos)

indice exposicdo maxima

Atividades de Financiamento
(+) Empréstimos Longo Prazo
(-) Amortizacdo da Divida de LP

Fluxo de Caixa do Projeto

Fluxo de Caixa do Projeto Acumulado
Payback

VPL dos resultados de caixa
VPLacumulado

Payback descontado

Pagamento da divida
Caixa livre para pagamento do financiamento
Amortizagdo +Juros
indice de cobertura do servigo da divida

(Caixa livre para pagamento do financiamento) / (Amortizagdo +)J
ICSD minimo
ICDS médio

Indicadores do projeto

TIR do Projeto (%)

MTIR do Projeto

VPL do Projeto (RS)
Payback (anos)

indice exposicio maxima
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Balango patrimonial do projeto
Ativo (RS)

Ativo Circulante
Disponibilidades
Contas a receber
Crédito PIS/COFINS

Ativo Permanente
Imobilizado
Imobilizado
(-)Amortizacdo Acumulada
Intangivel

Ativo total

Passivo (RS)

Passivo Circulante
Contas a pagar
Impostos a Pagar
Provisdo IRPJ/CSLL

Exigivel a Longo Prazo
Empréstimos Longo Prazo
Empréstimo Curto Prazo

Patrimonio Liquido
Capital Social
Reserva Legal
Lucro Acumulados depois da Distribuicdao
Reserva de lucros
Dividendos Distribuidos

Passivo total

9.4. Prazo Ideal de Duracdo da Concessao

Considerando as caracteristicas essenciais da prestacio do servico de manejo de
residuos solidos, os diferentes modelos juridico-institucionais e as diretrizes do
Consorcio de Municipios, o mais indicado para o projeto foi uma PPP na modalidade de

Concessdao Administrativa, pelo prazo de 30 anos, sendo que sua vigéncia tera inicio com

a assinatura do Contrato. Este prazo foi estabelecido a partir dos resultados obtidos
nesses Estudos Econdmico-Financeiros, sendo considerado adequado para amortizacdo
dos investimentos previstos, geracdo de caixa e oferecimento de uma remuneragdo
atrativa para o investidor, dentro de um fluxo de pagamento confortavel para o Poder
Concedente.

As Parcerias Publico-Privadas tém como caracteristica o longo prazo. A legislacao define
que esses contratos devem ter duracdo de no minimo 5 e no maximo 35 anos. Uma de
suas vantagens, que deriva do possivel prazo maior que o de uma concessao comum,
estd justamente na possibilidade de realizacdo de investimentos de grande porte, que

ORIZEN | SUNOAK

VALORIZAGCAO DE RESIDUOS ————————— RENOVAVEL LTDA



DocusSign Envelope ID: D41C5806-ADEB-4FBE-BB36-8FCBCBBA53D7

N\ |
@’,| 68

serdo remunerados ao longo do contrato. Contratos de curto prazo inviabilizam os
investimentos porque oneram o Poder Concedente impondo o pagamento em periodos
curtos, o que pode comprometer um or¢gamento municipal.

Assim, uma PPP é uma forma de contratacdo de prestacdo de servigos publicos pela qual
a Administracdo Publica consegue viabilizar a execucao de projetos de grande porte que
envolvam investimentos consideraveis que ndo poderiam ser suportados
exclusivamente pelo Municipio e que, por outro lado, ndo geram por si sOs receita
suficiente para os tornar atrativos a iniciativa privada.

Considerando a atratividade do empreendimento e as potencialidades de cada
interessado, a estruturagdo dos projetos de concessao de longo prazo (como a PPP)
possibilita a execucdo do objeto de cada Contrato de forma economicamente mais
eficiente e eficaz. Para a Administracdo Publica, a concessdo nessa modalidade permite
transferir a iniciativa privada diversos riscos inerentes a implantacdo e operac¢do das
instalacdes que, de outra forma, seriam assumidos por ela, permanecendo sob sua
responsabilidade apenas os riscos mais relacionados as suas competéncias, como no
caso de eventuais mudancas na legislacao.

A implantagdo do novo modelo de gestao de residuos em regime de Concessao seguira
os principios estabelecidos na legislacdo aplicavel e atendera aos interesses do
Consorcio de Municipios, uma vez que atraira recursos e experiéncia suficientes,
desonerando o Poder Publico da execucdo direta de tarefas mais apropriadas a
empresas cujo objeto social esta direcionado para a execugao de servicos relacionados a
tratamento e destinacdo de residuos sélidos urbanos.

