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Projeto Piaui Conectado

Implantacdo, operacao e manutencao de infraestrutura
de transporte de dados, voz e imagem sob regime de
Parceria Publico Privada.

A melhoria da qualidade dos servi¢os prestados aos servidores publicos e aos cidadaos
piauienses com expansao e universalizagdo do acesso a rede propria de dados, voz e
imagem conduz a reducgédo dos custos operacionais e administrativos e garantia de qualidade
e disponibilidade de servigos, assim como a promocao da inclusao social em todo o Estado.

Modelagem Economico-Financeira de
Modo a Garantir Rentabilidade Atrativa ao
Investidor
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CAPITULO 1
INTRODUCAO
1.1. Objetivo

Este documento tem por objetivo apresentar a metodologia, as premissas adotadas, as
projecdes dos fluxos de caixa e os resultados da analise de viabilidade econémico-financeira
que fundamentam a estimativa do valor maximo para a contraprestacéo, apresentado no Edital
de Licitacdo, a ser paga pelo Estado do Piaui ao vencedor do processo licitatério para fins de
contratagdo de PARCERIA PUBLICO PRIVADA, na modalidade de CONCESSAO
ADMINISTRATIVA, para a CONSTRUCAO, OPERACAO E MANUTENCAO DE
INFRAESTRUTURA DE TRANSPORTE DE DADOS, VOZ E IMAGEM, INCLUINDO
SERVICOS ASSOCIADOS, concernentes ao escopo do Projeto Piaui Conectado.

O projeto Piaui Conectado constitui uma estratégia modernizadora do aparato estatal e
de melhoria do bem-estar da populacdo que empreendera esforcos no sentido de criar o “Estado
Digital”, interligando, com mobilidade e convergéncia, todas as regides do estado, além de
gerar economia, posta a maior eficiéncia do servico baseado em tecnologia avancada em relacéo
as vigentes. Este objetivo geral se daré através de varios objetivos especificos, como a oferta
de 1500 pontos de internet, contra os 616 ofertados atualmente, assim como a eventual

ampliacdo dos servicos de internet para setores como a medicina e a educagdo no estado.

1.2.  Estrutura do Relatério

Ainda nesta introducdo, apresentar-se-a o propdsito do projeto Piaui Conectado para
0 Estado do Piaui, bem como o escopo do projeto de PPP para implantacdo, operacdo e
manutencdo de infraestrutura de transporte de dados, voz e imagem incluindo servigos
associados para o Governo do Estado do Piaui. No capitulo 2 deste Relatorio, sera
explicitada a metodologia utilizada para coleta de dados e construgdo do proprio Relatorio,
gue se subdivide em Andlise de Riscos, sendo esta qualitativa e quantitativa, e em Analise
de Value for Money. O item referente a abordagem metodolégica da Analise de Riscos
descrevera o processo de identificacdo, classificacdo, alocacdo e monetarizacdo dos riscos

do projeto para implantacdo e manutencao da infraestrutura e prestacdo dos servigos do
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Piaui Conectado, bem como os riscos do negdcio associados ao modelo de Parceria Publico-

Privada.

1.3. O Projeto
1.3.1. Proposito do Piaui Conectado

O projeto PIAUI CONECTADO tem como objetivo promover a melhoria da
qualidade dos servicos prestados aos servidores publicos e aos cidaddos piauienses com
expansao e universalizacdo do acesso a Internet. De forma mais abrangente, o projeto propde
reduzir os custos operacionais e administrativos do Governo do Estado e garantir a qualidade
e disponibilidade de servigos publicos para promover a inclusdo digital em todo o Estado.
O projeto visa contribuir com o pleno desenvolvimento das cidades por meio da interconexao
digital disposta as prefeituras e aos demais 6rgdos publicos, e também as familias e visitantes
dos municipios via banda larga de Internet, incluindo o acesso a dados, imagens e a voz sobre
IP (VolP). Para isso, a estratégia do projeto € interligar e organizar uma rede de comunica¢do
de dados com multiplas funcdes, que permita as pessoas adquirirem autonomia tecnoldgica
béasica, potencializando a inclusdo digital e inserindo a populacdo das cidades do Piaui na
sociedade da informagé&o.

1.3.2. Justificativa para o Piaui Conectado: Situacdo Atual e Demandas de Modernizacéo
de T1 no Estado

O Governo do Estado do Piaui atualmente contrata servicos de Telecomunicacdes
com fornecimento de link Internet e Telefonia, conforme a disponibilidade ofertada pelas
Operadoras Autorizadas a atuar em sua area geografica e de pequenos Provedores de Internet
instalados no Estado.

Os servicos e disponibilidades destes prestadores de servigos estdo aquém das
necessidades reais do Estado, quer seja pelos precos praticados acima da média nacional,
quer seja pela indisponibilidade de servigcos de cobertura em municipios de menor porte,
zonas rurais e até mesmo em areas com maior densidade urbana. O Estado do Piaui sofre

também com altos custos operacionais e administrativos decorrentes da ineficaz
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interligacdo entre os entes governamentais e de uma estrutura de Tecnologias da Informacéo
e Comunicacéo (TIC) defasada e sem abrangéncia em todo o Estado.

A necessidade de modernizagdo da estrutura de comunicagdo publica no Estado do
Piaui para interligacdo dos 6rgdos governamentais e inclusdo digital da populacdo e entes
privados requer uma transformacdo na sua estrutura de Tecnologia da Informacdo. Espera-
se, dessa forma, que haja uma maior eficiéncia no funcionamento das instituicdes publicas
e, por consequéncia, ganhos operacionais para os entes privados que optem por usar tal
tecnologia.

Surge assim a justificativa para o projeto Piaui Conectado, que visa transformar o
Estado do Piaui em um Estado Digital. Dessa forma, havera uma reducdo das distancias
entre cidaddos, governos e instituicdes por meio de modernas Tecnologias da Informacéo e
Comunicacdo (TIC) direcionadas & melhoria da gestdo do municipio e atendimento ao
cidaddo, incluindo desde o acesso generalizado a Internet até modernos sistemas de
gerenciamento de dados.

