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1. INTRODUCAO

Conforme apresentado pelo Relatorio de Modelagem Técnico-Operacional, o presente
Relatorio de Modelagem Econdmico-financeiro se fundamentara na analise de exploracdo da

iluminagao publica no municipio de Botucatu.

A andlise econdmica desenvolvida neste estudo trata do exame minucioso quanto aos
beneficios, custos financeiros, investimentos a longo e curto prazo, rentabilidade econdmico
social do projeto e todas as varidveis que envolvem tanto a implantacdo dos

empreendimentos como a prestagdo do servigo futuro objeto deste estudo.

A atividade trata-se da eficientizacdo, operacdo e manutencdo de 1 (uma) Rede De
Iluminagao Publica, conforme a Norma Brasileira n°® 5101:2018, de 25 de outubro de 2018,
da Associagdo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT) para o municipio, utilizando

luminarias LED e Relés Fotoelétricos.

A execugdo sera realizada por uma Sociedade de Proposito Especifico (SPE)!, como sera
melhor apresentado pelo estudo juridico. Portanto, a construgdo, a operagao e manutengao do

empreendimento fardo parte do escopo de atuagdo da futura concessionaria.

A concessdo em questdo serd de 15 (quinze) anos, de acordo com a andlise econdmica que
obtém o ponto de equilibrio econdémico dado pelo retorno de todo o investimento realizado
pelo parceiro privado e a capacidade por parte do poder publico de garantir o adimplemento

das obrigacdes pecunidrias relativas & manuten¢do da parceria.

Fora considerado, de acordo com o Relatério de Modelagem Técnico-Operacional, a
implementagdo em até 36 (trinta e seis) meses, devendo os servigos de [luminagdo Publica
serem prestados a partir da Ordem de Servico. Apds o término da concessdo, todas as
instalagdes e equipamentos do empreendimento deverdo ser revertidas ao poder concedente

seguindo os principios da reversibilidade dos bens.

Para elaboragdo deste estudo, utilizou-se de pesquisas de benchmarking relacionadas aos
indices macroecondmicos nacionais, para fins de comparagdo de praticas e precos pertinentes

aos mercados envolvidos.

' Sociedade de Proposito Especifico é um modelo de organizagio empresarial pelo qual se constitui uma nova
empresa, limitada ou sociedade anénima, com um objetivo especifico, ou seja, cuja atividade ¢ bastante restrita,
podendo em alguns casos ter prazo de existéncia determinado.
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1.1. PREMISSAS ECONOMICAS DO PROJETO

O processo de ponderagao de um novo investimento, ou projeto, leva em consideracdo uma
dindmica mais robusta de avaliagdo econdmico-financeira, que necessita de pardmetros
minimos para sua estruturacdo. Para isso, o primeiro passo parte do mapeamento de
oportunidades de investimento, para uma avaliagdo concisa e estratégica, que envolve a

determinagdo de custos de oportunidade e estimativas de valores.

Nesse sentido, o processo de estabelecimento de premissas tem o intuito de resguardar o
entendimento comportamental e histoérico da andlise financeira do negocio, respeitando o
modelo do contrato, a dinamica do setor, o modelo de concorréncia € o posicionamento

competitivo das industrias que englobam esse mercado.

As premissas econdmicas aqui apresentadas resultam em uma modelagem financeira
consistente, se valendo de praticas comuns a processos de estruturacdo de projetos
econOmicos de Concessao Publica de mesma natureza e datam margo de 2025. Isto posto,

seguem as premissas utilizadas nesse Estudo Economico:

1.1.1. Custo Médio Ponderado de Capital (Weighted Average Cost Of Capital - WACC)

O Weighted Average Cost Of Capital (WACC), ou Custo Médio Ponderado de Capital, ¢ uma
medida financeira que representa a taxa de retorno exigida pelos fornecedores de capital de
uma empresa para financiar suas operacdes, ou seja, 0 WACC ¢ a medicao dos parametros
minimos de risco e custos que o agente financeiro estd disposto a assumir pelo

empreendimento.

Sendo assim, o calculo do WACC ¢ composto por duas diferentes analises, a primeira destas
¢ referente a mensuracao do custo de Capital Proprio (Ke), ou também entendido como
“Custo de Equity”, calculado a partir do modelo de “Capital Asset Pricing Model” (CAPM),
consecutivamente, a segunda analise ¢ procedida pelo custo de Capital de Terceiros (Kd), o
Custo da Divida, mensurado a partir das expectativas do mercado financeiro e a sua

disponibilidade de créditos e linhas de financiamento para o empreendimento.

Desta forma, ¢ tido como premissa a proporcionalidade de participacdo do Custo de Capital
Proprio e de Terceiros, sendo posto que 40,00%(quarenta inteiros de por cento) ¢ referente

ao Capital Proprio e 60,00% (sessenta inteiros de por cento) de Capital de Terceiros.



Por fim, a tabela abaixo apresenta o calculo de WACC adotado para o estudo e seus

respectivos indicadores.

Tabela 1 — Custo de Capital Proprio (Metodologia CAPM)

Custo do Capital

Proprio (Ke) Critério Avaliado Valor Sigla
E{ic; Taxa Livre de Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 2045  12,01% A
B; — Beta Setor de [luminagao Publica 0,590 B
Rm - Rf Prémio de
Risco do Equity Total Equity Risk Premium (Brazil) 9,57% C
(Brasil)
Inflagao M¢édia do IPCA 2012-2022 4,57%
Custo do Capital _ % o
Proprio (Ke) Ke Real = (1+B*C+A)/(1+F)-1 12,51% E
Fonte: Adaptado ANEEL (2025)
Tabela 2 — Custo de Capital de Terceiros
Custo de Capital de Terceiros (Kd) Critério Avaliado Valor Sigla
IPCA Relatorio Focus 4,57% F
Taxa de Juros SELIC 14,25% G
Custo de Remuneracao de Capital Debéntures-Setor 6,00% H
do Banco
Aliquota Imposto de Renda 34,00% 1
Custo Capital de Terceiros Real Kd Real = 8,41% J
((I+(G+H)*(1-))/(1+F))-1
Fonte: IPGC (2025)
Tabela 3 — Custo Médio Ponderado de Capital (WACC)

Custo Médio Ponderado de Capital (Weighted Average Valor Sigla
Cost of Capital - WACC)
Estrutura de capital

% Capital de Terceiros = (L/K) 60,00% K
Custo do Capital de Terceiros 8,41% L
Custo do Capital Proprio 12,51% M

% Capital Proprio 40,00% N
WACC (Lucro real) = E*N+J*K 10,05% O

Fonte: IPGC (2025)

Portanto, o custo médio ponderado de capital (WACC) ¢ de 10,05% (dez inteiros e cinco

centésimos de por cento), representando a taxa minima de atratividade ou o custo de capital

utilizado em uma analise de retorno.
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1.1.2. Regime Tributario

Para o regime tributério, considerou-se o Lucro Real, mediante ao processo de elisao fiscal do
projeto, foi escolhido para cada exercicio o melhor regime tributirio, visando a
economicidade dos cofres publicos bem como a sustentabilidade do empreendimento,
conforme a adaptabilidade das previsdes de cada exercicio do Demonstrativo de Resultado do

Exercicio (DRE).
Para o Lucro Real, as informagdes a seguir foram consideradas:

1) Incidéncia de ISSQN: ndo fora considerado uma vez que a prestacao deste servigo se

da através de Parceria Publico-Privada;
2) Incidéncia do PIS: sujeita-se a 1,65% sobre o Faturamento;
3) Incidéncia de COFINS: submete-se a 7,60% sobre o Faturamento;
4) Incidéncia do Crédito de PIS e COFINS sobre uma parcela do percentual de 9,25%;
5) Incidéncia de CSLL de 9% sobre o Lucro Bruto;
6) Incidéncia de IR de 15% sobre o Lucro Bruto;

7) Adicional de IR: sujeita-se a incidéncia de adicional de imposto a aliquota de 10%
sobre o valor que exceder R$240.000,00 (duzentos e quarenta mil reais) anual do

Lucro Bruto;

1.1.3. Fluxo de Caixa

A avaliacdo de investimentos em empreendimentos e projetos requer um olhar integrado a
toda estrutura de dimensionamento de recursos e custos que serao empenhados. Para isso este
estudo se utilizou de modelos e técnicas de demonstragdo econdOmico-financeira para
apresentar, comparar e definir o cenario, sendo esses o Fluxo de Caixa Descontado (FCD), o

Fluxo de Caixa Livre (FCL).

O Fluxo de Caixa Descontado ¢ uma ferramenta que otimiza e calcula o desempenho de um
determinado projeto, de curto ou longo prazo, trazendo os seus resultados operacionais, de
investimentos e financeiros a um valor presente, descontado a uma taxa especifica (neste

caso, o WACC). Essa ferramenta permite a adocdo e estruturagdo do empreendimento

10
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conforme os riscos e expectativas existentes no empreendimento, assim sendo, foi assumido

como premissa a criacdo de um Demonstrativo de Fluxo que traz diferentes fluxos de caixa,

sendo eles:

o Fluxo de Caixa Operacional (FCO), responsavel por apresentar todas as entradas e
saidas monetarias referentes a operagao unicamente;

e Fluxo de Caixa de Investimento (FCI), apresenta todas as despesas de capital
existentes no empreendimento, entre elas a aquisicdo de novos equipamentos € oS
custos iniciais de implantacao da solug¢ao proposta;

e Fluxo de Caixa de Financiamento (FCF), representa todas as entradas e saidas de
empréstimos, financiamentos, amortizagdes e dividendos, sendo este responsavel por

englobar tanto os empenhos em Capital Proprio quanto em Capital de Terceiros.

Quando todos esses sao somados se chega no Fluxo de Caixa Descontado, mais precisamente
na variagdo total de caixa do periodo, possibilitando a geracdo e andlise de saldo inicial e

final de caixa.

O Fluxo de Caixa Livre nasce da necessidade de redugdo de riscos dos contratos de
concessdao a medida que busca o reequilibrio dos fluxos se ajustando nos parametros de risco
e retorno dos agentes envolvidos. Dessa forma, o modelo busca os resultados dos fluxos
operacional (FCO) e de investimento (FCI) somando e descontando-se o seu resultado a uma
taxa de desconto igual ao Custo Médio Ponderado de Capital (WACC), tendenciando-se o
resultado a uma Taxa Interna de Retorno (TIR) igual ao WACC, presumidamente a um Valor

Presente Liquido (VPL) igual a zero.