Em conclusao, o prazo do contrato proposto é de 30 anos e o parceiro sera remunerado
por meio de contraprestagcdes publicas para as quais o governo municipal podera
desenvolver mecanismos especificos de financiamento integral ou parcial, como a
introducao de taxas ou tarifas para o pagamento pelos servicos de gestdao dos residuos
sélidos urbanos. O prazo de 30 anos mostra-se adequado para viabilizar a adog¢do de
melhores tecnologias com maior intensidade de capital possibilitando a recuperacdo dos
investimentos realizados, além de uma maior efetividade nas politicas sociais e de
educacao ambiental que ndo sdo interrompidos em cada renovacao de contratos de
curto prazo.

9.4.1. Conclusao

Considerando-se a analise comparativa apresentada, observa-se que a Modalidade de
PPP proposta apresenta beneficios para o consorcio, tanto do ponto de vista quantitativo
quanto do ponto de vista qualitativo, no qual podemos observar principalmente:

= Melhor desempenho e otimizacao;

= Apropriacdo dos riscos de operagdo ao parceiro privado;
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» Ganho de eficiéncia;
» Ganhos ambientais; e

= Adequacdo ao Plano Municipal de Saneamento Basico no que tange ao tratamento
e destinacao de residuos sélidos.

E importante ressaltar que ao contratar em uma modalidade de PPP, a Administragdo
Publica passa o gerenciamento e operacdo da destinagdo dos residuos sélidos ao
parceiro privado, podendo assim focar sua ateng¢do em outras areas tais como saude,
educac¢ao, mobilidade urbana, entre outros.

Quando avaliados os aspectos quantitativos, verificou-se no estudo que a contratac¢ao via
modalidade de PPP geraria beneficios quando comparada a alternativa de contratacao
por outras modalidades por parte da Prefeitura.

Avaliando todas as premissas, consideracdes, comparacdes e valores apresentados no
estudo, nota-se que a contratacdo na modalidade de PPP apresenta nao apenas um
beneficio econdmico, mas também vantagens qualitativas de otimizacdo dos servigos
prestados e assim possibilitara a Prefeitura fazer frente as necessidades da populagao e
meio ambiente do municipio.

9.5. Analise da Viabilidade Economico-Financeira

Nesta secao, é realizada a analise da viabilidade econdmico-financeira do projeto. Trata-
se de uma analise de fundamental importancia para identificar a viabilidade dos servigos
de gestao de residuos sdlidos a serem concedidos, se havera prestadores interessados
em realiza-los e se o projeto é sustentavel ao longo do tempo, garantindo a provisao dos
servigos. E essencial que o modelo comporte a prestagdo e sua sustenta¢do ao longo dos
anos de durac¢do do contrato, uma vez que o objetivo maior, quando se trata dos servigos
publicos dessa natureza, é a sua universalizacao e qualidade adequada.

Para haver equilibrio econ6mico-financeiro, as receitas do prestador dos servicos devem
ser suficientes para cobrir os custos incorridos na provisao e para possibilitar os
recursos para os investimentos necessarios na sua expansdao e manuten¢do. Como
dispoe a Constituicdo Federal, estes servigos podem ser providos diretamente pelo setor
publico ou pelo setor privado por meio de concessdes comuns, PPPs ou contratagdes do
setor publico, nas condi¢cdes regulamentadas e sob seu controle, mas por conta e risco
dos prestadores. Assim, levando em consideragdo os riscos assumidos pelos
empreendedores, faz-se imprescindivel que os projetos sejam avaliados de forma a
inferir se atendem aos requerimentos de rentabilidade exigidos por seus acionistas, de
forma a garantir a continuidade dos servigos.

A analise economica e financeira pode se valer de diversos indicadores que serdo
apresentados na sequéncia: Taxa Interna de Retorno (TIR), Valor Presente Liquido
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(VPL), Periodo de Recuperacdo do Investimento, entre outros. A TIR, como sera
explicitado, costuma ser o principal indicador para defini¢ao da viabilidade econdmica e
acompanhamento do desempenho do contrato.

9.5.1. Taxa Interna de Retorno (TIR)

A taxa interna de retorno é a taxa que iguala o valor presente dos recebimentos com o
dos pagamentos previstos no caixa, adotando-se como data focal a data de inicio da
operacdo para comparacdo dos fluxos de caixa no tempo, sendo o fluxo de caixa do
momento zero representado pelo investimento inicial e os demais representados pelos
valores das receitas e prestagdes devidas.