Nesse sentido, por meio do Piaui Conectado, o Estado tornar-se-a digitalmente
independente, com sua prépria infraestrutura de rede e transporte de dados, voz e imagens
de alta qualidade. No entanto, para que o Governo do Estado alcance plena eficiéncia na
reducdo dos custos administrativos e operacionais, na interligacdo entre 0s entes
governamentais e na inclusdo digital, o Projeto precisa contemplar também
melhoramentos e renovacdo das instalac6es de tecnologia da informacgéo e comunicacao,
oferta de novos servicos e garantia da qualidade e abrangéncia dos servi¢os de suporte;
elementos que hoje representam barreiras a operacionalidade digital do Estado.

Com o objetivo de reduzir custos administrativos e operacionais e promover a
interconex&o digital entre entes governamentais, comunidade e setor privado, 0 Governo
do Estado do Piaui optou por uma parceria com a iniciativa privada, na qual a Concessionaria
devera de forma geral implementar as seguintes acoes:

o Implantar infraestrutura de rede privada de comunicacdo de dados

o Ampliar e renovar suas instalagdes de TIC;

Governo do Estado do Piaui
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o Melhorar a qualidade dos servicos de suporte;

o Ampliar a abrangéncia e a oferta de servigos;

. Trocar equipamentos; e

o Garantir funcionamento dos equipamentos e Servicos.

Essas acOes no prazo de 30 anos contribuiram com o desenvolvimento econémico e
social ao proporcionar infraestrutura basica para a atracao de negdcios e a geracdo de empregos
e renda no estado.

1.3.3. Beneficios Esperados

O projeto Piaui Conectado espera promover diversos beneficios como detalhado
abaixo:
o Desenvolvimento socioecondémico

O projeto espera contribuir para o desenvolvimento tecnoldgico, cultural, turistico,
econémico e comercial do Estado do Piaui. A inclusdo digital e reducao da desigualdade social
por meio do acesso a Internet a populacdo menos favorecida reduzirdo desigualdades e abrirdo
portas para 0 conhecimento e a informacdo. Contribuirdo para isso também a oferta de
Internet em escolas e para a populagdo em pontos de livre acesso, incluindo viajantes e
turistas. O acesso gratuito a Internet também servird como mecanismo de atracdo de
investimentos pablicos e privados, resultando em aumento de arrecadacdo para o Governo
do Estado, bem como para 0s municipios.
o Modernizacdo da gestdo publica

O projeto promover4d aumento da eficiéncia com a possibilidade de interligacdo da
rede e reparticdes e com a oferta de servicos eletrénicos do governo a populacédo. Por meio
da criacdo de infraestrutura para VVolP havera aumento da agilidade na prestacdo de servicos,
na qualidade dos servicos oferecidos e o alcance dos servigos aos cidaddos. O projeto
também promovera reducdo de custos por meio da autonomia em Internet e informaética,
principalmente com a unificagédo de servicos e solugdes, que reduzira custos com provedores

e outros servicos de terceiros.
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1.3.4. Escopo da PPP do Piaui Conectado

O projeto Piaui Conectado consiste em criar o Estado Digital interligando 96 cidades
no Estado, por meio da implantacdo de rede de cabos de fibra Optica. Das 96 cidades
contempladas no Projeto Piaui Conectado, serdo 12 as principais areas de distribuigdo,
chamadas Cidades Polo. Havera rede de transporte de Teresina a Parnaiba, de Teresina a
Picos/Oeiras, de Picosa Canto do Buritie por Gltimo até Corrente. De forma geral, o projeto
Piaui Conectado tem como escopo da Concessionaria: A implantagcdo de Sistema
Integrado, incluindo rede de fibra Optica interligando o0s municipios e 6&rgdos
governamentais com infraestrutura propria e necessaria aos servigos que serdao prestados
ao Estado do Piaui.

O escopo pode ser divididoem implantacéo de infraestrutura e prestacao servicos,

como detalhado a seguir.

l. Implantacdo e Manutencdo de Infraestrutura de Rede Privada de
Comunicacao

A concessionaria privada devera implantar e manter uma infraestrutura de rede
privada de comunicacdo de dados, de alta capilaridade, para sustentar o uso intensivo das
Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo (TICs) no Estado do Piaui.

Para a construcdo das redes de comunicacBes de dados do Governo do Piaui, serd
adotada a implantacéo de fibra dptica subterranea, exceto nos locais onde a alternativa de
posteamento ndo seja viavel, por motivo de obstrucdo de pontes, morro, serra, rocha e solo
alagado, entre outras barreiras.

A construcdo da infraestrutura corresponde a langamento de dutos, subdutos e/ou
cabos de fibras Opticas, com fornecimento total de materiais, ao longo de estradas, vias,
prédios, pontes e posteamento, além da instalac@o de caixas de passagens, terminais opticos
e demais equipamentos.

O escopo ainda consiste na realizacdo de emendas, testes de continuidade e
qualidade das fibras, assim como certificacdo global fibra-a-fibra, com vistas a entrega das
redes ou trechos ativados e em perfeitas condi¢des. Além disso, ao longo do leito do

Governo do Estado do Piaui
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Backbone de fibra dptica serdo contemplados pontos de entrada ou saida de link Internet

(IP), garantindo o escoamento do trafego de todo o projeto.

1. Servicos de Tecnologia da Informacédo e Comunicacéo (TIC)
O projeto prevé a contratacdo conforme a conveniéncia e oportunidade do estado dos

seguintes servicos de TIC, cujo detalhamento encontra-se no documento Protocolo de

Servicos:

o Internet (para Delegacias, Hospitais e locais da Administracdo Publica);

o Internet Social Outdoor (Pracas Wi-Fi);

o Internet Social Indoor (Escolas, Universidades, Reparti¢des Publicas, etc.);
o Ponto de Tele Vigilancia (Seguranca Puablica);

. Ponto de Tele-Educacgéo;

o Ponto de Estacdo Meteoroldgica;

. Ponto de Voz Sobre IP;

o Ponto de Audio / Videoconferéncia;

o Ponto de Telemedicina;

o Outsourcing de Impressdo e Digitalizacéo;
o Sistema Trunking.