1.1.4. Indicadores do Projeto

A TIR representa a possivel rentabilidade econdmica de um projeto, a partir de uma analise
das entradas e saidas monetarias de um fluxo de caixa. Esse indicador ¢ capaz de mensurar o
quao rentdvel pode ser um investimento no longo prazo. Nao obstante, a TMA, aqui
considerada como o WACC, representa a taxa minima de rentabilidade hoje no mercado,
sendo um compilado das principais taxas de lucratividade de um setor econdmico. Dessa
forma, ¢ possivel fazer uma completa avaliacdo de um investimento a partir do comparativo

da TIR com o TMA, desempenhando a seguinte relacao:

11
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Quadro 1 - Rela¢ao TIR e WACC

Relaciao TIR com WACC Resultados
TIR > WACC Investimento viavel com altas taxas de Rentabilidade
TIR < WACC Investimento Inviavel com baixas taxas de Rentabilidade

Investimento  Equilibrado com a existéncia de

TIR = WACC Rentabilidade Moderada

Fonte: IPGC (2025)

Foi adotado como premissa por este Estudo Econdmico a conservacao da relacdo de
equilibrio entre os indicadores, TIR = WACC, ndo onerando nenhuma das possiveis partes de
um contrato. A partir dessa relagdo tem-se um retorno do Valor Presente Liquido (VPL) igual

a zero, simbolizando o equilibrio encontrado no projeto.

O VPL trabalha como um fruto do Fluxo de Caixa Livre a partir da utilizagdo de uma “Taxa
de Desconto” que traz para valores presentes os ganhos e perdas resultantes do
empreendimento. Dessa forma, esse indicador trabalha diretamente com o poder de compra e
valor da moeda ao longo do tempo, a partir da ideia de desvalorizagao ele traz a possibilidade
de uma avaliagdo com menos riscos € uma estimativa da rentabilidade real. Conforme ja
explicitado, o presente estudo se utilizou do WACC como métrica para “Taxa de Desconto”,

sendo este o melhor indicador de riscos e ganhos de um setor especifico.

Complementando os indicadores apresentados o “Payback” ¢ a representacao direta do tempo
necessario para a concretizagdo do retorno do investimento para os agentes envolvidos.
Partindo disso, esse indicador desempenha a funcdo de apresentar o potencial de retorno de
um investimento, podendo esse ser de curto, médio ou longo prazo, e a real atratividade dos

projetos, sendo mensurado a partir dos resultados obtidos no Fluxo de Caixa Livre.
1.1.5. Ponto de Equilibrio e PRM

A definicdo do valor da Parcela Remuneratoria Mensal ¢ proveniente do somatdrio dos
Pontos de Equilibrio Econdmico de cada objeto do empreendimento, os quais levam em

consideragdo a igualdade da Taxa Interna de Retorno (TIR) e da Taxa Minima de

12
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Atratividade (TMA), condi¢do a qual garante um VPL igual a zero, e as especificidades de

cada variavel do empreendimento de forma que se tenha um bom equilibrio entre todas elas.

O Ponto de Equilibrio Econdmico ¢ um modelo voltado as areas de contabilidade de custos,
permitindo definir o ponto de equilibrio dos custos de operacdo e investimentos previstos em

relagdo a disponibilidade de receita para o empreendimento em questao.

1.1.6. Amortizacio e Depreciacao

A depreciacdo dos itens previstos para o projeto segue as determinacdes do fabricante em
relacdo ao tempo de vida util dos materiais (o que justifica os ciclos de reinvestimento),
levando em consideracdo o tempo de Concessdo proposto. Nesse sentido, segue como

premissa que os itens previstos estardo aptos para funcionamento ap6s o término do contrato.

Em relagdo a amortizacdo dos bens, os mesmos sao amortizados ao longo dos 15 (quinze)

anos de concessao, seguindo as diretrizes contdbeis aplicaveis.
1.1.7. Seguro e Garantia de Execuciao do Contrato

Em relagdo aos seguros e garantias de execugdo do contrato exigidas para a realizagcdo do

projeto, sua composi¢ao esta descrita na tabela abaixo.

Tabela 4 — Garantias mencionadas no projeto e sua precificacio

Critério Cobertura (R$) Prémio a.a.

Garantia de Execucao

0
do Contrato R$ 22.872.495 0,50%
Seguro de RS 2.000.000 0.45%
Responsabilidade Civil Y )
All Risk R$ 10.000.000 0,50%

Fonte: IPGC (2025)

13
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2. ESTIMATIVA DE CAPEX

O empreendimento apresentara CAPEX, esta sigla representa a expressao inglesa Capital
Expenditure (tradugdo livre: despesas de capital). Ou seja, 0 CAPEX representa as despesas
de capital ou investimentos em bens de capitais, envolvendo todos os custos relacionados a
aquisicdo de equipamentos e custos de instalagdes necessarios para os trés objetos deste

empreendimento.

O valor estimado do CAPEX, nos primeiros 36 (trinta e seis) meses de vigéncia do
CONTRATO ¢ de RS 29.454.377,17 (vinte e nove milhées quatrocentos e cinquenta e

quatro mil trezentos e setenta e sete reais e dezessete centavos).

Os Estudos Preliminares, realizados pelo Instituto de Planejamento e Gestdo de Cidades,
foram incluidos no valor de CAPEX total e inicial do empreendimento, sendo devido o
pagamento pelo Licitante vencedor futuro, ou seja, no sucesso do processo licitatorio.
Portanto, o montante destinado ao ressarcimento pelos Estudos Preliminares a ser efetuado

pelo parceiro privado vencedor é de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais).

Em virtude de parte do parque de [luminagdo Publica ja possuir luminarias LED implantadas
recentemente, foi considerado neste estudo que nos primeiros 36 meses seriam modernizados
apenas as lumindrias antigas, e no oitavo ano do contrato seriam modernizadas as 8.480
luminédrias LED implantadas antes do inicio do contrato de concessdo. A vida util das

luminarias é de 60.000 horas.

Partindo disto, o INVESTIMENTO TOTAL previsto ¢ estimado em R$ 42.975.503,98
(quarenta e dois milhées novecentos e setenta e cinco mil quinhentos e trés reais e

noventa e oito centavos) em valor presente.

3. ESTIMATIVA DE OPEX

Da mesma maneira como CAPEX, o OPEX também foi desenvolvido a partir de estudos e
pesquisas mercadologicas. Conhecido como Operational Expenditure, o OPEX identifica as

despesas administrativas e custos operacionais, além dos custos com a manutengdo dos

14
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equipamentos, insumos, ¢ folha de pagamentos dos profissionais da prestacdo dos servigos

pertencentes ao escopo de trabalho do concessionario.

Assim, o OPEX sera discriminado em diversos grupos de despesas, quais sejam: despesas
com pessoal; taxas e licenciamentos; insumos para servicos; manutengdo; Servicos
terceirizados, marketing comercial, garantia de contrato, seguro de responsabilidade civil,

entre outros.

A mensuragdo de custos referentes aos itens que compdem o OPEX também foi obtida
através de pesquisa de mercado e estudos de benchmarking para fins de comparagdo de
praticas e pregos pertinentes ao mercado destas atividades. Os valores estimados para o

OPEX foram quantificados a partir do principio da prudéncia.

As tabelas abaixo apresentam o OPEX de cada atividade segregada e o OPEX total agregado

por ano.
Tabela 5 - OPEX
Descricao Valor Total
Total de Operaciao e Manutenciao R$ 62.529.396,74
Custo Energia RS 73.646.181,09
Seguro e Garantia Contratual R$ 1.721.752,10
Custo Total R$ 137.897.329,94

Fonte: IPGC (2025)

Referente aos custos de operacdo e manutencdo do Parque de Iluminagdo Publica, fora

considerada a Taxa de Crescimento Vegetativo do Parque de Referéncia, em 0,5% ao ano.

15
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Dentro dos estudos de OPEX fora precificado a mao de obra e servico de um Verificador

Independente, sendo o mesmo responsavel por fiscalizar e metrificar os avancos da
Concessiondria em todos os objetos da concessdo. O mesmo foi contabilizado em nossos
estudos no inicio do Periodo de Implantagcdo como foi apresentado pela parte técnica. O valor
de referéncia do servigo de Verificagdo Independente foi obtido através da andlise de
contratos desta natureza em outros projetos de PPP. Deste modo, fora destinado o montante
de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) mensais, sendo a sua quantia anual em valor presente R$

240.000,00 (duzentos e quarenta mil reais)

Dessa forma, o resultado final do OPEX ¢é de R$ 137.897.329,94 (cento e trinta e sete
milhées oitocentos e noventa e sete mil trezentos e vinte e nove reais e noventa e quatro

centavos).
4. ESTIMATIVA DE RECEITA DA CONCESSIONARIA

4.1 RECEITAS DO PODER CONCEDENTE

Com o intuito de mitigar riscos e validar a satde financeira do empreendimento, o presente
topico apresenta as principais receitas do municipio e sua capacidade de arcar com as

despesas inerentes 8 CONCESSAO.

Neste Relatorio, foi considerada para a aferigdo das estimativas e para a analise da
capacidade de adimplemento da PARCELA REMUNERATORIA MENSAL do PODER
CONCEDENTE a arrecadacao da Contribuicdo para o Custeio de Iluminagdo Publica
(COSIP) anual no valor de R$ 14.702.246,09 (quatorze milhdes setecentos e dois mil

duzentos e quarenta e seis reais e nove centavos).

4.2. PARCELA REMUNERATORIA MENSAL

A PARCELA REMUNERATORIA MENSAL DE REFERENCIA (PRM), conforme
apresentado, ¢ quantificada através do calculo do Ponto de Equilibrio Econémico do

empreendimento. Assim, a PRM possui como critério basilar o pagamento das remuneragdes

mensais da CONCESSIONARIA por parte do PODER CONCEDENTE.

Fora também considerada a ocorréncia do pagamento da PARCELA REMUNERATORIA
MENSAL DE REFERENCIA desde o primeiro ano de concessdo. A operagio do Parque de

Iluminagdo se inicia logo apds a aprovagdo do Plano de Implantacdo, fazendo jus ao

16



recebimento da PRM. Importante destacar que nos dois primeiros anos da concessdo a
CONCESSIONARIA fara jus ao recebimento de apenas 75% do valor da PRM, por se tratar
da fase de investimentos. No trigésimo sétimo més da concessdo, tdo logo o parque de IP
esteja 100% eficientizado, a CONCESSIONARIA receberd em uma tnica parcela a diferenga
do percentual retido da PRM nos meses anteriores, além de 100% da PRM do referido més. A

partir do trigésimo oitavo més em diante, a concessionaria recebera 100% da PRM.