Pode-se dizer que a TIR representa a rentabilidade do projeto expressa em termos de
taxa de juros composta equivalente periédica e sua formulagdo pode ser representada
da seguinte forma, supondo-se que todos os movimentos de caixa sdo atualizados para o
momento zero:

n

; i L FC, .
b ) o=
Li(1+K) Ld+K)

Onde: I0 = montante de investimento no inicio do projeto; It = montantes previstos de
investimento em cada momento subsequente; k = taxa de rentabilidade equivalente
periddica (TIR); FC = fluxos previstos de entradas de caixa em cada periodo do projeto.

Por meio do método da TIR podemos encontrar a remuneracdao exata de um
investimento em termos percentuais. A TIR é a taxa de juros que permite igualar
receitas e despesas na data 0, transformando o valor presente do investimento em 0.
Portanto, ao calcularmos a TIR de um investimento, extrairemos dele o percentual de
ganho que ele oferece ao investidor, visto que todas as entradas e saidas de caixa se
deslocarao para a data 0.

Vale destacar que o Fluxo de Caixa Previsto reflete expectativas em relacdo ao
comportamento das receitas e das despesas do respectivo projeto, assim como o
montante de investimentos esperados para o futuro. Ao se analisar a viabilidade
econémica e financeira de um dado projeto toma-se como dado essas expectativas.
Alteragdes no fluxo de receitas, custos dos servicos ou montante dos investimentos
necessarios podem alterar a TIR dos projetos, onde se coloca o risco deles. De acordo
com a natureza do risco e com a capacidade de se proteger do mesmo, ou nao, definem-
se eventuais alteragdes contratuais para o reequilibrio. Dai a importancia de se
estabelecer com clareza os parametros utilizados na analise econémica do contrato.
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9.5.2. TIR Alavancada e Nao Alavancada

E preciso conceituar e clarificar as diferencas fundamentais entre as chamadas taxas
internas de retorno do projeto e do acionista, para o estabelecimento da justa
remuneracao do capital.

Sob a 6tica do projeto, a TIR ndo-alavancada pode ser definida como a rentabilidade
estimada do empreendimento, em relacdo ao investimento realizado. Matematicamente,
é a taxa de desconto que anula o VPL do fluxo de caixa do projeto, conforme definido
anteriormente. A TIR do projeto representa a rentabilidade intrinseca ao mesmo, na
medida em que o fluxo de caixa é calculado sob o conceito All Equity Cost of Capital, ou
seja, considerando que o projeto seja financiado 100% por recursos dos acionistas.

Sob a ética do acionista, a TIR alavancada leva em conta a alavancagem financeira do
empreendimento, ou seja, a influéncia do endividamento na elaboragdo do fluxo de
caixa. Para se ter o fluxo de caixa resultante do acionista, tem que se considerar a
parcela de capital de terceiros no financiamento do empreendimento. A TIR do acionista,
também conhecida como TIR alavancada, representa a taxa de juros que anula o VPL do
fluxo de caixa para o acionista, descontada as modalidades de financiamento utilizadas;
ou seja, neste caso considera-se como entradas os financiamentos e saidas os
pagamentos de juros e amortiza¢des realizadas.

A TIR do acionista sera tanto maior quanto melhor forem as condicionantes financeiras
que envolvem os empréstimos, que variam de empresa para empresa e de acordo com
as op¢oes de financiamento escolhidas, sendo mérito do empreendedor a obtengdo de
um financiamento a taxas menores. Sempre que as condi¢des de financiamento (taxa de
juros dos empréstimos) para a realizacdo do investimento forem melhores (taxas de
juros mais baixas) do que a taxa de retorno do projeto, isto ampliard o retorno do
acionista, ou seja, aumentara a TIR alavancada.

Para a andlise do projeto, ndo é considerada sua alavancagem financeira, uma vez que
deve ser avaliada a capacidade e mérito do Projeto isoladamente, do ponto de vista
operacional. Sendo assim, sera utilizado o método da TIR Nao Alavancada. Porém, é
importante que o projeto conte com um financiamento para alavancar a rentabilidade
dos potenciais empreendedores. Portanto, o apoio de importantes fontes de
financiamento competitivas sdo fundamentais para aumentar a atratividade do projeto.

Além da Taxa Interna de Retorno, outros métodos podem ser utilizados para analisar o
retorno de um investimento, como o Valor Presente Liquido (VPL) e o Payback.