1.3.5. Exclusdo do Escopo

Os itens listados abaixo ndo fazem parte do escopo da Concessionéria, sendo entdo
de responsabilidade do Poder Pablico:
o Garantir condicGes legais para implantacdo, pela concessionaria, do servi¢o de

operacdo e manutencao;

o Executar as desapropriacoes;
o Emitir licencas;
o Auditar os servigos de manutencdo e operagdo da PPP que serdo objeto de avaliagéo

de desempenho e condicionardo o pagamento da contraprestacéao.

Governo do Estado do Piaui
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CAPITULO 2
METODOLOGIA

2.1. Consideragdes Preliminares

O edital de licitacdo apresenta o valor maximo da contraprestacéo, tido como limite para
qualquer lance a ser aceito. Ocorre a expectativa de que os participantes do certame, em um
ambiente de concorréncia inerente ao processo licitatorio, venham a apresentar propostas que
representem desagio sobre a referéncia de valor maximo.

O objetivo do processo licitatorio € minimizar o valor da contraprestagao a ser paga pelo
Estado do Piaui. Entretanto, qualquer oferta de contraprestacdo deve estar subordinada a
comprovacao da viabilidade econdmico-financeira da Concessao.

Nesse contexto, € importante destacar que a estimativa do valor maximo para a
contraprestacdo considera uma avaliagdo de qual seria 0 pagamento compativel com a
viabilidade econdmico-financeiro da concessdo. Essa avaliacdo considera diretrizes
estabelecidas em relacdo a configuracdo operacional do sistema, requisitos minimos conforme
estabelecidos em edital, parametros de custos operacionais, orcamentos de referéncia para
investimentos e uma expectativa de retorno atrativa.

O valor da contraprestacdo a ser proposto pelos licitantes devera refletir avaliacdes
proprias, no contexto do processo licitatério. Caso qualquer licitante considere que o valor
maximo da contraprestacdo estabelecido em edital ndo é consistente com seus parametros
efetivos de custos operacionais, orgamentos para investimentos, ou expectativas de retorno,
esse ndo ird participar da licitacdo.

Esse contexto enseja que 0s seguintes fatores, entre outros, poderdo levar o licitante a
considerar viavel efetuar lance inferior a contraprestacdo maxima estabelecida, conferindo-lhe
uma posi¢do mais competitiva na licitacao:

o Possuir capacidade de gestdo capaz de propiciar a reducdo de parametros efetivos de
custos inferiores aos parametros medios considerados;

o Possuir capacidade de negociacdo que possibilite dimensionamento dos valores de

Governo do Estado do Piaui
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investimento inferiores aos orcados quando comparado aos concorrentes, desde que sejam
respeitadas as exigéncias técnicas e de qualidade minimas determinadas no edital; e

o A aceitacdo de uma taxa de retorno inferior a considerada para efeito da determinacao
do valor maximo da contraprestacao.

A metodologia utilizada para a estimativa do valor maximo da contraprestacéo a ser
paga pelo Estado toma por base o método do fluxo de caixa descontado considerando os efeitos
de uma alavancagem financeira através do Método do Custo Médio Ponderado do Capital —
WACC do Piaui.

2.2. O Método do Fluxo de Caixa Descontado

O método do fluxo de caixa descontado utiliza o calculo do Valor Presente Liquido
(VPL) de determinado fluxo de caixa. Esse método permite levar em conta o valor do dinheiro
no tempo a partir do principio que o valor de uma unidade monetéria hoje é diferente de seu
valor em qualquer outro momento do tempo.

Existem riscos inerentes a estimativa de fluxos de caixa para qualquer empreendimento.
Dessa forma, ao considerar qualquer fluxo financeiro ao longo do tempo, este deve ser ajustado
a uma taxa de desconto que reflita os riscos inerentes aos fluxos de caixa projetados para o
futuro e demais alternativas existentes. Essas alternativas sdo denominadas como custo de
oportunidade do capital.

Uma vez obtidas projecdes de encaixes/desencaixes financeiros ocorridos ao longo do
tempo é possivel calcular o saldo de todos esses fluxos em valores monetarios de determinado
ponto no tempo, descontando-0s a uma taxa de desconto adequada.

O conceito descrito acima encerra a ideia de VPL no tempo zero, com base no fluxo de

caixa projetado para dado empreendimento, através da seguinte equacao:

VPL = Z 1+R

Governo do Estado do Piaui
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Onde FCt sdo os valores dos fluxos de caixa projetados para o tempo t e R € a taxa de
desconto no tempo.

Conceitualmente, o VPL é interpretado como geragdo de valor de certo negdcio em um
ambiente de estimativas que considera riscos assumidos e possiveis alternativas aos mesmaos,
ou seja, o custo de oportunidade do capital. Nesse contexto, um projeto com VPL positivo €
encarado como gerador de valor, enquanto um projeto com VPL negativo é encarado como
destruidor de valor. E ainda interessante observar que, considerando esses conceitos, um VPL
de valor igual a zero, obtido a partir do desconto dos fluxos de caixa a uma taxa de retorno que
reflita uma remuneracdo adequada de mercado, significa que o parceiro privado sera
remunerado adequadamente pelos riscos assumidos ao empreender em parceria com o Estado.

Ao considerar-se essa metodologia no ambito da estimativa do valor maximo da
contraprestacgdo a ser paga pelo Governo do Estado do Piaui ao vencedor do processo licitatorio,
foram realizadas projecfes de fluxo de caixa relativos a investimentos, e custos/despesas
operacionais para 0s meses de Concessdo. A seguir, foi estimada uma taxa de desconto, em
linha com as praticas de mercado, capaz de refletir os custos de oportunidade e a remuneracao
ao parceiro privado pelos riscos assumidos.