A Tabela abaixo apresenta as PARCELAS REMUNERATORIAS ANUAIS DE
REFERENCIA pagas 8 CONCESSIONARIA durante os 15 (quinze) anos de Concessdo

Administrativa.

Tabela 6 - Parcela Remuneratéria Anual paga pelo Poder Concedente

ANO PARCELA REMUNERATORIA ANUAL
1 RS 11.436.247,41
2 RS 11.436.247,41
3 RS 11.436.247.41
4 RS 26.684.577,30
5 RS 15.248.329,89
6 RS 15.248.329,89
7 RS 15.248.329,89
8 RS 15.248.329,89
? RS 15.248.329,89
10 RS 15.248.329,89
1 RS 15.248.329,89
12 RS 15.248.329,89
13 RS 15.248.329,89
14 RS 15.248.329,89
15 RS 15.248.329,89
TOTAL RS 228.724.948 28

Fonte: IPGC (2025)

17
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O somatdrio das Parcelas Remuneratorias Anuais, em valores projetados, representa o

montante de R$ 228.724.948,28 (duzentos e vinte e oito milhdes setecentos e vinte e

quatro mil novecentos e quarenta e oito reais e vinte e oito centavos).

4.3. RECEITA ACESSORIA

As Receitas Acessodrias correspondem a um conjunto de valores cujo recebimento decorre da
realizacdo, pela Concessiondria, de atividades economicas relacionadas tangencialmente aos

objetos de um contrato de Concessdo Administrativa.

Todas as possibilidades de ganhos de receitas advindas de exploracdes extras e futuras
estratégias de negdcios a serem apresentadas pelo parceiro aprovado, deverdo ser
apresentadas e consentidas pelo Poder Publico que, dando a anuéncia, fard jus ao

compartilhamento dessas receitas.

Portanto, toda e qualquer exploracdo de Mercado extra para obtencdo de Receita deverd ser
precedida de anuéncia por parte do poder concedente, mediante divisdo das receitas
resultantes de tal comercializacdo, devendo a parcela de receitas destinada ao Municipio ser

revestida em abatimentos na Parcela Remuneratoria Mensal paga pelo poder concedente.

Assim, dado o caracter subjetivo e incerto de tais receitas, para fins de calculos de TIR (Taxa
Interna de Retorno) no Plano de Negocios e apresentacdo da Proposta Econdmica, € vetada a

utilizacao de contabilizagdo de receitas acessorias.

Reitera-se que as receitas acessorias ndo foram consideradas neste Relatorio, embora se
reconheca a possibilidade de sua exploragdo futura pela Concessiondria, desde que

previamente acordada com o Poder Concedente.

4.4. VALOR ESTIMADO DE CONTRATO

O Valor Estimado de Contrato foi calculado por este estudo econémico para o Municipio de
Botucatu, tendo como base premissas economicas de céalculo e a legislacdo que opera no
ambito de Concessdes Administrativas. A sua base de calculo reside na somatdria das
Parcelas Remuneratérias Mensais pagas pelo Poder Concedente durante o periodo de
concessdo, independentemente de ganhos acessorios a concessdo, uma vez que, tais receitas

ndo impactam nos custos de implantagdo, operagao e manuten¢ao do empreendimento.
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Desta maneira, o valor estimado de contrato ¢ dado pela Parcela Remuneratoria Mensal de
Referéncia no valor R$ 1.270.694,16 (um milhdo duzentos e setenta mil seiscentos e
noventa e quatro reais e dezesseis centavos), que multiplicado pelo periodo proposto de
180 (cento e oitenta) meses de operacdo, resulta num valor de RS 228.724.948,28 (duzentos
e vinte e oito milhdes setecentos e vinte e quatro mil novecentos e quarenta e oito reais e

vinte e oito centavos), referente ao total de PRM paga no periodo de concessao.
4.5 RAMP-UP DE ILUMINACAO PUBLICA

Considerando o crescimento anual de 0,5% no nimero de pontos de iluminagdo publica, que
reflete a expansdo gradual do parque ao longo do periodo contratual, essa proje¢ao constitui a
base para as estimativas de receitas da concessiondria, como pode ser observado na tabela

abaixo.
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Pontos Crescimento Vegetativo

Més 1
Més 2
Més 3
Més 4
Més 5

Ano 1

70
70
70
70
70
70
70
70
70

Ano 2

70
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12

Tabela 7 - Crescimento do parque de iluminaciio piblica

Ano 3

12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12

Anc 4

12

Ano 5

12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12

Ano 6

12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12

Ano 7

Fonte: IPGC (2025)

Ano 8

12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12

Ano 8

12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12

Ano 10

1?2
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12

Ano 11

12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12
12

Ano 12

Ano 13

13
13
13
13
13
13
13
13
13
13
13
13

Ano 14

13

13
13
13
13
13
13
13
13
13
13

Ano 15
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5. IMPOSTOS

Os impostos pertinentes aos estudos seguiram as premissas mostradas anteriormente, no qual
sao apresentados as aliquotas e as bases de calculo para a apuracao dos tributos. Os impostos
que incidem diretamente sobre o faturamento da empresa vencedora do processo de licitacdo

sdo PIS, COFINS e ISSQN.

Mas, neste estudo economico nao fora considerado a incidéncia do ISSQN uma vez que, por
se tratar de Parceria Publico Privada, a prefeitura ¢ parceira da concessionaria na execucao
deste servico, logo, caso o imposto seja contabilizado neste estudo, estaria a prefeitura

impactando a propria contraprestagdo pecuniaria mensal.

Tabela 8 - Impostos Incidentes sobre o Faturamento

ANO PIS/COFINS
1 R$ 200.876,54
2 R$ 262.180,02
3 R$ 310.099,76
4 RS 1.364.075,49
5 R$ 594.498,97
6 R$ 593.815,72
7 RS 593.130,12
8 R$ 607.318,32
9 RS$ 641.365,59
10 RS 640.661,00
11 RS 639.954,07
12 RS 639.242,37
13 R$ 638.523,55
14 RS 637.797,63
15 RS 636.716,75
TOTAL: R$ 9.000.255,89

Fonte: IPGC (2025)
Para além, os impostos incidentes ainda s3o discriminadamente o IRPJ, a CSLL e o Adicional
de IRPJ, incidentes sob o regime de Lucro Real. A tabela a seguir apresenta o resultado

monetario dos impostos:

Tabela 9 - Impostos Incidentes sobre o Resultado

ANO IRPJ Adc. IRPJ CSLL SOMA

1 RS 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
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R$ 0,00 R$ 0,00 RS 0,00 RS 0,00
R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
R$ 1.118.976,43 R$ 721.984,29 RS 671.385,86 RS 2.512.346,58

R$ 300.990,16

RS 176.660,10

R$ 180.594,09

RS 658.244,35

£€e
eloo|ala | |s|w]|w E
Tec

RS 275.405,24 RS 159.603,49 RS 165.243,14 R$ 600.251,88
R$ 250.761,07 R$ 143.174,05 RS 150.456,64 RS 544.391,77
R$ 398.972,32 R$ 241.981,55 RS 239.383,39 RS 880.337,27
RS 601.242,49 RS 376.828,32 RS 360.745,49 R$ 1.338.816,30
10 RS 567.077,25 RS 354.051,50 RS 340.246,35 R$ 1.261.375,11
11 R$ 529.284,21 R$ 328.856,14 R$ 317.570,53 R$ 1.175.710,88
12 R$ 485.642,61 R$ 299.761,74 RS 291.385,56 R$ 1.076.789,91
13 R$ 439.298,54 RS 268.865,70 RS 263.579,13 R$ 971.743,37
14 RS 387.943,28 RS 234.628,85 RS 232.765,97 R$ 855.338,09
15 R$ 329.925,05 R$ 195.950,03 RS 197.955,03 R$ 723.830,11
TOTAL: | RS$ 5.685.518,65 R$ 3.502.345,77 RS 3.411.311,19 R$ 12.599.175,61

Fonte: IPGC (2025)

6. ESTIMATIVA DO DEMONSTRATIVO DE RESULTADO DO EXERCICIO

Os fluxos do Demonstrativo de Resultado do Exercicio (DRE) ndo acumulado anual e

acumulado ao longo do periodo de concessdo sdo expressos pelos graficos e tabelas

seguintes, de acordo com cada lote e seus respectivos cenarios:

Grifico 1 - Demonstrativo de Resultado do Exercicio Liquido por Ano

o
10,000,000

4+ 5 & 7 E

o i

Fonte: IPGC (2025)

11 12 13 14 15
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Grafico 2 - Demonstrativo de Resultado do Exercicio Acumulado por Ano
RE' 30,0:0:0,000

RE 25,000,000

RE 20,000,000

RE 15,04:0,000

RE 10,000,000

RE 5000000 I I I

RE D l I
III—'.EE?E'E'l{IlllE;:]HlS

-RE 5,000,000

-RE 10,000,000

Fonte: IPGC (2025)

6.1. BALANCO PATRIMONIAL

A tabela a seguir apresenta os principais indicadores do Balango Patrimonial do projeto,

considerando o cenario-base da analise:
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BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO
ATIVO CIRCULANTE
CAIXA