9.5.3. Custo de Oportunidade da Concessionaria

A decisdo quanto a realizacao de investimentos esta diretamente relacionada ao custo de
oportunidade da empresa. Em projetos de concessao o custo de oportunidade é
usualmente definido pelo custo médio ponderado de capital (WACC, em inglés). As

empresas do setor de saneamento realizam diversos investimentos e gastos para atingir
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seus objetivos e cumprir com suas fung¢des. Os recursos necessarios para o desempenho
das atividades da empresa (denominados Capital) podem vir de recursos proprios ou de
terceiros. A Estrutura de Capital de uma empresa mostra como seus ativos sdo
financiados, isto é, 0o modo como uma empresa distribui suas fontes de recursos entre
capital proprio ou de terceiros (dividas). O WACC calcula o custo de oportunidade destes
capitais, ponderando pela representatividade de cada um.

O custo do capital proprio é a parcela do WACC referente ao retorno que a empresa
espera ao investir seus proprios recursos (obtidos por emissdo de agdes, aporte de
sécios ou retencio de lucro). E a remuneracio minima que viabiliza economicamente
um investimento, a que produz um retorno capaz de cobrir o custo de oportunidade do
capital investido. Capital de terceiros tem sua melhor exemplificacdo nos recursos
obtidos por meio de empréstimos e financiamentos, portanto tem custo definido com
base nas taxas em que a empresa capta recursos no mercado.

Esta secdo tem como objetivo estimar o custo de oportunidade do capital associado ao
projeto, por meio do WACC, definindo assim uma taxa minima de atratividade para o
projeto. Adicionalmente o custo de oportunidade do projeto pode ser analisado pela
comparacao a Taxa Interna de Retorno (TIR) de outros projetos semelhantes, pois
representa o retorno que poderia ser alcangado ao optar por investir em alternativas
com risco e prazo de vencimento semelhantes. Assim, a comparac¢do entre a TIR de
diferentes projetos e o custo de oportunidade do capital é fundamental para a tomada de
decisoes de investimento e alocagdo de recursos.

9.5.3.1. Custo de Capital de Empresas do Setor de Saneamento Basico

Sera utilizada a formulacao do custo médio ponderado de capital (WACC, em inglés), que
¢ uma média ponderada dos custos de cada uma das fontes do capital utilizados pela
firma para financiar as suas operagoes.

0 WACC é obtido através da equacao:

E D
wacC = (m) Ke + (m) 1=Ky

Em que:

o Ke é o custo de oportunidade do capital préprio;

. Ko é o custo de oportunidade do capital de terceiros;
e E éovalor de mercado do capital préprio investido;

e D ¢ ovalor de mercado do capital de terceiros investido; e
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e T ¢é a aliquota marginal de impostos incidentes sobre o resultado antes do
imposto de renda e da contribuigao social.

A formulagao apresentada acima é tradicionalmente aceita pelos tomadores de decisdes
de investimento quanto ao retorno minimo requerido da carteira de negécios de uma
empresa. Tanto para o capital proprio quanto para o capital de terceiros, deve-se
considerar o custo em termos de custo de oportunidade, isto é, a remuneracdo que se
estd abrindo mao ao utilizar os recursos para financiar as operacdes da empresa, ou a
taxa a qual o capital estaria sendo remunerado em atividades alternativas.

9.5.3.2. Custo de Capital Proprio

O calculo do custo de oportunidade do capital préprio requer que se defina o retorno
que se obteria em um investimento com caracteristicas semelhantes. Para tanto, foram
utilizados dados de mercado disponiveis e com aplicagdo bem aceita no setor.

O parametro relevante para o investidor é o retorno esperado, ndo o realizado ou o
observado. E necessario, portanto, um modelo de aprecamento de ativos que permita
determinar qual o retorno que um investidor espera receber, para dado risco de carteira
setorial. Utiliza-se o modelo Capital Asset Pricing Model (CAPM), resume 0s riscos em um
unico fator, a carteira de mercado menos uma taxa livre de risco (MKT).

O retorno esperado de um investimento esta sumarizado na equagao abaixo, sendo:

e Taxalivre de risco ): representa a taxa de retorno livre de risco, em termos reais
(isto é, descontando a inflagdo). Considera-se a taxa do titulo federal americano
US T BOND como medida da taxa livre de risco, avaliada por tanto em 2,62 % aa 1,
na média entre os anos de 2013 e 2022.

o Beta da carteira : representa o grau de exposicdo do investidor ao fator de risco
que ndo é diversificavel. A rigor, tém-se um beta para cada empresa, usualmente
calculado utilizando pela correlacdo entre o preco da acdo da empresa e uma
carteira de mercado. Apesar de existirem empresas brasileiras do setor de
saneamento listadas na bolsa de valores nacional, B3, sdo empresas com baixo
volume de mercado, o que pode gerar resultados viesados. Com isso, utiliza-se o
beta médio global dos ultimos 4 anos de empresas do setor de saneamento

! Taxa de Rendimento da US T Bond 10 anos do governo americano, dados obtidos em

https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/datacurrent.html, consultado em 28 de
julho de 2023.