De posse das projecdes e fluxo de caixa, da taxa de desconto estimada e considerando o
impacto dos impostos e contribuicdes sobre a receita (PIS/Pasep, COFINS e ISSQN), obteve-
se, de forma end6gena a modelagem econdémico-financeira, estimativa para o valor das receitas
mensais que zeram o VVPL para o parceiro privado do projeto Piaui Conectado. No &mbito dessa
modelagem, a taxa de desconto adequada passa a ser definida como Taxa Interna de Retorno -
TIR. As receitas anuais que zeram o VPL representam a estimativa de contraprestacdo maxima
a ser paga pelo Estado do Piaui. A partir dos resultados obtidos para a estimativa de
contraprestagdo mensal e, consequentemente, para a estimativa das receitas brutas mensais, foi
realizada a consolidacao anual dos fluxos.

E valido tecer breve consideracdo sobre a possibilidade de projetos como o Piaui
Conectado serem passiveis de se financiar com capital de terceiros. Nesse caso, na medida em

que o investidor € capaz de captar recursos a taxas atrativas e inferiores a TIR do fluxo de caixa,

Governo do Estado do Piaui
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alavanca-se o retorno do negécio abrindo-se espaco para a reducdo da estimativa de
contraprestacdo maxima.

Entretanto, cabe cautela ao considerar esse fator na modelagem, na medida em que um
cenario onde o setor privado possui facil e indiscriminado acesso ao crédito a taxas inferiores a
TIR do projeto ndo consiste em realidade de mercado factivel para todos os empreendedores.
Desse modo, levando em conta que os critérios de avaliacdo descritos no edital envolvem
técnica e preco, considerar o efeito da alavancagem sobre os fluxos de caixa pode ter o efeito
de restringir a participagdo de atores no e reduzir a competitividade do certame, na medida em
que poucos, ou nenhum investidor, podera efetuar ofertas de desagio a partir da referéncia de
uma contraprestacdo maxima cuja estimativa reflete efeitos do financiamento por capital de
terceiros a taxas melhores do que a TIR. Além disso, entende-se que, em um certame
competitivo, a capacidade de financiamento dos participantes pode consistir em fator que
impacta o aumento de sua competitividade. Nesse sentido, optou-se pela utilizagdo de uma
modelagem de fluxos de caixa desalavancados para a estimativa do valor maximo da
contraprestacdo mensal a ser paga pelo Estado do Piaui no &mbito do Projeto Piaui Conectado.

Resta, portanto, apenas explicitar a metodologia de estimativa para a taxa de desconto
desalavancada a ser utilizada para céalculo do VPL.

2.3. Determinacédo da Taxa de Desconto para o Projeto Desalavancado

A estimativa da taxa de desconto desalavancada depende da obtencdo do custo de
oportunidade do capital préprio desalavancado. Estudos que buscam determinar esse custo sdo
influenciados pelas dificuldades de obtencdo de referenciais solidos, para os mercados
brasileiros, em relacdo aos riscos e as taxas de retorno para empreendimentos da natureza do
Piaui Conectado.

Dessa forma, optou-se por adotar um custo de capital préprio razoavel para a atual
conjuntura do mercado nacional, considerando o empreendimento em pauta: 12 % a.a. em

termos reais.
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A adocdo dessa taxa de desconto encontra-se em linha com as taxas de retorno aceitas
pelo setor privado em contratos de parcerias publico privadas celebrados junto ao Estado do

Piaui em anos recentes conforme mostra a Tabela 01.

Tabela 01 — Comparativo da TIR dos Contratos Recentes de Parcerias Assinados

Projeto TIR

Terminal Rodoviario de Teresina 11,6
Projeto Nova Ceasa 13,1
Subconcessao de Abastecimento de Teresina 8,47

Fonte: SUPARC
Além do alinhamento com as taxas de retorno aceitas pelo parceiro privado em contratos

recentes, cabe avaliar a consisténcia do risco de mercado implicito na taxa de desconto adotada.
Essa tarefa é possivel por meio da utilizacdo do modelo CAPM (Capital Asset Princing Model),

Cuja equacao é expressa por:
R=p4 (R, —R{)+R;

Onde os parametros do modelo séo definidos por:
R = retorno esperado de um investimento/ativo;
R, =taxa de livre de risco;
(R, —R;)= prémio de risco de mercado, ou seja, a diferenca entre o retorno esperado do
mercado e a taxa livre de risco;
L. = beta do investimento/ativo.

Conceitualmente, e com base nas contribui¢es de Markowitz (1952) e Sharpe (1963),
0 pardmetro S representa o risco sistematico associado a dado ativo/investimento.

Rearranjando a equagdo do CAPM podemos escrever:

R-R;
ﬂi B (Rm - Rf)

Governo do Estado do Piaui
Superintendéncia de Parcerias e Concessoes — SUPARC
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Na auséncia de dados sobre o mercado brasileiro para compor o parametro beta de
projetos da natureza do Piaui Conectado, podemos realizar estimativas indiretas com base em
dados existentes para mercados mais competitivos de referéncia. Nesse caso, como nossa
referéncia base podemos utilizar pardmetros do mercado norte americano (Estados Unidos) e,
a partir desses obter estimativas de risco implicito e compara-las com as existentes realizando
os devidos ajustes pertinentes.

Damodaran (2007), que trabalha com nuUmeros referenciados no mercado norte

americano, nos sugere que o custo do capital proprio de uma empresa brasileira podera ser
estimado como se segue:

Ri =G (R, —=R¢)ys + Ry s +PRP
Onde:
R, = custo de capital da empresa brasileira;
R, = taxade livre de risco americana;
(R, —R;)ys = prémio de risco de mercado americano;

PRP = Prémio pelo Risco Pais

Ainda de acordo com Damodaran, o Prémio de Risco pelo Pais pode ser obtido de

acordo com a seguinte relacao:

PRP =S| -VRMA

Onde:

SI = Spread de Inadimpléncia sobre o titulo do tesouro americano pago pelo bénus emitido
pelo governo brasileiro.

O-a 0es
VRMA = :

aObriga(;(")esdoGoverno

= Volatilidade relativa do mercado de acoes.

Governo do Estado do Piaui
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Além disso, para efeito da referida analise, considerando que os fluxos de caixa sé@o
modelados em termos reais, € importante realizar ajustes sobre o custo de capital da empresa

brasileira de forma a desconsiderar a inflagdo americana como se segue:

1
R =4[B (R, ~R,)os + Ry, +PRP] e -1

Onde:
7y = taxa de inflagdo americana.