ATIVO NAO CIRCULANTE

INTANGIVEL, IMOBILIZADO E
INVESTIMENTOS

ADICAO

DEPRECIACAOE
AMORTIZACAO

PASSIVO

PASSIVO CIRCULANTE / NAO
CIRCULANTE

EMPRESTIMOS E
FINANCIAMENTOS

PATRIMONIO LIQUIDO

CAPITAL
SOCIALDISTRIBUICAO DE
DIVIDENDOS

LUCRO LIQUIDO

LUCRO ACUMULADO

ES

RS

ES

ES
ES

ES

ES

ES

RS

RS

Tabela 5 - Balan¢o Patrimonial

Ano 1

3.108.128.44 RS

§.108.12844 PR35
3.108.12344 RS
1123193942 RS
3.123.810%8 RS

8.108.12844 R3S

6.730.16365 R3

6.739.16365 RS

136896479 RS

5.310.14652 E5
5.041.18153 -B5
- BS

Ano 2

1535711721 RS

15357.11721 ES
1535711721 RS
1028979973 RS
3.040.81098 B3

15357.11721 RS

6.065.24729 ER3

6.065.24729 RS

920186292 RS

11.110.191.67 E5
1.818.321.74 -B5
(3.041.181.53) RS

Ano 3

2333547193 RS

2353547195 ES
2333347193 RS
11.019.165.70 RS

3.040.81098 RS

2353547195 ES

539133092 B3

3.391.33092 RS

1794414100 RS

18.005.503.59 RS
61.362,39 RS
(5.7539.50327) -RS

Ano 4

18.416.621.10

18.416.621.10
13.416.621.10
2.287.041.47
7.203.892,20

18.416.621.10

4.717.414.56

471741456

13.699.206,534

3.554.634.73
8.144.571.82
3.820.863,66

RS

RS

RS

R3S
R3S

RS

R3S

RS

RS
RS
RS

Ano 5

16.378.629 96

16.378.629.96
16.378.629.96
2.044.090.16
4.082.081,31

16.378.629.96

404349819

404349819

12.333.131.76

10.126.805.21
2.208.328.55
2.325.706,16

RS

RS

RS

R3S

R3S

-R3

RS

R3S

RS

RS
RS
RS

Ano 6

14.101.138.18

14.101.138.18
14.101.138.18
1.804.589.54
4.082.081,31

14.101.138.18

3.360.581.83

3.3609.381.83

10.731.336.36

8.708.901.18
2022.655.18
4.532.034.71

RS

RS

RS

R3S
R3S

RS

R3S

RS

RS
RS
RS

Ane 7

11.520.614.64

11.520.614.64

11.520.614.64
1.336.357,76
4117.081.31

11.520.614.64

2.695.6635 46

2.695.663.46

3.82494018

6.081.14024
1.843.808,94
6.534.689.80
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BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO
ATIVO CIRCULANTE
CAIXA

ATIVO NAO CIRCULANTE

INTANGIVEL, IMOBILIZADO E
INVESTIMENTOS

ADICAO

DEPRECIACAOQE
AMORTIZACAQ

PASSIVO

PASSIVO CIRCULANTE / NAO
CIRCULANTE

EMPRESTIMOS E
FINANCIAMENTOS

PATRIMONIO LIQUIDO

CAPITAL
SOCIALDISTRIBUICAQ DE
DIVIDENDOS

LUCRO LIQUIDO

LUCRO ACUMULADO

RS

RS

RS

RS
RS

RS

RS

RS

RS
RS
RS

19.972.241.89

19.972.241.89
19.672.241.89
12.568.708,56

4.117.081,31

19.972.241.89

2.021.749,10

2.021.749.10

17.950.492.80

15.910.528.,63
2.039.964.17
8.308.498.83

RS

RS

RS

RS
RS

RS

RS

RS

RS
RS
RS

18.050.148 44

18.050.148 44
18.050.148 44
219498783
4117.081,31

18.050.148 44

1.347.832,73

1.347.832.73

16.702.313,71

14.032.848.77
2.660.466,04
10.438.463,00

RS

RS

RS

RS
RS

RS

RS

RS

RS
RS
RS

Ano 10

15.903.688.66

15.903.688.66
15.903.688.66
1.972.621,53
4.117.081,31

15.903.688.66

673.916,37

673.916,37

1523177230

12.712.632.38
2519.139.92
13.107.929.94

RS

RS

RS

RS

RS

RS

RS

RS

RS

RS
RS
RS

Ano 11

13.512.276,99

13.512.276.99
13.512.276.99
1.723.669,64
4117.081.31

13.512.276,99

13.512.276,99

11.159.426.46
2.352.850,54
15.627.069.83

Fonte: IPGC (2025)

RS

RS

RS

RS

Ano 12

10.854.981.23

10.854.981.23
10.854.981,23
1.447.783.54
4.105.081,31

10.854.981.23

10.854.981.23

3.694.153,77
2.160.827.47
17.979.920.39

RS

RS

RS

RS

RS
RS

RS

RS

RS

RS
RS
RS

Ano 13

7.800.474,97

7.890.474,97
7.800.474.97
1.140.575,05
4.105.081,31

7.800.474,97

7.890.474,97

5.933.561,38
1.936.913,59
20.140.747.86

RS

RS

RS

RS
RS

RS

RS

RS

RS
RS
RS

Ano 14

4383.874.74

453387474
458387474

798 481,08
410308131

4.3583.874.74

458387474

285292433
1.730950,42
22.097.661.43

RS

RS

RS

RS

RS

-RS

RS

RS

RS

RS
RS
RS

Ano 15

£65.000.00

£65.000,00

£65.000.00
41620657
4.105.081.31

£65.000.00

£65.000.00

380.670.21
1.475.670.21
23.828.611.87
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6.2 FLUXO DE CAIXA DO ACIONISTA

O fluxo de Caixa do Acionista (FCA) contempla todas as movimentagdes financeiras
diretamente relacionadas ao retorno do investidor, incluindo aportes de capital, retirada de
dividendos e outros repasses, refletindo o fluxo liquido direcionado ao acionista ao longo do
periodo de concessdo. Nesse contexto, na tabela a seguir sdo apresentados os fluxos de caixa

do acionista anuais:

Tabela 6 - Fluxo de Caixa do Acionista

Fluxo de Caixa do Acionista Total 1 2 &l 4 E 6 7
(=) Fluxo de caixa das Operagdes 69.228.187 (1.046.22 217.952 1.206.134 13.510.309 4.683.121 4.717.024 4.768.746
(+) Recebimento de clientes 228.724.948 11.436.247 11.436.247 11.436.247 26.684.577 15.248.330 15248330 15248330
(-) Pagamento de despesas (137.897.330) (12.281.596), (10.956.116) (9.920.013)] (9.207.846) (9.312.465) (9.317.238)| (9.341.062)
(-) Pagamento de PLS/COFINS (9.000.256) (200.877) (262.180) (310.100) (1.364.075) (594.499) (593.816) (593.130)
(-) Pagamento de IRPJ/CSLL (12.590.176) 0 0 - (2.511.347) (658.244) (600.252) (544.302)
(=) Fluxo de Caixa dos Investimentos (42.080.504) (10.991.924), (9.062.178) (8.985.276)| (183.051) (184.322 (185.594) (185.594)
(-) Investimentos 42.080.504 10.991.924 9.062.178 8985276 133.051 184322 185.504 185.504
(=) Fluxo de catxa com terceiros (25.511.895) 20.376.095 (4.659.608) (4.447.009)| (4.234.410) (4.021.811) (3.809.211)| (3.596.612)
(+) Receita Financeira sobre Caixa 25248302 15.248.302
(-) Amoitizagdes (50.760.197) (4.872.207)] (4.650.608) (4.447.009)] (4.234.410) (4.021.811) (3.809.211)| (3.506.611)
(=) Fluxo de caixa do Exercicio 1.635.788 8.337.946 (13.503.834) (12.226.150) 9.092.849 476.988 132219 986.540
(=) Fhia de caiva do Acionista ] 15.710.055 (1.122.147) (1.122.147)| (1.122.147) (1.122.147) (1.122.147)| (1.122.147)
(+) Aporte de capital 16.832.202 16.832.202 0 0 0 0 0 0
(-) Redugiio de capital 0 0 0 0 0 0 0 0
(=) Dividendos distribuidos (16.832.202) (1.122.147)| (1.122.147) (1.122.147)| (1.122.147) (L.122.147) (1.122.147)| (1.122.147)
(=) Caixa no Inicio do Periodo 0 24.048.001 9.422.020 -3.926.276 4.044.425 3.399.267 3.009.339
(=) Caixa ne final do Periodo 24.048.001 9.412.020 (3.926.276)| 4.044.425 3.300.267 3.009.339 1.873.71
Fluxo de Caixa do Acionista Total 8 » 10 11 12 13 14 15
=} Fluxo de caixa das Operagies 69.228.187 4.725.384 4.969.015 5.031.926 5.103.013 5.187.257 5.277.480 5.378.916 5.488.135
(+) Recebimento de clientes 228.724.948 15248.330 15.248.330 15248330 15.248.330 15.248.330 15.248.330 15.248.330 15.248.330
() Pagamento de despesas (137.897.330) (9.035.290) (8.299.133) (8.314.367) (8.329.652) (8.345.041) (8.360.583) (8.376.278) (8.399.649)
(-} Pagamento de PIS/COFINS (9.000.256) (607.318) (641.366)| (640.661)| (639.954) (639.242), (638.524), (637.798) (636.717),
(-} Pagamento de IRPTCSLL (12.599.176) (880.337) (L.338.816) (1.261.375) (LI75.711) (L.076.790) (97L.743) (855.338) (723.830)
(=) Fluxo de Caixa dos Investimentos (42.080.504) (10.966.547) (188.136) (189.407) (189.407) (190.678) (191.950) (193.221) (193.221)
(-} Investimentas 42.080.504 10.966.547 188.136 189.407 189.407 190.678 191.950 193.221 193221
(=) Fluxo de caixa com terceiros (25.511.895) (3.384.013) (3.171.414) (2.958.815) (2.746.216) (2.533.617) (2.321.018) (2.108.418) (1.895.819)
(+) Receita Financeira sobre Caixa 25.248.302
(-} Amortizagées (50.760.197) (3.384.013) (3.171.414) (2.958.815) (2.746.216) (2.533.617) (2.321.018) (2.108.418) (1.893.819)
(=) Fluxo de caixa do Exercicio 1.635.788 (9.625.176) 1.609.465 1.383.704 2.167.390 2.462.962 2.764.513 3.077.277 3.399.095
(=) Fhuxo de caixa do Acionista o (1.122.147) (1.122.147) (1.122.147) (1.122.14T) (1.122.14T) (1.122.14T) (1.122.14T) (1.122.147)
{+) Aporte de capital 16.832.202 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) Redugiio de capital 0 0 0 0 0 0 0 0
1~} Dividendos distribuidos (16.832.202) (L.122.147) (L.122.147) (1.122.147) (1.122.147) (1.122.147) (1.122.147) (1.122.147)
=} Caixa no Inicio do Perioda 2873732 -7.873.590 -1.386.272 -6.624.714 -5.579.472 4.238.656| -1.596.290 -641.160
(=) Caixa na final da Perioda (7.873.590) (7.386.270)| (6.624.714)| (5.579.471)] (4.238.656)| (2.596.290)| (641.160) 1.635.788

Fonte: IPGC (2025)