! Dados obtidos em https:/pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/datacurrent.html,
consultado em 28 de julho de 2023
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calculado e disponibilizado pelo professor Aswath Damodaran?, avaliado em
0,94.
0 beta é definido como o risco incremental a que um investidor diversificado esta

7

exposto, isto é, a magnitude da covaridncia entre as acdes da empresa e do
mercado agregado. Nesse sentido, é razoavel os betas de empresas do setor de

by .

saneamento sejam inferiores ou proximos a unidade. Trata-se de um setor
bastante regulado e vinculado a entidades publicas, cujo risco de operagao
deveria estar abaixo da média do mercado.

Prémio de risco, representa o retorno requerido para suportar uma unidade de
risco. Procedimento padrao da literatura, o prémio de risco é calculado de acordo
com a média histérica dos retornos de mercado, ou seja, a carteira de mercado
em excesso da taxa livre de risco. Foi utilizado o prémio de risco do mercado
americano disponibilizado no site do professor Aswath Damodaran3, a partir do
rendimento médio do S&P 500, indice de carteira de agcdes do mercado
americano e a taxa livre de risco definida anteriormente. O rendimento do S&P
500 entre 2013 e 2022 foi em média 12,44%, resultando em um prémio de risco
de 9,82%.

Risco Pais: Ao se utilizar variaveis do mercado americano para calculo do custo
de oportunidade do capital, deve-se considerar o risco incremental para o pais
em que a empresa esta sediada. Para tal utilizou-se a média entre 1994 e 2022 do
Prémio de risco EMBI+ BR, calculado pela JP Morgan, avaliado em 5,85%, com
base em dados disponibilizados pelo IPEADATA.

Retorno esperado: representa o retorno anual, em termos reais, que um
investidor esperaria obter pela carteira de empresas do setor de saneamento. O
retorno esperado para esse setor pode ser calculado utilizando as informacoes
reunidas acima (retorno do ativo livre de risco, beta, prémio de risco e risco pais),
o que totaliza 17,70% aa:

Para calculo do WACC, é necessario converter a taxa nominal obtida, que se da em
termos de dolares americanos para reais. Para este calculo é necessario considerar a
razdo entre as inflagcdes brasileira e americana. Para inflagdo americana, é considerado o

Indice de Pregos ao Consumidor (CPI na sigla em inglés) em consonancia com os

indicadores utilizados, calculados pela média dos ultimos 10 anos, de 2,62%. Ja para a

inflacdo brasileira, opta-se por utilizar a proje¢cdo do IPCA para longo prazo, obtendo a

expectativa para a taxa no futuro disponibilizada no Boletim Focus do Banco Central e

3

Dados obtidos em https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/datacurrent.html,

consultado em 28 de julho de 2023
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calculada em 3,50%. Assim, o fato de correcdo pela razao entre as taxas é de 1,01 e a
taxa nominal em reais é de 17,85.

9.5.3.3. Custo de Capital de Terceiros

Sao utilizadas as informagdes disponiveis sobre as emissdes de divida de empresas que
atuam no setor de saneamento basico como referéncia para calcular o custo de
oportunidade do capital de terceiros. Foram consideradas uma série de debéntures de
empresas do setor emitidas nos anos recentes. Optou-se pela utilizacdo de titulos pos-
fixados atrelados ao IPCA, permitindo a obtencao direta da taxa real:

Debéntures emitidas por empresas do setor de saneamento

Codigo Empresa Emissao Vencimento Taxa Nomimal Valer Emi?sao
(R$ mi)
AEGP23 |AEGEA 15/07/2018 15/07/2025 IPCA + 7,0825% 66,5
GRRB24 |AGUAS GUARIROBA S/A 15/07/2019 15/07/2029 IPCA + 4,4% 276,1
BRKP28 |BRK AMBIENTAL 15/08/2020 15/09/2034 IPCA + 5,5365% 305
CSMGA1|COPASA-MG 15/01/2018 15/01/2024 IPCA + 5,0642% 187,39
CSMGA2|COPASA-MG 15/01/2018 15/01/2026 IPCA + 5,2737% 80,62
CSMGA6|COPASA-MG 15/09/2021 15/09/2031 IPCA + 5,2306% 243,81
CSMGB4 |COPASA-MG 15/06/2019 15/06/2026 IPCA + 4,3% 142,5
CSMGC3|COPASA-MG 15/07/2018 15/07/2025 IPCA + 6,501% 67,4
SBSPB6 |SABESP 15/07/2020 15/07/2027 IPCA + 4,65% 600
SBSPC2 |SABESP 15/02/2018 15/02/2025 IPCA + 6% 250
SBSPC4 |SABESP 15/07/2019 15/07/2026 IPCA + 3,2% 100
SBSPC6 |SABESP 15/07/2020 15/07/2030 IPCA + 4,95% 445
SBSPD4 |SABESP 15/07/2019 15/07/2029 IPCA + 3,37% 300
SBSPE9 |SABESP 15/12/2021 15/12/2031 IPCA + 5,3058% 600
SBSPF9 |SABESP 15/12/2021 15/12/2036 IPCA + 5,4478% 150
ITPE12 JCIA AGUAS DE ITAPEMA 15/02/2019 15/10/2027 IPCA + 7,0685% 100
CAEC21 |CAGECE 15/03/2021 15/03/2029 IPCA + 5,4058% 515,99
SAPR10 |SANEPAR 15/03/2020 15/03/2027 IPCA + 4,657% 350
SAPRA2 |SANEPAR 15/03/2021 15/03/2029 IPCA + 4,2474% 208,3
SAPRA3 |SANEPAR 15/03/2021 15/03/2031 IPCA + 4,492% 161,7
SAPRB3 |SANEPAR 15/01/2022 15/01/2032 IPCA + 5,8935% 300
CSAN33 |COSAN S.A. 15/07/2021 15/08/2031 IPCA +5,7531% 350
IGSN15 |IGUA SANEAMENTO 15/07/2020 15/07/2034 IPCA + 6,1% 620,49

Fonte: ANBIMA

A parcela real dos titulos considerados tem média de 5,81% a.a. e, tendo em conta a
inflacao brasileira utilizada acima, temos uma taxa nominal de 9,5 %a.a..

9.5.3.4. Estrutura de Capital

A estrutura de capital fornece a ponderacdo dos custos de capital préprio e terceiros
para calculo do WACC. Para o modelo foi considerado que o capital sera composto de
40% de capital de terceiros e, portanto 60% de capital proprio. Médias condizentes com
as praticas de mercado.
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Assim, podemos calcular o WACC (assumindo uma aliquota de imposto de 34%):

Dessa forma, pelo IPCA considerado temos um WACC real em termos da moeda
brasileira de 9,39%.

0 WACC calculado esta diretamente relacionado as premissas definidas. Faz-se
importante avaliar como seu valor é afetado por variagdes nestas premissas. O quadro
abaixo apresenta alguns cendrios em que o IPCA, a taxa livre de risco e o prémio de
mercado sdo alterados.

Sensibilidade do WACC a diferentes cenarios de taxa SELIC

Analise de Sensibilidade| IPCA Tr MKT WACC
Cenario Base 3,50% 2,62% 9,82% 9,56%
Aumento IPCA 4,50% 2,62% 9,82% | 10,32%
Redugdo IPCA 2,50% 2,62% 9,82% 8,81%
Aumento Ty 3,50% 3,50% 9,82% 9,59%
Reducdo Tr 3,50% 2,00% 9,82% 9,53%
Aumento MKT 3,50% 2,62% | 10,82% | 10,19%
Reducdo MKT 3,50% 2,62% 8,50% 8,73%

Fonte: Elaboracdo Propria

A andlise indica que a inflagdo e o prémio de risco tém impactos significativos sobre o
valor calculado. Tendo em vista a féormula de calculo do WACC, os resultados implicam
diretamente que risco pais e custo de capital de terceiros também terdo impacto
significativo no resultado, tendo em vista que o valor atinge diretamente os calculos. A
taxa livre de risco, considerando o beta préoximo, tem seu impacto minimizado.

Por fim, pode-se realizar uma andlise comparativa a outros projetos de concessdo. O
quadro abaixo apresenta caracteristicas gerais dos projetos e a TIR dos fluxos de caixa
disponibilizados nos planos de negécios de referéncia de cada projeto. Nota-se que a
taxa estimada se encontra dentro do intervalo esperado pelo mercado, devendo levar
em consideracao que os projetos listados tiveram licitacdo exitosa, com obtencdo de
resultados significativos.