A Tabela 02 apresenta as premissas utilizadas para a estimativa do risco de mercado

implicito ao custo de oportunidade do capital proprio de 14% a.a. em termos nominais.

Tabela 02 - Avaliacdo da Consisténcia da Taxa de Desconto
Premissas Para a Obtencdo do Beta Implicito com base no Modelo CAPM

Variavel Fonte Observacéo Valor
Taxa Livre de Risco -
Americana Bloomberg Media das taxas do T-Bond 2.26%
0 entre 2011 e 2016
(% aa.)
Default Spread sobre a taxa
paga pelo bond americano
Prémio de Risco Pais Aswath Damodaran considerando & clas_S|f|cagao 4.72%
Baa2 da Moodys ajustada a
volatilidade de mercado.
Referéncia Julho 2016
Prémio de Risco de Média dos prémios de risco 0
Mercado Americano Aswath Damodaran implicitos entre 2011 e 2016 5.72%
Inflagdo Americana Bloomberg Média do %%Ilzmre 2011e 1.56%

Fonte: Damodaran

A estimativa realizada resultou em um beta implicito de 1,18 para um custo de
oportunidade do capital préprio de 12% a.a. em termos reais. Esse risco implicito encontra-se
compativel com as referéncias mais proximas a atividade em pauta levantadas para o mercado

americano, conforme apresentadas nas Tabelas 03 e 04.

Governo do Estado do Piaui
Superintendéncia de Parcerias e Concessoes — SUPARC
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Tabela 03 - Referéncias para o Valor do Beta Desalavancado — Setores e Betas

Setor Empresas Beta
Information Services 70 1.000408226
Software (Internet) 308 1.339160254
Software (System & Application) 241 1.327480066
Telecom. Equipment 121 1.291569074
Telecom. Services 65 0.945404479

Fonte: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

Tabela 04 - Referéncias para o Valor do Beta Desalavancado — Valores de Referéncia

Média 1.18080442
Média Ponderada 1.267259353
Maximo 1.339160254
Minimo 0.945404479
Central 1.142282366

Fonte: Adaptado de http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

Governo do Estado do Piaui
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CAPITULO 3
PREMISSAS ADOTADAS PARA A ELABORACAO DAS PROJECOES
DOS FLUXOS DE CAIXA

3.1. Consideracdes Preliminares

A presente secdo tem como intuito descrever as premissas utilizadas para a elaboracéo
dos fluxos de caixa com base na metodologia descrita no capitulo 2. Estas premissas foram
consideradas em ambitos de receitas, custos, investimentos, depreciacdo e impostos, além da
consideracdo acerca dos cronogramas de implementacéo e de investimentos. Tais premissas
servem ao embasamento do calculo da contraprestacéo justa a ser paga pelo Estado. E com base

nelas que se devem tecer as condicGes para a viabilidade do projeto.

3.1.1. Data Base e Evolucéo dos Precos

Para a projecdo dos fluxos de caixa do modelo econémico-financeiro utilizado para
obter estimativa do valor maximo para a contraprestacdo mensal média por ponto fornecido a
ser paga pelo Estado do Piaui no ambito do Projeto Piaui Conectado, ndo se alterou a data base
de janeiro de 2018. Mantiveram-se inalterados também a referéncia de fevereiro de 2014 para
a moeda pertinente aos valores orcados, visto que ao longo do periodo de avalia¢do dos estudos
ndo ocorreu qualquer atualizacdo nesses valores.

Foram tomados como referéncia os valores orcados de insumos, bens de capital e
investimentos em obras e equipamentos para cada produto levantado na modelagem
operacional, conforme as premissas explicitadas no Capitulo 1 - Introducdo. Neste capitulo,
serdo demonstradas as projecbes financeiras consolidadas apds analise e com base nas
informacgdes oferecidas pela modelagem operacional conforme exposto Capitulo 2 —
Metodologia.

As projecdes econdmico-financeiras foram realizadas com base em fluxos de caixa
reais. Essa metodologia é interessante porque permite a analise da situacdo financeira da
empresa décadas a frente, passando ideia clara da ordem de grandeza dos nimeros em termos

atuais. Para tal beneficio, a modelagem néo explicita a inflagdo sobre os valores, de modo que

Governo do Estado do Piaui
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WWW.ppp.pi.gov.br / gestao@ppp.pi.gov.br

16




PIAUI

2
3
3
3
*

] PARCERIA
PUBLICO % §

PRIVADA =

—
Piaui

GOVERNO DO ESTADO

“

nem as receitas nem os gastos sdo reajustados com a evolugéo do tempo, ou seja, tanto as vendas

Ccomo 0s custos permanecem em termos atuais.

3.1.2. Investimentos, Reinvestimentos e Depreciacao
3.1.2.1 Investimentos e Reinvestimentos

Para o presente estudo foram consideradas premissas de investimento resultantes da
avaliacdo critica do estudo realizado pela Globaltask.

A confrontagdo entre o quantitativo relativo ao investimento apresentado no estudo
realizado pela Globaltask e os orcamentos constantes na modelagem operacional mostrou a
necessidade de se realizar correcdes de calculo. Apds o trabalho de verificacdo e ajuste foi
contatado que o de investimento inicial é de R$ 188.380.626,12 (cento e oitenta e oito milhdes
trezentos e oitenta mil seiscentos e vinte e seis reais e doze centavos), conforme demonstrado
na Tabela 05.