6.3 COVENANT ICSD

O covenant ICSD estabelece um limite minimo para garantir que o projeto gere caixa
suficiente para cobrir o servigo da divida com seguranca. Na tabela a seguir sao apresentados

os fluxos do ICSD junto da sua média:

Tabela 7 — ICSD

ANO I1CSD
1 -0,17
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2 0,10
3 0,34
4 3,51
5 1,31
6 1,40
7 1,49
8 1,58
9 1,77
10 1,92
11 2,09
12 2,30
13 2,55
14 2,85
15 3,23
MEDIA: 1,75

Fonte: IPGC (2025)

7. LUCRATIVIDADE DO EMPREENDIMENTO

Na Tabela a seguir sao apresentados indicadores econdomico-financeiros do projeto no cendrio

que ndo leva em consideracdo Receitas Acessorias, a saber:

Tabela 8 - Indicadores de Lucratividade Econdomica

INDICADORES RESULTADO
1 - Margem Bruta: 21,45%
2 - Margem EBITDA: 17,73%
3 - Valor Presente Liquido (VPL) - Liquida: (R$ 0,00)
4 - TIR (Taxa Interna de Retorno): 10,05%
5 - Payback: 10° ano
6 - Custo Real de Capital Proprio: 12,51%
7 - Custo Real de Capital de Terceiros: 8,41%
8 - Custo de Capital Ponderado (WACC): 10,05%
9 - Valor de Contrato: R$ 228.724.948,28

Fonte: IPGC (2025)

Entende-se que:

1) A Margem Bruta fornece a indicacdo mais direta de quanto a empresa deve ganhar
como resultado imediato da sua atividade; Margem EBITDA (Lucro antes das
Amortizacdes, Depreciacdo e Juros) representa a quantidade de geragdo

operacional em caixa de uma empresa, ou seja, o quanto a empresa gera de lucro
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(ou prejuizo) apenas em suas atividades operacionais, sem considerar os efeitos
financeiros e de pagamento de tributos.

2) O Valor Presente Liquido (VPL), ¢ a formula matematico-financeira capaz de
determinar o valor presente de pagamentos futuros descontados pela taxa WACC
apresentada anteriormente.

3) A Taxa Interna de Retorno (TIR), em inglé€s Internal Rate of Return (IRR), pode
ser definido como a taxa de desconto que faz com que o Valor Presente Liquido
(VPL) de um projeto seja igual a zero. Ou seja, a Taxa Interna de Retorno ¢ uma
métrica usada para avaliar qual o percentual de retorno de um projeto para a
empresa.

4) Payback é o tempo de retorno desde o investimento inicial at¢ 0 momento em que

os rendimentos acumulados se tornam iguais ao valor desse investimento.

A partir dos indicadores econdmicos e financeiros, juntamente aos estudos econdmicos
apresentados, conclui-se que a Concessao Administrativa para o empreendimento proposto ao

Municipio de Botucatu ¢ atrativa aos investidores, visto as taxas de retorno satisfatdrias.

8. VALUE FOR MONEY

O Value for Money ¢ um instrumento que auxilia na avaliacdo da capacidade de projetos de
PPP de produzirem ganhos de eficiéncia em comparacao com a implementacao tradicional de
infraestrutura, a partir do financiamento do investimento e gestdo operacional do préprio

municipio.

Os modelos de andlise, conveniéncia e oportunidade sdo pecas importantes para assegurar a
legitimidade de politicas inovadoras. Nesse contexto, modelos robustos de sele¢do e analise
de projetos de PPP sdo necessarios para, por exemplo, alocar os recursos publicos de forma
eficiente, conferir legitimidade e credibilidade a politica de PPP, proporcionar auditabilidade
e prestacao de contas, assegurar que as PPPs sejam utilizadas com a finalidade de promover
ganhos legitimos de eficiéncia, avaliar se o governo dispde de capacidade técnica e gerencial
necessaria para o desenvolvimento do projeto como uma PPP, entre outros. Caso o projeto de
PPP apresenta um melhor “Valor por Dinheiro” do que o modelo em que o ente municipal é o
responsavel pelo investimento e a gestdo do empreendimento, serda mais benéfico para o

Poder Publico a modelagem por PPP.
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Outro elemento caracterizador das PPPs ¢ o fato de a principal responsabilidade pela

construgdo, financiamento e funcionamento das infraestruturas pertencer, por regra, ao
parceiro privado. Neste caso, o poder concedente deixa de ter um papel de provedor a um
papel de regulador, estando encarregado de delimitar, caracterizar e quantificar as
necessidades publicas essenciais, contratando esse provimento em parceria com o setor

privado, bem como monitorar e fiscalizar o seu bom funcionamento.
8.1. ANALISE QUANTITATIVA

Um dos componentes primordiais do Value for Money ¢ a analise quantitativa, onde, de modo
a identificar qual ¢ a vantagem efetiva que o Poder Concedente aufere na contratacao de PPP,
em comparagdo com a modalidade tradicional. Essa andlise quantitativa consiste na
comparagdo financeira de compromissos do Poder Concedente para ambas as modalidades,

com PPP e sem PPP.

Os investimentos feitos pelo Poder Concedente nas duas situagdes sao diferentes em termos
de volume e prazos de desembolsos. Para que seja possivel o desenvolvimento de uma
andlise comparativa adequada ¢ necessario discorrer a respeito dessas diferencas que

influenciam no resultado do valor presente liquido de cada um deles.

Dito isto, vale evidenciar a composi¢ao de cada item indicado nas tabelas comparativas para
que fiquem claros quais sdao exatamente os desembolsos que foram considerados no calculo
do Value for Money. A mensuracdo tipicamente envolve o levantamento de dois fluxos de

caixa:

e Modelo com PPP (Investimento e gerenciamento operacional privado): Esta
relacionado com o fluxo de desembolsos (PARCELA REMUNERATORIA
MENSAL) previstos para o municipio durante o contrato de PPP, incluindo todos os
custos adicionais/indiretos que surgem com o projeto, como custo de oportunidade.

e Modelo PSC (Investimento e gerenciamento operacional publico/contratacdo
tradicional): Estd associado com o fluxo de desembolsos previstos para o governo se
fosse de responsabilidade do ente publico a implementacao e execucao do projeto nas
mesmas condi¢oes do Modelo de PPP. Estara incluso os valores de investimentos
(Capex), os custos de operacdo e manutencdo (Opex), bem como os valores

necessarios com o financiamento.
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a. Premissas do PSC

Neste estudo, para a confec¢dao dos fluxos do modelo PSC, adotou-se como referéncia para o
custo de financiamento do ente publico a taxa do Financiamento a Infraestrutura e ao
Saneamento voltado ao Setor Publico (Finisa), da Caixa Economica Federal, que ¢ a
modalidade de empréstimo mais comum para este tipo de empreendimento. A ela, conforme
as condigdes de contrato semelhantes, foi acrescida a taxa basica de juros, a taxa Selic.
Assim, o custo do municipio contratar o financiamento sera de 12,63% (doze e sessenta e

trés centésimos por cento).

Além disso, com base no Acérdao n°® 2622/2013, do Tribunal de Contas da Unido (TCU) e
nos impostos e contribuigdes federais, foi previsto um percentual de 25% (vinte e cinco por
cento) referentes a Beneficios e Despesas Indiretas, que incidem sobre as despesas de

implantacdo (Capex) e de operagdo (Opex).

Por fim, a comparagdo entre os dois modelos elencados sera feita a partir dos Valores
Presentes Liquidos (VPLs) dos custos de investimento e dos relacionados com a operagao e
manutencdo dos objetos que contemplam o Projeto, cuja taxa de desconto ¢ igual ao custo de
capital do empreendimento, conforme procedimento padrio do setor. Em fun¢do deste
resultado serd escolhido como mais viavel o que apresentar o0 menor custo a Administragao
Publica, a partir do mesmo objeto e prazo, ou seja, sera aquele com o melhor “Value for

Money” ou melhor vantajosidade ao poder publico.
b. Comparacgdo entre os Modelos

Dadas as devidas potencialidades de cada ente envolvido, a estruturagdo dos projetos de PPP

procura viabilizar a execu¢ao mais eficaz de contratos e obras:

e Para o Municipio, os contratos de PPP constituem impactos menores nas contas
publicas, devido ao menor montante de investimentos diretos, menor contingente para
a realizagcdo, operacdo e estruturacdo das obras, ¢ melhor controle da qualidade do
servico oferecido através de indices de desempenho. Ha o compartilhamento de
riscos, onde na Concessdo Administrativa, o Parceiro Privado passa a assumir os

riscos do projeto, financiamento, construgao, operagdo, manutengao e conservagao;
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e Da otica privada, os contratos de PPP representam um fluxo de entrada de receitas

estaveis ao longo do tempo da concessdo, garantidas e asseguradas pelo Municipio,
facilidades em obtencao de financiamentos e compartilhamento de riscos com o ente

publico.

A opcdo de transferir integralmente os investimentos se apoia em uma das vantagens da PPP
para o poder concedente, em ter a implantagdo, manutengdo e operagao regidas por um Unico
contrato. Em linhas gerais, a contratacdo na modalidade PPP apresenta uma série de
vantagens quando comparada a Licitagdo Comum, sendo possivel destacar, como exemplo, a

substitui¢do de a0 menos quatro processos por apenas um:

e FElaboracdo do Projeto Bésico ou Executivo de engenharia, o que impde custos a
administracao publica e costuma comprometer um periodo de tempo significativo da
implantacao do projeto, para sua contratacdo e desenvolvimento;

e C(Captacdo dos recursos para a contratagdo das obras/equipamentos que, em alguns
casos, apresenta restricdes quanto a capacidade de endividamento do ente publico;

e Realizagdo dos procedimentos licitatorios para contratacdo de obras civis, sistemas e
equipamentos. Para cada um, a administragdo publica devera repetir o rito licitatorio,
envolvendo elaboracdo do termo de referéncia, contrato e edital, audiéncia publica,
consulta publica e a propria licitagdo, com os potenciais expedientes e recursos
judiciais que usualmente antecedem a celebragdo do contrato;

e Para a prestagdo dos servigos decorrente, ¢ necessaria a realizacdo de concurso
publico/processo seletivo para contratacdo de funciondrios, e/ou licitacdo para

contratagdo de servigos terceirizados.

Normalmente no caso da PPP todas estas atividades ficam sob responsabilidade da iniciativa

privada, em decorréncia de uma Unica licitagdo e sob um unico contrato.