Benchmark Concessoes

Projeto Estado | Municipios | Populagdo | Prazo | Tipo Concessao TIR

Sdo Simao GO 1 17.020 35 Comum 8,74%
CONVALE MG 8 433.288 30 Comum 8,32%
COMARES CE 9 342.737 30 Comum 8,55%
Suzano SP 1 330.210 30 Administrativa 9,10%
Teresina (Consulta Publica) PI 1 861.442 30 Comum 8,32%

9.5.4. Valor Presente Liquido (VPL)

O VPL é a diferenca entre o valor investido e o valor resgatado ao final do investimento,
trazido a valor presente, ou seja, o somatério dos valores presentes dos fluxos estimados
de uma aplicac¢ao, calculados a partir de uma taxa dada e de seu periodo de duragao. Se o
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VPL for positivo, significa que o investimento é economicamente viavel, aumentando o
ativo do investidor. Se o VPL for nulo, significa que o investimento é economicamente
viavel, mas o ativo do investidor ndo ira mudar, e se o VPL for negativo, significa que o
investimento nao é economicamente viavel e que o investidor tera perdas em seu ativo.
Este método, apesar da baixa complexidade, nao é amplamente utilizado para o calculo
de retorno de um investimento, pois ha dificuldade em definir qual é a taxa de desconto
mais adequada, isto é, qual a taxa de juros que vigoraria no longo prazo.

Uma dificuldade adicional deste método, além da escolha da taxa de desconto, é a sua
previsdo ao longo do tempo, pois esta tende a variar, especialmente em uma economia
como a brasileira que tem apresentado significativa volatilidade e mudancgas acentuadas
na percepcao de risco pelos agentes econdmicos, apesar de ja ter alcancado padrdes de
estabilidade muito mais elevados do que no passado recente. Além disso, o calculo do
VPL traz como resultado um valor monetario, isto é, o valor excedente que sobra do
projeto, ja considerando a remunerac¢do dada pela taxa de desconto aplicada, e ndo uma
taxa de juros. Assim, ainda deve-se estabelecer um valor normativo diferente de zero
para o VPL, abaixo do qual o projeto ndo deverda ser aprovado pelo investidor
interessado.

9.5.5. Payback e Payback Descontado

Outro método utilizado na avaliacdo de projetos de investimento é o método do
Payback. Trata-se da extensao de tempo necessaria para que as entradas de caixa se
igualem ao valor a ser investido, ou seja, o tempo de recuperacdo do investimento
realizado. A determinac¢do do periodo de retorno é um calculo simples de divisdao do
valor do investimento pelo fluxo de caixa projetado. Apesar de sua simplicidade, este
meétodo ndo considera o custo de oportunidade do capital.

Pode também ser analisado o Payback Descontado, que considera o fluxo de caixa
descontado, ou seja, o valor do dinheiro no tempo. Ainda assim, estes métodos ndo
medem a rentabilidade do investimento, exigem um limite arbitrario de tempo para a
tomada de decisdo e também ndo consideram os fluxos posteriores ao periodo de
payback. Como o método de Payback se concentra em rentabilidade a curto prazo, um
projeto atraente pode ser recusado se o tempo de retorno for a Unica variavel
considerada. Dadas as duas limitacdes, estes métodos geralmente sdo utilizados como
analises adicionais e auxiliares na tomada de decisao.

9.5.6. Resultados do Modelo

O estudo adota a metodologia do Fluxo de Caixa Livre de Projeto Descontado para
mensurar o valor justo a ser pago a concessionaria pelo Poder Concedente a titulo de
contraprestacdo. Portanto, de acordo com essa metodologia, o valor justo da
contraprestacdo é estabelecido quando a o Valor Presente Liquido (VPL) do Projeto é
igual a zero. Dito de outra forma, quando a TIR de Projeto se iguala ao WACC.
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A partir das premissas financeiras e operacionais descritas neste documento, com a
sustentacdo dos modelos operacionais e solugdes propostas nos cadernos operacionais e
de engenharia, a tabela a seguir consolida os principais resultados econdomico-
financeiros do Projeto:

Principais Resultados

TIR Alavancada 9,39%
TIR Desalavancada 9,77%
Alavancagem Finaceira Mdxima RS 6.892.623,02
Valor presente liquido (VPL) RS 0,00
Payback 13
indice exposigdo méaxima RS 15.494.361,11
ICSD Minimo 2,42

A analise do fluxo de caixa do projeto com base no conjunto de estimativas realizadas
chega a uma Taxa Interna de Retorno da ordem de 9,39% a.a, VPL zero, um
payback/retorno ao investidor ap6s 13 anos e um indice de exposi¢io maxima de R$
15,5 milhoes.