Tabela 05 - Cardapio Completo Ajustado

Produtos para Contratacéo Inicial

Item Produto Quantidade Valor Unitéario Total
1 | Data center + Sala Cofre 01 R$9.498.917,10 R$9.498.917,10
2 Backbone 01 R$ 134.441.210,70 R$134.441.210,70
3 | Armario Central 92 R$ 99.648,91 R$9.167.699,72
4 | Sistema DWDM 01 R$ 9.291.789,51 R$ 9.291.789,51
5 | GPON - Ativos 01 R$ 6.386.814,43 R$ 6.386.814,43
6 | GPON- Infra 01 R$ 8.350.328,85 R$ 8.350.328,85
7 | Wi-fi outdoor 192 R$ 17.418,42 R$ 3.344.336,64
8 |Servigo ZTE 01 R$ 7.855.829,17 R$ 7.855.829,17
9 | M&o de Obra Diversos 01 R$ 43.700,00 R$ 43.700,00
Total R$ 188.380.626,13

(Produtos para Possivel Contratacdo Futura)

Item Produto Quantidade Valor Unitéario Total

p | Central de Video 01 R$ 992.514,00 R$ 992.514,00
Monitoramento

2 | Cameras 110 R$ 20.262,32 R$ 2.228.855,20

Governo do Estado do Piaui
Superintendéncia de Parcerias e Concessoes — SUPARC
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(Produtos para Possivel Contratacdo Futura)
Item Produto Quantidade Valor Unitério Total
3 | Cameras Fixas 10 R$ 11.192,32 R$ 111.923,20
4 | Cameras OCR (2 faixas) 10 R$ 73.332,32 R$ 733.323,20
5 | Wi-fi Outdoor 50 R$ 17.418,42 R$ 870.921,00
6 | Wi-fi Indoor 150 R$ 1.700,00 R$ 255.000,00
7 | Wi-fi Indoor Publica 50 R$ 12.924,10 R$ 646.205,00
8 | Rede Privada Fibra Otica 200 R$ 7.706,00 R$ 1.541.200,00
9 |Solugdo Educacional 600 R$ 15.062,85 R$ 9.037.710,00
Tele medicina Completa
10 + Central 01 R$ 8.646.095,08 R$ 8.646.095,08
11 | Tele medicina - Polos 11 R$ 907.718,95 R$ 9.984.908,45
12 | Estacdo Meteorolégica 12 R$ 23.956,86 R$ 287.482,32
13 | Voip 01 R$ 1.069.009,50 R$ 1.069.009,50
14 |Outsourcingde 01 R$ 2.742.820,00 R$ 2.742.820,00
impressdo e digitalizacio
15 | Trunking 01 R$ 6.596.981,04 R$ 6.596.981,04
16 |Audio/Video 01 R$ 3.151.783,94 R$ 3.151.783,94
conferencia
17 | Carros de Telemedicina 01 R$ 6.653.128,75 R$ 6.653.128,75
Total R$ 55.549.860,68
Total dos investimentos Possiveis R$ 243.930.486,81

Fonte: Globaltask

Apesar de ndo terem sido considerados na modelagem para a estimativa da
contraprestacdo mensal média por ponto, cabe mencionar que também foram detectadas
inconsisténcias substancias entre os valores apresentados nos produtos para possivel
contratacdo futura: Camera, Cameras Fixas, Cameras OCR (2 Faixas), Wi-fi Outdoor, Wi-fi
Indoor Plblica, Rede Privada Fibra Otica, Telemedicina — Polos e Estacdo Meteoroldgica. O
ajuste nesses produtos provocou uma reducdo de R$ 96.451.847,73, passando de R$
152.001.708,41 (valor inserido no estudo da Globaltask) para R$ 55.549.860,68 (ap0s revisdo).

O novo cronograma de investimentos em obras foi distribuido de acordo com a Figura
01.

Governo do Estado do Piaui
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Figura 01 - Cronograma Fisico — Piaui Conectado
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A —Teresina

B - Parnaiba, Ilha Grande e Luis Correia
C - Cidades Back Bone Secundario Norte
D - Cidades Back Bone Secundario Sul

E - Cidades Back Bone Principal Norte

F - Cidades Back Bone Principal Sul

A Figura 01 mostra como 0s investimentos serdo executados no decorrer dos 24

primeiros meses da concessao.
Por sua vez, os reinvestimentos estdo relacionados com a reposi¢do dos equipamentos,

pratica essencial a adequada operacdo quando esses equipamentos atingem o fim de sua vida

atil (se couber). Nesse sentido, as projeces relativas aos reinvestimentos em cada equipamento

ocorrem sempre quando do fim de sua vida util, com base em orgamentos cujos valores

fornecidos encontram-se na data base explicitada no item 3.1.1. Tais valores encontram-se

descritos na Tabela 06.
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Relacéo ~
. . . . Investimento . Relac_;ao
Produto Investimento Reinvestimento Investimento Inicial x Reinvestimento
(Dado) (Deduzido) Total (Dado) . x Investimento
Investimento
Total
Total
Data Center o o
+Sala Cofre R$ 9.498.917,10 R$ 6.763.228,97 | R$ 16.262.146,07 58,41% 41,59%
Backbone R$ 134.441.210,70 | R$ 17.423.580,91 | R$ 151.864.791,61 88,53% 11,47%
DWDM R$ 9.291.789,51 R$9.097.212,25 | R$ 18.389.001,76 50,53% 49,47%
GPON
) R$ 6.386.814,43 R$ 993.283,46 R$ 7.380.097,89 86,54% 13,46%
(Ativos)
GPON o 0
(Infra) R$ 8.350.328,85 R$ 993.283,46 R$ 9.343.612,31 89,37% 10,63%
Armario 0 0
Central R$ 9.167.699,72 R$ 6.179.029,30 | R$ 15.346.729,02 59,74% 40,26%
Wi-fi
Outdoor R$ 3.344.336,64 R$ 3.202.625,55 R$ 6.546.962,19 51,08% 48,92%
(Pragas)
Servigo o 0
7TE R$ 7.855.829,17 R$ 0,00 R$ 7.855.829,17 100,00% 0,00%
Mao de
Obra R$ 43.700,00 R$ 0,00 R$ 43.700,00 100,00% 0,00%
Diversos
Total: R$ 188.380.626,12 | R$ 44.652.243,90 | R$ 233.032.870,02 80,84% 19,16%

Fonte: Globaltask

Depois de feito todo o levantamento do projeto, chegou-se ao que € considerado uma
proposta ideal para a efetivacdo do projeto Piaui Conectado. Durante 6 (seis) meses foram
realizados levantamentos de campo, consultas, necessidades foram reprimidas e algumas
sugestdes feitas e/ou consideradas. Apos a reunido de todas estas informacgdes chegou-se a um
total de investimentos e despesas eficientes para o periodo da concessao (30 anos).
3.1.2.2. Depreciagdo
A premissa de depreciacdo aqui considerada é a informada pelo projeto e pela ATI, ou
seja, para efeito da estimativa dos valores de depreciagdo, considerou-se que todos o0s

investimentos possuem vida Util de 60 meses.