A interagdo gerada entre os agentes participantes do projeto traduz-se em maior seguranga ao
Poder Concedente, com a definicdo prévia das responsabilidades e riscos que cada agente -
Publico e Privado - e os efeitos destas ocorréncias. Além disso, o maior interessado na rapida
disponibilizagdo do servigo com a melhor qualidade possivel ¢ o Parceiro Privado, pois a
geracdo de receita esta diretamente condicionada a frui¢do do bem, e melhores ativos

traduzem-se em menores custos de manutengao.
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Nas contratagdes de PPPs, ficam evidentes os menores custos para o Poder Concedente, uma

vez que seus desembolsos, quando comparados a op¢ao de serem arcados completamente
pelo Municipio, tendem a ser mais baixos. Também podem ser elencadas outras vantagens da
contratacdo na modalidade PPP como a mitigacdo dos riscos de atraso no prazo de entrega

das obras, sistemas e equipamentos, € de alteragdes no preco da obra publica.

A premissa que permeia esta avaliacao ¢ que o valor presente dos pagamentos realizados pelo
ente publico ao setor privado durante a vida do projeto deve ser menor, no caso de uma PPP,
quando comparado a uma implantacio e operagdo pelo setor publico. A avaliagdo
quantitativa destas vantagens ¢ extremamente dificil frente a auséncia de dados histéricos de
monitoramento da implantagdo de projetos desta natureza que permitam inferir indicadores

para subsidiar esta avaliacdo.

Mediante exposto, a andalise compara os custos da implantacdo diretamente pelo Poder
Publico com a implantacdo através de PPP, vinculando a esta modalidade os ganhos de
eficiéncia devidos a assuncdo das variagdes de custos pela SPE, ao pagamento atrelado a

frui¢do do bem e ao efetivo controle de desempenho. Este primeiro enfoque considera:

e Do lado da contratagdo tradicional - considera-se os valores de investimentos e custos
previstos, juntamente com o financiamento. A figura 1 nos permite uma melhor

observacao desses fluxos.

e Do lado da contratagdao via PPP - considera-se os dispéndios com as Contraprestacoes

Pecuniarias além dos custos adicionais, conforme apresentado na figura 2.
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Figura 1 - Fluxo do PSC

OPEX ES 15331993,30 RS 13693144684 RS 1240001649 RS 1162230730 RS 11.640.381,3¢ RS 1165904806 RS 11.677.577.62
CAPEX ES 1423863465 RS 1132772221 RS 1123159460 RS 22381400 RS 23040292 BS 33199197 RS 23199197
FINANCIAMENTO, LIBERACAO RS 2324830239 RS - ES - RS - RS - ES - RS -
FINANCIAMENTOPGTOPARCELA BS 487220659 BS 463960787 BS 444700873 RS 423440063 RS 4.021.810.50 RS 380221138 RS 3.306.612.26
TRANSFERENCIA DE RISCO ES - ES - ES - RS - RS - ES - RS -
TOTAL RS 923455475 RS 19.682.474,73 RS 28.078.619,83 RS 16.085.530,93 RS 15.892.795,07 RS 16.000.25142 RS 15.506.181,86

OPEX RS 11.294.112.89 RS 10.373.91629 RS 10.392.939.33 RS 1041206547 RS 10.431.300,70 RS 10.450.728,13 RS 10.470.347.73 RS 10.499.360,66
CAPEX RS 13.708.183.18 RS 23316994 R3S 23673893 RS 336.738.93 RS 238.34792 R3S 23993690 R3S 24152389 RS 241.525,89
FINANCIAMENTO, LIBERACAO RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
FINANCIAMENTOPGTOPARCELA RS 3.384.013.14 RS 317141401 RS 2958.814.839 RS 274621577 RS 2.333.61665 RS 232101735 RS 2.108.41840 RS 1.895.819.28
TRANSFERENCIA DE RISCO RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
TOTAL RS 28.386.309.21 RS 13.780.500,25 RS 13.588.533,16 RS 13.695.040,17 RS 13.203.26527 RS 13.011.682,56 RS 12.520.292,04 RS 12.636.905,83

Fonte: IPGC (2025)
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Figura 2 - Fluxo da PPP

CONTRAPRESTACAO RS 1143624741 RS
TOTAL RS

1143624741 RS 1143624741 RS 26.684.577.30 RS 1524832089 RS

1524832089 RS 15.248.320.89
11.436.24741 RS 11.436.24741 RS 11.436.24741 RS 16.684.577,30 RS

15.248.319.80 RS 15.248.320.89 RS 15.248.329,89

CONTRAPRESTACAQ RS 1524832085 RS
TOTAL RS 15.248.320.89 RS 15.248.329.80 RS 15.248.329.89 RS 15.248.329,89 RS

15.248.320.83% RS 1524832085 RS 15.248.325.83% RS 1524832689 RS 15.248.320.83% RS 1524832089 RS 15.248.329.89

15.248.329.89 RS 15.248.320.89 RS 15.248.329.89 RS 15.248.329,39

Fonte: IPGC (2025)
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Partindo desse ponto, para a avaliagdo de Value for Money deste estudo, e consequentemente a
comparagao entre os dois modelos explicitados, foi realizado a sensibilizacdo dos dois fluxos
de caixa, para mensurar suas deseconomias em valores presentes liquidos, em vista que, no
modelo tradicional foram considerados os possiveis custos suplementares presentes nessa
modalidade em funcdo dos meios de contratagdo e terceirizacdo de servicos. Em
contrapartida, na PPP, o ente privado possui a experiéncia e as técnicas necessarias para
mitigar os custos com a operagao € manutengao e, os custos suplementares estariam alocados
a Concessionaria. Sendo assim, a tabela abaixo nos permite observar os percentuais de
economicidade da PPP frente as variagdes de custos pela 6tica do PSC considerando que os
valores estimados no projeto para PPP ¢ de R$ 113.975.018,10 (cento e treze milhdes

novecentos e setenta e cinco mil e dezoito reais e dez centavos) em VPL.

Tabela 9 — Economicidade PPP x PSC

3 PROJETO ILUMINACAO PUBLICA
VARIACAO~DE CUSTOS -
EXECUCAO DIRETA

% Custos PSC VPL

0% 15,58% R$ 135.014.806,28

5% 19,45% R$ 141.490.010,89

10% 22,97% R$ 147.965.215,49

15% 26,20% RS 154.440.420,10

20% 29,17% R$ 160.915.624,71

25%, 31,91% R$ 167.390.829,31

Fonte: IPGC (2025)

Conforme citado anteriormente, ndo existem indicadores para aferir a eficiéncia dos projetos
de PPP no Brasil. No entanto, pode-se dizer que, a frequéncia de aditivos, nos contratos
tradicionais, ¢ de até 25% (vinte e cinco inteiros por cento) do valor da contratagdo, visto que

o percentual ¢ assegurado pela Lei n° 14.133/21.

Portanto, utilizando este patamar de 25% (vinte e cinco por cento) de adicional em custos de
obras publicas, como referéncia para oscilacdo dos pregos incorridos pela contratacido
tradicional, o valor economizado através da PPP, nas simulagdes do projeto em andlise,
apresenta uma economia potencial minima de até 31,91% (trinta e um inteiros e noventa e

um centésimos por cento) em relagdo a contratagao tradicional.

35



T

(g3

P S
OTUC S,

Pode-se concluir, portanto, que a implantagdo do projeto pela iniciativa privada através da
modalidade de PPP resulta em um conjunto de beneficios & instituicao publica e a populacao
em geral, definida em termos de prazo, custo, preco, qualidade, quantidade e transferéncia de
riscos, que pode ser traduzido como uma vantagem monetéria efetiva desta modalidade frente

a implantagdo e operagdo pelo setor publico.
8.2. ANALISE QUALITATIVA

Por fim, para completar a nossa analise da Value for Money, adentrarmos nos pontos
qualitativos, abordando os ganhos ndo mensuraveis monetariamente. A analise qualitativa nos
mostra o sentido légico para a escolha do melhor modelo para aplicar o projeto, sendo este
adequado financeiramente e que tenha um melhor custo-beneficio, por meio de oportunidades
amplas de inovacdo e qualidade, considerando os aspectos da viabilidade, desejabilidade e
alcance. Além de trazer praticas de carater ecoldgico para a prestacdo do servigo, alinhando a
administracdo municipal aos Objetivos do Desenvolvimento Sustentdvel da Organizag¢do das

Nagoes Unidas.

Dentro de uma perspectiva qualitativa, entre os modelos, sdo destacados alguns aspectos:
diminui¢do de barreiras orgamentarias, possibilidade de ampliagdao de investimentos, melhor
gestao de custos de oportunidade, transferéncias de riscos para o parceiro privado e do ativo
para o patrimonio municipal, manuten¢ao de padroes de qualidade e disponibilidade, atragdao
de empresas, desenvolvimento econdmico e aumento de eficiéncia energética dos prédios

publicos e da rede de iluminagao.

a. Diminui¢do de Barreiras Or¢amentarias, Amplia¢do de

Investimentos e Custo de Oportunidade

Do ponto de vista orgamentario, ¢ patente a dificuldade da maioria dos municipios
mobilizarem investimentos, financiados por gastos discricionarios. No modelo tradicional, o
horizonte de mobilizacdo dos recursos ¢ mais restrito, necessitando que haja uma parcela de
gastos discricionarios relevante dentro do orcamento municipal, o que ¢ uma realidade
distante da maior parte dos municipios. Na modalidade de PPP, a mobilizagao de capitais para
o investimento imediato fica a cargo do parceiro privado, num arranjo que contorna esta

dificuldade do ente municipal, tornando possivel projetos que no arranjo que a execugao
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direta ndo tornaria viavel ou disputaria recursos com areas nas quais a expertise de prestagao

do servigo pelo poder publico ¢ superior.

Assim, o orcamento discriciondrio pode ser revertido para ampliagdo da oferta de servicos
como os de saude e educacdo, enquanto a parcela remuneratéria mensal, muito menor que o
desembolso imediato de uma contratacdo simples, sustenta o investimento em iluminagao
publica. Além de adicionar ao projeto, a expertise de parceiros especializados que podem
orientar o projeto a um patamar de uso mais eficiente dos recursos mobilizados, dado que o
escopo de cada projeto demanda uma equipe com capacitagdes especificas que podem ir além

do quadro generalistas de técnicos do municipio.
b. Transferéncias de Riscos

Em uma Concessdo Administrativa assume-se determinado risco o parceiro que puder melhor
administra-lo. Desta maneira, o parceiro privado assume, normalmente, os riscos de projeto,
de financiamento, construgdo, operacdo, manutencdo e conservagdo, enquanto o parceiro
publico assume o risco politico da gestdo, implementa¢do do empreendimento e outros que
venham a ser definidos posteriormente na modelagem contratual de maneira explicita no

caderno da Matriz de Risco.