0 estudo de viabilidade econémica e financeira associado aos planos municipais de
residuos sélidos e aos demais tipos de contratos de concessdo, parcerias e prestacao de
servigos publicos faz-se necessario tanto para mostrar a viabilidade e atratividade do
negocio como para regular e acompanhar o desempenho do contrato.

Além disso, ele deve apresentar um equilibrio e beneficio para todos os agentes do
processo. Deve ser atrativo para o investidor e ao mesmo tempo se adequar a
capacidade de pagamento do 6rgdo publico e gerar valor adicional se feito de maneira
interna/propria.

Observa-se que uma contraprestacdo de R$ 16 milhdes nos 30 anos sera suficiente para
cobrir todo custeio e remuneracao e risco do capital investido, tendo em vista o objetivo
de expansdo do recebimento de outros residuos da regiao.

9.5.7. Analise de Sensibilidade

A analise de sensibilidade objetiva simular o efeito da alteracdo de determinada variavel
no resultado total ou na rentabilidade.

O Cenario Base avaliado indicou o valor maximo de contraprestacdo para que o projeto
seja viavel, considerando que a TIR de Projeto apresentada é equivalente ao WACC. No
entanto, é importante conhecer o efeito da alteracdo nas principais variaveis do modelo
e seu impacto na TIR do Projeto. Desta forma, a andlise de sensibilidade é um
instrumento util para se identificar as variaveis relevantes que influenciam o resultado
do presente estudo.
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Para tanto, ap6s a avaliacdo econOmico-financeira, foi realizada uma andlise de
sensibilidade a fim de simular os valores da TIR do projeto variando o Capex e Opex,
conforme demonstrado abaixo:

Variagdes de CAPEX
5% -4% -3% 2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5%
-5% 13,97% | 13,09% | 1223% | 11,39% | 10,58% 9,79% 9,02% 8,26% 7,51% 6,77% 6,03%
-4% 13,86% | 12,98% | 12,13% | 11,30% | 10,50% 9,71% 8,94% 8,19% 7,44% 6,70% 5,97%
= -3% 13,74% | 12,87% | 12,03% | 11,21% | 10,41% 9,63% 8,87% 8,12% 7,38% 6,64% 5,92%
5 -2% 13,63% | 12,77% | 11,93% | 11,12% | 10,32% 9,55% 8,79% 8,05% 7,31% 6,58% 5,86%
3 -1% 1352% | 12,66% | 11,83% | 11,08% | 10,24% 9,47% 8,72% 7,98% 7,25% 6,52% 5,80%
2 0% 1341% | 1256% = 11,74% = 10,94% | 10,16% 8,65% 7,91% 7,18% 6,46% 5,75%
g 1% 13,30% | 12,46% | 11,64% | 10,85% |  10,08% 9,32% 8,57% 7,84% 7,12% 6,40% 5,69%
= 2% 13,20% | 12,36% | 1155% | 1076% | 9,99% 9,24% 8,50% 7,78% 7,06% 6,35% 5,64%
3% 13,09% | 12,26% | 11,46% | 10,68% | 9,91% 9,17% 8,43% 7,71% 7,00% 6,29% 5,58%
% 12,99% | 1217% | 1137% | 1059% | 9,83% 9,00% 8,36% 7,65% 6,94% 6,23% 5,53%
5% 12,89% | 12,07% | 1128% | 10,51% | 9,76% 9,02% 8,29% 7,58% 6,88% 6,18% 5,48%
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TERMO DE ENCERRAMENTO

Sdo Paulo, 11 de agosto de 2023

Ao

CPAC - Consorcio Publico do Agreste Central
Praca da Bandeira, 109 B - Andar 01

Centro - Ribeirépolis/SE

CEP: 49530-000

Superintendente do CPAC:
Ex. SR. Evanilson Santana Santos

e-mail: consorcioagreste@yahoo.com.br

Prezados Senhores,

Este termo encerra a apresenta¢cdo da Modelagem Economico-Financeira desenvolvida
pelo Consorcio Orizon-Sunoak, referente a Manifestacdo de Interesse Privado - MIP,
Processo MIP 01-2023-CPAC, contendo 81 paginas.

Sendo s6 o que se apresenta para o momento, colocamo-nos a inteira disposicdo de V.
Sas., para quaisquer esclarecimentos que se fizerem necessarios.

Atenciosamente,

| CUSTIVE: (Al (ancals

BEDOASBFB46436— FBOD8I7+96A4E6—

Consorcio Orizon-Sunoak
GUSTAVO CAETANO

CREA 5061672710
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