Governo do Estado do Piaui
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3.1.3. Receitas

As projecoes de fluxo de caixa levaram em consideracao que as receitas sdéo compostas
pelo pagamento de contraprestacdo mensal média por Ponto fornecido ao Estado. Essa premissa
foi condicionada a existéncia de pontos de diferentes velocidades a serem ofertadas ao estado.
Considerando que existe proporcionalidade constante, ao longo do tempo, entre 0s pontos com
distintas velocidades a serem ofertados, considerar a estimativa de uma contraprestacdo média
mensal torna-se tarefa factivel; a partir de uma premissa consistente. Assim, o cronograma de

oferta de pontos € apresentado a seguir:

Graéfico 01 — Curva Mensal de Oferta de Pontos — Projeto Piaui Conectado
1600

1400
1200
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800
600
400
200

0
Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més Més
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Fonte: Globaltask

Tabela 07 — Quadro Mensal de Oferta de Pontos

Periodo Pontos Periodo Pontos
Més 1 0 Més 13 911
Més 2 0 Més 14 975
Més 3 0 Meés 15 1032
Més 4 346 Més 16 1109
Més 5 422 Més 17 1172
Més 6 496 Més 18 1248
Més 7 528 Més 19 1283
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Periodo Pontos Periodo Pontos
Més 8 589 Més 20 1327
Més 9 631 Més 21 1383

Més 10 702 Més 22 1411

Més 11 792 Més 23 1460

Més 12 865 Més 24 em diante 1500

Fonte: Globaltask

A presente subsecdo apresenta todas as receitas do empreendimento, levando-se em
conta que estes valores comecam de forma gradativa, correspondendo a quantidade de servicos
entregues. De forma sucinta, a modelagem operacional apresentou o seguinte o cronograma

fisico da seguinte forma:

o Meses de 1 a 3: Seréa construido o Backbone Secundario Norte, periodo no qual ndo

sera possivel ao parceiro privado ofertar pontos de conexao.

o Meses 1 a 4 — Implantacdo do Data Center com sala cofre e centro de operagdes. Ha
também a implantacdo da rede G-PON somente da cidade de Teresina com a instalacdo de 346

pontos. Nesse periodo também sera iniciada a construcdo do Back Bone secundario Sul.

o Meses 5 a 24 — Completando os 2 (dois) primeiros anos, com a instalacdo e ativacédo de
100% dos 1.500 (mil e quinhentos) pontos previstos, a receita referente a estes servicos é

completa no més subsequente (vigésimo quinto).

Nestes primeiros 24 meses, serdo entregues somente pontos de conexao a internet, com
velocidades de 20, 30 e 40 Mbps e 192 pontos de acesso publico a internet (Pracas Publicas),

totalizando os 1.500 pontos de conexdo.

o Meses 25 a 36 — Os meses posteriores a finalizacdo da fase de implantacdo dos 1.500
pontos sdo dedicado, ao que se chama de “cardapio de servigos”, onde sdo priorizadas questdes
de Saude, Educacdo e Seguranga, bem como servigos adicionais para outros pontos de conexao.
Este Cardapio é composto por: Internet, Rede Privada, VolP, Audio e Video Conferéncia,

Estacdes Meteoroldgicas, Tele Vigilancia, Telemedicina, Wireless Publico e Local,

Governo do Estado do Piaui
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Ourtsourcing de Impressao e Digitalizacdo, Solu¢cdo Educacional e Trunking, todos com seus
respectivos descritivos e justificativas nos protocolos de servicos, sendo que, na sua maioria,

sua implantagdo so seria possivel com a criagdo de uma rede de altissima velocidade.

Todos estes servicos sdo opcionais e sugeridos na composicdo destes valores com
contratacdo gradativa entre 0s meses 25 e 36, considerando gradativos também os respectivos

investimentos.

o Meses 37 a 360 — Para efeito de proposta, a planilha contempla todos 0s servicos
obrigatorios (meses 1 — 24) e opcionais (meses 25 — 36) instalados até o trigésimo sexto més,

mantendo a partir do més 37 em diante receita linear.

N&o foram consideradas receitas acessorias, para efeito de orcamento, pois entendeu-se
que, conforme mencionado no edital, o resultado de potenciais receitas acessérias podera ser

reduzido dos valores pagos a titulo de contraprestacdo por parte do Estado.

Isso posto, tem-se que a Receita Liquida é o resultado da seguinte equacéo:

RECEITA LIQUIDA = TOTAL DE RECEITAS — PIS/COFINS — ISS — ICMS —
FUST/FUNTEL

3.1.4. Custos

As projecdes de fluxo de caixa levaram em consideracao trés segmentos de despesas, as
de Administracéo, as do tipo 1 (Manutencdo) e as do tipo 2 (verificador independente). Na
primeira, estdo inclusos todos os custos administrativos, que sdo compostos de Recursos
Humanos, Despesas Juridicas, Assessorias, Contabilidade, Aluguéis, Agua, Luz e Telefone.
Nas despesas do tipo 01, estdo inclusas, além das despesas basicas de manutencgdo, também a
despesa com técnicos para implantacao do projeto e cardapio. Outros custos que compdem estes
valores sdo os de sistemas que obrigatoriamente necessitam de insumos, como € 0 caso do

Outsourcing de Impressdo e Digitalizacdo, nos quais, para cada servico entregue, hd um
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desgaste nos componentes dos equipamentos e necessidade de suprimentos, tais como roletes,
fusdo e toner. Para o Servigo de Tele Vigilancia, em especifico, foi considerado o custo de
operadores como despesa de manutencdo, por se tratar de um servigo opcional que pode afetar
0 valor das despesas administrativas do projeto geral caso 0 mesmo nao seja contratado.