Portanto, o modelo PPP transfere boa parte dos riscos inerentes ao projeto para o agente
privado, aliviando a Administragdo Publica de todos os riscos associados a construgdo e

operacao do empreendimento.
C. Manuten¢do de Padroes de Qualidade e Disponibilidade

No mundo globalizado, a concorréncia cada vez mais desenvolvida impulsiona muitas
empresas a se especializarem em determinados ramos para adquirirem maiores expertises nas
areas em que atuam, como técnica de eficidcia empresarial, tecnologias mais eficientes, e
outros. A especializagdo permite as empresas maximizem melhor os seus recursos e esforgos
da organizacdo em suas atividades finalisticas, o que tende a favorecer a economia de escala,
a curva de experiéncia e o uso de métodos e tecnologias mais modernos e produtivos, com
vistas a reducdo de custo e a melhoria da qualidade do servi¢o ou produto ofertado. O arranjo
de PPP permite que empresas especializadas em cada um dos servicos componentes do
projeto, em fases avangadas do seu processo de aprendizado, capazes de, a partir do

cumprimento das habilitagdes requeridas no processo licitatorio, utilizar os recursos materiais
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e humanos de forma mais eficiente, dentro das especifica¢des técnicas requeridas por cada
atividade. O que poupa o Poder Publico de um processo de aprendizado dispendioso, no qual,
até os operadores adquirirem um grau satisfatorio de conhecimentos codificados e tacitos, ha

um dispéndio mais elevado que os resultados obtidos.

A contratagdo de um parceiro privado para a constru¢ao e gerenciamento dos objetos do
estudo difere do poder publico, em termos de padrdes de qualidade e disponibilidade, em
funcdo da expertise do empreendedor, ja que este ¢ dotado de experiéncia de mercado e ¢
especializado, bem como, dispde em tese, de maiores chances de €xito para o referente objeto,

tanto na perspectiva de eficiéncia quanto da eficacia.

Ademais, se o poder publico implementar e gerenciar o empreendimento tornard a estrutura
do Estado mais avolumada, por ser necessario a presenca de um departamento, setor ou
empresa para levar a cabo as devidas operacdes. Terd como desvantagens: a perda da
especializacdo produtiva do poder publico, a complexificagdo da estrutura organizacional,

perdendo, consequentemente, ganhos com agilidade de resposta e de fluxos de informacao.

Outro ponto favoravel ao Modelo de Concessao ¢ referente a sinergia da contratagao
simultdnea de construg¢do, dos servicos de operagdo, manutencdo e conservagdo. O parceiro
privado estando ciente que devera gerenciar o empreendimento por um longo periodo de
tempo estara mais propenso a adog¢do de técnicas e tecnologias mais apropriadas para a
longevidade do empreendimento, com adequada manutengdo e conservacao da infraestrutura.
No quesito de absorcao de sinergias, a cooperacdo entre as empresas consorciadas e o Poder
Concedente tem o potencial positivo de promover uma prestagdo que conjugue condi¢des que
promovem cooperagdes positivas entre as empresas consorciadas, como homogeneidade do

produto, estrutura de custos semelhantes e seguranga contra alteragdes de demanda.

Do ponto de vista financeiro, a associacdo do projeto a empresas com relevante experiéncia de
mercado pode favorecer a captacdo de crédito em maior conformidade as especificidades da
implementagao e operacao de projetos de iluminagdo publica, uma vez que estas ja tém
relacionamento com os bancos concedentes de créditos para o setor, conseguindo obter
recursos com as condi¢des mais adequadas, tanto de prazo, caréncia e taxa de juros, o que
pode tornar o projeto mais barato para a administracdo municipal, refletindo-se no desagio do

processo licitatério.
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Ao passo que no modelo tradicional de contratagdo, por serem contratados em licitacdes
diversas, tal sinergia ¢ dificultada e limitada, o que acarreta uma elevagdao nos custos de
projeto, construg¢do, servigos de operacdo, manutencdo e conservacdo, além de maiores

restricdes de qualidade.
d. Transferéncia do Ativo

No que se refere ao modelo de concessdo, todo o empreendimento que sera implementado e
gerido pela concessionaria, compensara a este por meio de Parcelas Remuneratorias Mensais
apos o inicio da operagdo de cada objeto. Ao término do contrato estd previsto a incorporacao
de toda a estrutura do projeto ao patriménio do poder publico em condi¢des adequadas de uso,
sem qualquer contrapartida extra ao privado. Dessa maneira, o municipio converte o que seria
uma despesa recorrente comum em uma incorporacdo de ativos ao seu proprio patrimoénio,
num prazo mais dilatado e com prestacdes menores que aqueles nos quais ela incorreria caso

optasse pelo modelo de contratagdo comum.
e. Qualidade da Prestagdo de Servigos

A velocidade na realizagdo da substituicdo da tecnologia atual instalada no municipio por
luminérias de LED visa melhorar a eficiéncia energética e a qualidade da iluminagdo publica,

contribuindo para a seguranca e o bem-estar da populagao.
f Atragdo de Empresas e Desenvolvimento Economico

A modernizacdo da iluminagdo publica por meio da substituicdo por luminarias de LED
contribui para um ambiente urbano mais seguro e atraente, o que pode favorecer a instalagao
de novos negocios, especialmente em areas comerciais. A execucdo do projeto gera impactos
econdmicos positivos, como a criacdo de empregos diretos e indiretos nas fases de
implantacdo, operagao e manutencao do sistema, além de movimentar a economia local. A
melhoria da infraestrutura urbana também valoriza os espacos publicos e pode influenciar na

atracdo de investimentos, promovendo o desenvolvimento economico do municipio.
g Eficiéncia Energética

O projeto delega ao prestador a responsabilidade de monitoramento de ineficiéncias, o que

possibilita a redu¢do de desperdicios e otimiza¢do do consumo de energia com a troca de
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lampadas de vapor de soédio para as lampadas do tipo LED, cuja tecnologia permite uma taxa

mais alta de conversao de energia elétrica em luminosidade.
9. ANALISE DE SENSIBILIDADE

Em complemento aos estudos econdmicos do projeto, buscando proporcionar uma visdo mais
abrangente sobre possiveis riscos as quais o empreendimento estd sujeito, segue a
apresentacao da analise de sensibilidade do projeto, que busca estimar os efeitos causados

pela mudanca no valor de variaveis de interesse nos resultados do projeto.

Uma vez que as receitas que sdo levadas em conta na modelagem consistem nas parcelas
remuneratorias mensais, que sdo fixadas no momento da assinatura do contrato de parceria
publico-privada, testes de variagdo de receita nao sdao necessarios. A escolha do regime
tributario, dentre os dois possiveis, ¢ feita no momento inicial do projeto, de acordo com uma
andlise propria. Adotam-se, assim, as analises sobre o investimento inicial, a despesa e a taxa
de financiamento adotada. O conjunto da variagdo dessas duas primeiras indica os impactos
sobre a geragdo de caixa no momento de instalacdo do projeto e no decorrer da operacao. A
analise de variagdao do custo de capital indica ao modelador, que adotou um custo de capital
hipotético e representativo, os impactos que essa variagdo tem sobre a parcela remuneratoria

calculada.

O primeiro plano de mitiga¢do de risco que essas andlises apontam € o de fazer cotagdes o
mais abrangentes possivel, para dar a verossimilhanga projeto em relagdo as correntes
condi¢des de mercado e adotar um calculo de risco condizente com as praticas de mercado.
Instrumentalmente, essa andlise consiste em variar simultaneamente os montantes de Capex e
Opex em 20% para mais e para menos do total apurado pela modelagem, de modo a
compreender o impacto dessas variagdes na taxa interna de retorno do projeto, que € a métrica
que representa o percentual de geracdo de fluxos de caixa incrementais em relagdo ao

montante investido, ou seja, ¢ uma medida resumo da atratividade do projeto.
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Figura 3 - Analise de Sensibilidade do Projeto

Capex

10,05% 20| 15 10| 5| 0| 5 10| 15 20

-200 26,07% 23,75% 21,67% 19,79% 18,08% 16,52% 1508% 13,75% 12,52%
-15| 23,18% 21,10% 19,22% 17,51% 15,95% 14,51% 13,18% 11,95% 10,81%
-10| 20,51% 18,63% 16,92% 15,36% 13,93% 12,60% 11,37% 10,23%  9,15%

5| 17,97%  16,28% 14,72% 13,29% 11,97% 10,75%  9,61%  8,54%  7,54%
15,52% 13,98% 12,57% 11,26% 10,05%  8,92%  7,86%  6,87%  591%
13,14% 11,75% 1047%  9,28% 817% 713% 6,15%  523%  4,36%
10| 10,87%  9,62%  845%  7,36%  6,35%  5,39% 449%  3,63%  2,83%
15| 855% 741% 6,35% 5,35% 4,41%  3,53%  2,69%  1,90%  1,14%
20| 6,25%  5,20% 4,22%  3,30% 243% 1,60% 0,82% 0,08% -0,63%

Opex

Fonte: IPGC (2025)

Percebe-se que as variagdes dessas estimativas tém impactos considerdveis no retorno do
projeto, alterando a atratividade aos parceiros privados. Buscando blindar o projeto dos
efeitos dessas variagdes, os orcamentos que embasaram os estudos técnicos foram levantados
junto a diversos fornecedores, de modo a refletir ao maximo as condigdes objetivas com as

quais o projeto ird se defrontar.

10. LINHAS DE FINANCIAMENTO

Em carater do objeto proposto neste estudo de viabilidade econdmica, existe a possibilidade
de obtencdo de diversas fontes de financiamento para alavancagem do empreendimento,

independentemente do cendrio escolhido.

Dessa forma, linhas de financiamento sdo de altissima importincia para a realizagdo do
empreendimento, sendo estas indispensaveis para um bom fechamento do Demonstrativo de
Fluxo de Caixa e melhores resultados no Demonstrativo de Resultado do Exercicio (DRE).
Dentro das inumeras linhas de financiamento existentes, o mercado encontra linhas
especificas que provém altos valores para captagdo com baixas taxas de juros, desde linhas

voltadas a recursos federais até linhas de financiamento comerciais.

Atualmente, existem diversos agentes financeiros que promovem esses programas e linhas de
financiamento, como o Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social (BNDES),
Caixa e Grupo Itau. As linhas de crédito destinadas a esses projetos apresentam Taxa de Juros
abaixo do mercado e larga capacidade de financiamento. Ainda, tem-se a op¢ao de linhas de

financiamento de capital internacional, que proporcionam melhores indices de lucratividade,
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taxas de juros e tempo de amortizacdo. O quadro abaixo apresenta um resumo das principais

“Linhas de Crédito” existentes no Brasil.

Quadro 2 — Linhas de Financiamento

CONCEDENTES FINALIDADE ATUACAO | PUBLICO-ALVO RECURSO
BNDES (Finame - Meio | Financiamento para | Todo Setor Publico e Fundo de
Ambiente -  Eficiéncia | projetos voltados a | territorio Privado Investimentos
Energética) redugdo do Nacional do BNDES

consumo de energia
e aumento da
eficiéncia do
sistema energético
CAIXA (Energias | Financiamento de Todo Setor Publico e Fundo
Renovaveis) Parques Eodlicos e territorio Privado Socioambiental
Solares; Projetos de | Nacional Caixa
Iluminagéo Publica
Municipal; Linhas
de Transmissdo;
Outros Projetos de
Bioenergia
ITAU (Sustentabilidade) Financiamento para | Todo Setor Publico e Capital Privado
investimentos em territorio Privado
tecnologias Nacional
sustentaveis
International Finance | Financiamento para | Internacional | Setor Publico e Capital Privado
Corporation projetos Privado Internacional
sustentaveis
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BNDES Automatico Financiamento para | Todo o Setor Publico e Fundo de

projetos de territorio Privado Investimentos
investimento de nacional. do BNDES

empresas de todos

0s setores.

Caixa [lumina Financiamento para | Todo o Setor Publico e Fundos da
a modernizagdo da | territorio Privado Caixa
iluminagao publica | nacional Economica

Federal

Fonte: IPGC (2025)

Existem outras inumeras linhas de financiamentos aqui ndo listadas, ficando a cargo do
possivel agente financeiro a escolha da melhor linha de financiamento que se adeque ao seu
respectivo cenario. Portanto, ¢ entendivel que a escolha de uma linha de financiamento ¢
discricionaria ao possivel agente financeiro que assumir o empreendimento em parceria ao
Municipio de Botucatu, com base em sua expertise de mercado, para executar e promover a
linha de financiamento para o empreendimento conforme seu interesse, de forma mais

rentavel.

11. ATESTADO DE VIABILIDADE ECONOMICA

Conforme as informag¢des apresentadas, as estimativas de CAPEX e OPEX, juntamente, as
Receitas advindas do Poder Concedente e os impostos incidentes em todo o processo da
Concessao Administrativa, deixa-se claro a viabilidade econdmica de execugdo dos objetos
em analise. Seguindo as premissas, ndo vinculantes a concessionaria, temos que a estimativa
do Demonstrativo de Resultado do Exercicio, juntamente, ao Fluxo de Caixa do

empreendimento durante o periodo estipulado se mostra satisfatorias.

Para além, os ganhos referentes a vantajosidade e economia para o Poder Publico se mostram
abundantes com o acesso a transferéncia de riscos do projeto para o ente privado, que se
compromete com a eficientizagdo, operacdo e manutencdo do empreendimento, ¢ ganhos

socioecondmicos diretos para a populagdo do municipio de Botucatu.
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A atratividade do projeto para investidores ¢ altamente viavel, seguindo os preceitos e
indicadores apresentados no topico de “Lucratividade do Empreendimento”. Além da boa
rentabilidade do empreendimento, outro ponto a ser elucidado favoravelmente ao projeto ¢
relativo a sustentabilidade do investimento, devido ao modelo de concessdo proposto que

compartilha riscos entre as partes ¢ minimiza os danos ao ente privado.

Desta forma, atesta-se a viabilidade econdomica de implantacdo e operagdo do Projeto de

concessao administrativa proposto para o Municipio de Botucatu.
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ANEXO I - CRONOGRAMA FiSICO-FINANCEIRO

Tabela 10 - Cronograma Fisico-Financeiro

Meses Mes 1 Mes 2 Mes3 Mes 4 Mes 3 Mes 6 Mes T Mes§ Mes 9 Mes 10 Mes 11 Mes 12

Entradas

Receita cional RS 939.665,04 RS 939.665,04 RS 95966504 RS 93966504 RS 939.665,04 RS 959.665.04 RS 959.665,04 RS 959.665.04 RS 959.665,04 RS 939.665,04 RS 959.665,04 RS 939.663,04

Saidas

1. Investimentos Indiretos RS 200.000,00 RS 125.000,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
1.1. Equipamentos Escritério RS 60.000.00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - R% - RS - RS - RS -
1.2. Software Ip RS 80.000.00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - R% - RS - RS - RS -
1.3. Mobilidrio RS 25.000.00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - R% - RS - RS - RS -
1.4.CCO/ Call Center RS 125.000,00 RS 125.000,00 RS - RS - RS - RS - RS - RS - R% - RS - RS - RS -

2. Investimentos Diretos RS - RS - RS - R$ 119268400 RS 119268400 RS 119268400 RS 119268400 RS 119268400 RS 127769251 RS 127769251 RS 128043472 RS 1.192.684,00
2.1. Pontos a modernizar RS - RS - RS - RS 63974703 RS 639.74703 RS 639.747.03 RS 639.747.03 RS 639.74703 RS 639.747.03 RS 639.74703 RS 659.74703 RS 639.747.03
2.2. Ampliacio (demanda Repremida e Crescimento Vegetativo) RS - RS - RS - R% 45851244 RS 43851244 RS 43851244 RS 45851244 RS 45851244 RS 45851244 RS 43851244 RS 45851244 RS 43851244
2.3.1P Destaque RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - R% 85.008,51 RS 8500851 RS §7.750.72 RS -

24.IPP2 RS - RS - RS - RS 7442452 RS 7442432 RS 7442432 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452

CUSTOS TOTAL:

2

290.000.00 RS 125.000,00 RS - R$ 119268400 RS 119268400 RS 119268400 RS 119268400 RS 119268400 RS 127769251 RS 127769251 RS 128043472 RS 1.192.684,00

CAPEX INICIAL TOTAL: RS 29.454.377,17

Fonte: IPGC (2025)



Meses Mes 13 Mes 14 Mes 15 Mes 16 Mes 17 Mes 18 Mes 19 Mes 20 Mes 21 Mes 22 Mes 23 Mes 24

Entradas

Receita cional RS 950.66504 RS 93966504 RS 93966504 RS 950.66504 RS 95966504 RS 95966504 RS 939.665.04 RS 95966504 RS 95966504 RS 959.66504 RS 93966504 RS 959.665,04

Saidas

1. Investimentos Indiretos RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
1.1. Equipamentos Escritério RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
1.2. Software Ip RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
1.3. Mobilidrio RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
1.4. CCO / Call Center RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -

2. Investimentos Diretos RS 82315478 RS 749.002,09 RS 749.002,09 RS 749.00209 RS 749.002.09 RS 745.002,08 RS 749.002,09 RS 749.002,09 RS 745.002,08 RS 749.002,08 RS 749.002,08 RS 749.002,09
2.1. Pontos a modernizar RS 639.747.03 RS 639.74703 RS 639.74703 RS 639.74703 RS 639.747,03 RS 639.747.03 RS 639.747,03 RS 639.74703 RS 639.747.03 RS 638.747,03 RS 638.747,03 RS 639.747.03
2.2, Ampliaci R ida e Cresci Veg: RS 88.083.22 RS 1483034 RS 1483034 RS 1483034 RS 1483034 RS 1483054 RS 1483034 RS 1483054 RS 1483054 RS 1483054 RS 1483054 RS 14.830,54
2.3, [P Destaque RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
24.IPP2 RS 7442452 RS 74424352 RS 74424352 RS 7442452 RS 7442432 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452

CUSTOS TOTAL: RS 82315478 RS 749.002,09 RS 749.002,09 RS 749.00209 RS 749.002.09 RS 745.002,08 RS 749.002,09 RS 749.002,09 RS 745.002,08 RS 749.002,08 RS 749.002,08 RS 749.002,09

CAPEX INICIAL TOTAL: RS 29.454.377,17

Fonte: IPGC (2025)



Meses Mes 25 Mes 26 Mes 27 Mes 28 Més 29 Mes 30 Mes 31 Mes 32 Més 33 Mes 34 Meés 35 Meés 36

Entradas

Receita cional RS 939.663.04 RS 959.66504 RS 959.665.04 RS 959.665.04 RS 95066504 RS 95066504 RS 95966504 RS 935966504 RS 95966504 RS 93966304 RS  9359.665.04 RS 959 665,04

Saidas

1. Investimentos Indiretos RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
1.1. Equipamentos Escritério RS - B3 - RS - RS - RS - RS - RS - E§ - RS - RS - B3 - RS -
1.2. Software Ip RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - BS - RS - RS - RS -
1.3. Mobiliirie RS - R§ - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
1.4. CCO/ Call Center RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - ERS§ - RS - RS - RS - RS -
- |
2. Investimentos Diretos RS 74042582 RS 74042582 RS 74042582 RS 74042582 RS 74942582 RS 74942582 RS 74942582 RS 74042582 RS 74042582 RS 74042582 RS 74042582 RS T41.50166
2.1. Pontos a modernizar RS 65974703 RS 65974703 RS 63974703 RS  659.74703 RS 659.747.03 RS  659.747.03 RS 65974703 RS 65974703 RS 63974703 RS 65974703 RS 65074703 RS  659.747.03
2.2. Ampliacio (demanda Repremida e Crescimento Vegetativo) RS 1523427 BS 1523427 RS 1525427 RS 1523427 RS 1525427 RS 1525427 RS 1525427 RS 1525427 RS 1523427 RS 1523427 RS 1525427 RS 1523427
2.3.IP Destague RS - BS - BS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
24.IPP2 RS 7442452 BS 7442452 ES 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 7442452 RS 442452 RS 66.390.36

CUSTOS TOTAL: RS 74942582 RS 74942582 RS 74942582 RS 74942582 RS 74942582 RS 74942582 RS 74942582 RS 74042582 RS 74942582 RS 74942582 RS 74942582 RS 741.391.66

CAPEX INICIAL TOTAL: RS 29.454.377,17

Fonte: IPGC (2025)
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