No segundo tipo, considera-se as despesas do tipo 02 com Verificador Independente.
Devido a natureza do projeto e sua grande dimensao, faz-se necessaria a presenca de um
verificador independente. Para tanto, neste cenario foi considerado um valor fixo sobre as
Receitas Totais, a saber, um percentual de 5% (cinco por cento), o qual € incluido nas despesas
do contrato e adicionado na composicdo da receita mensal paga. A Tabela 08 descreve a

totalidade das despesas anuais do projeto.

Tabela 08 — Quadro de Despesas Anuais

. Despesas Despesas Tipo 01 Despesgs: Tipo 02
Periodo Administracio (Manutencio) I(Verlflcador Total Anual
ndependente)
Ano 1 R$ 3.167.754,03 | R$4.032.000,00 R$ 903.644,86 R$ 8.103.398,89
Ano 2 R$5.831.510,66 | R$5.000.000,00 R$ 2.663.459,50 R$ 13.494.970,16
Ano 3 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 4 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 5 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 6 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 7 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 8 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 9 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 10 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 11 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 12 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 13 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 14 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 15 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 16 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 17 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 18 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 19 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 20 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
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Ano 21 R$9.825.120,00 | R$ 2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 22 R$9.825.120,00 | R$ 2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 23 R$9.825.120,00 | R$ 2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 24 R$9.825.120,00 | R$ 2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 25 R$9.825.120,00 | R$ 2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 26 R$9.825.120,00 | R$ 2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 27 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 28 R$9.825.120,00 | R$ 2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 29 R$9.825.120,00 | R$2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80
Ano 30 R$9.825.120,00 | R$ 2.424.000,00 R$ 3.236.936,80 R$ 15.486.056,80

Total R$ 284.102.624,69 | R$ 76.904.000,00 R$ 94.201.334,76 R$ 455.207.959,45

Fonte: Globaltask

Vale ressaltar que esses valores foram assumidos pela ATI como corretos.
E importante destacar que, além das despesas explicitadas na tabela 08, no ano 1 foi
considerado o valor de R$ 2.640.000,00 (dois milhdes e seiscentos e quarenta mil reais) a titulo

de ressarcimento pertinente as despesas com estudo pré-licitatorios.

3.1.5.
3.15.1.

Impostos e Contribuic¢des
Deducdes Sobre a Receita
As despesas com tributos levaram em consideracdo os impostos e contribuicdes sobre a

receita operacional bruta, apds apreciacdo da ATI, conforme aliquotas apresentadas na Tabela

09.
Tabela 09 — Tabela de Tributacéo - Aliquotas de COFINS, PIS e ICMS
Tributos Aligquota (%0)
ICMS 25%
ISS 5%
PIS 0,65%
COFINS 3%
FUST/FUNTTEL 1,50%

Fonte: ATI
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Cabe ressaltar que, para efeito de estimativa dos valores de PIS/COFINS, foram
consideradas aliquotas pertinentes ao regime cumulativo. Nesse &mbito, entendeu-se que essas
aliquotas representam de forma razoavel uma estimativa para desencaixes liquidos
(considerando potenciais descontos) com esses tributos, independentemente da opg¢éo quanto

ao regime de tributacéo.

3.1.5.2. Impostos e Contribuicdes sobre a Renda
A tributacdo sobre o lucro foi calculada de acordo com as regras definidas pela

legislacdo em vigor. Os tributos e suas respectivas aliquotas sdo apresentados na Tabela 10.

Tabela 10 — Aliquotas de IRPJ e CSLL

Tributo Aliquota Regra
IRPJ 15% 15 % sobre o lucro antes do IRPJ / CSSL
10 % sobre a parcela do lucro antes do IRPJ /
IRPJ Adicional 10% CSSL que ultrapassar o valor de 240.000
anuais.
CSSL 9% 9 % sobre o Lucro antes do IRPJ / CSSL
Compensacéo de Prejuizos 300 Compensado anualmente até 30 % do Lucro
Acumulados 0 do exercicio antes do IRPJ / CSSL
Fonte: ATI
3.1.5.3. Fluxo de Caixa Livre

Corresponde ao resultado final da operacdo, ja subtraidos todos os custos, sendo sua
férmula de célculo a seguinte:

FLUXO DE CAIXA LIVRE = RESULTADO LIQUIDO + DESPESAS DE
DEPRECIACAO - IIR ADICIONAL - INVESTIMENTOS
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CAPITULO 4
RESULTADOS FINANCEIROS

4.1. Consideragdes Preliminares

Considerando a metodologia e as premissas utilizadas para a projecdo dos fluxos de
caixa explicitadas respectivamente nos capitulos 2 e 3 a estimativa obtida para o valor maximo
da contraprestacdo mensal, por ponto disponibilizado, a ser paga pelo Estado do Piaui é de R$
3.596,60 (trés mil quinhentos e noventa e seis reais e sessenta centavos).

A estimativa obtida para o valor méximo da contraprestagdo mensal por ponto permite
a extrapolacédo visando a obtencéo de valores maximos para a contraprestacdo anual, a serem
desembolsados pelo Estado do Piaui. Essas estimativas respeitam as premissas para a formacéo

de receita e apresentadas na Tabela 11.

Tabela 11 — Contraprestacdo Maxima Anual

Ano Estimativa
2018 R$ 19.317.319,50
2019 R$ 53.269.189,93
2020 R$ 64.738.735,99
Em diante R$ 64.738.735,99

Fonte: Suparc

Para fins de célculo foi considerada como estimativa do montante pago com
contraprestagdo em 2018 apenas com 865 pontos que estardo funcionando segundo previsto na
modelagem operacional. A partir do inicio de 2019, ocorre evolucdo no numero de pontos
implantados, que chegam a 1500 ao final desse mesmo ano. Por essa razao, a estimativa do total
de contrapartidas anuais evolui em 2019 e se consolida a partir de 2020 e nos anos seguintes.

A seguir sdo apresentadas as planilhas com o resultado das projecdes econdémico-financeiras.
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