ANEXO Vil

ESTUDO DE VIABILIDADE TECNICO-ECONOMICA DA CONCESSAO DOS
SERVIGOS DE ABASTECIMENTO DE AGUA E ESGOTAMENTO SANITARIO DO
MUNICIPIO DE ERECHIM/RS



1. INTRODUCAO

Este Estudo de Viabilidade Técnica e Econémica (EVTE) apresenta a
modelagem econdomico-financeira da CONCESSAO dos servicos publicos de
abastecimento de agua e esgotamento sanitario do Municipio de Erechim, no Estado
do Rio Grande do Sul. O estudo foi elaborado com o objetivo de modelar a
CONCESSAO destinada a execucdo dos servicos do Sistema de Abastecimento de
Agua (SAS) e aos Sistema de Esgotamento Sanitario (SES). A data-base considerada
para a elaboracao deste estudo é novembro de 2024.

A CONCESSAO proposta abrange a expansdo, operacdo e manutencao dos
sistemas de saneamento basico e respectivos equipamentos, incluindo as etapas de
producao, tratamento, reservacao e distribuicao de agua potavel, além da coleta,

transporte, tratamento e destinacao final dos efluentes.

Sendo assim, buscou-se, com este estudo, assegurar a viabilidade do
empreendimento, respeitando os principios da modicidade tarifaria e promovendo

beneficios ambientais e sociais a populacao de Erechim.



2. METODOLOGIA

A modelagem econdmico-financeira do projeto utilizou a metodologia de
analise do Fluxo de Caixa Livre da Empresa pelo seu valor presente liquido e Taxa
Interna de Retorno. Trata-se de metodologia amplamente utilizada e consolidada
para atestacao da viabilidade econdmico-financeira de um projeto. A sua aplicacao
garante que o fluxo de receitas projetado é suficiente para garantir o retorno do

capital do acionista com base nas premissas do modelo.

2.1 FLUXO DE CAIXA LIVRE DA EMPRESA

O fluxo de caixa livre € um modelo matematico que visa mostrar as diversas
entradas e saidas de dinheiro (no caixa) ao longo do tempo, possibilitando conhecer
a rentabilidade e viabilidade econémica do projeto. Nesse sentido, os fluxos de
caixa livres representam a renda economica gerada pelo projeto ao longo de sua
vida (til.

De modo geral, os principais aspectos que devem ser considerados na
montagem do fluxo de caixa livre sao:

e Receitas;
e Custos e despesas operacionais;
e |nvestimentos;

e Amortizacoes e depreciacoes;

e Impostos.

2.2 VALOR PRESENTE LiQUIDO

O valor presente liquido € obtido pela diferenca entre o valor presente das

entradas e saidas de caixa.
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Sendo FCL; os valores de entradas ou saidas de caixa previstos para cada
intervalo de tempo e FC L, o fluxo de caixa verificado no momento zero (inicial). A
taxa de juros que sera utilizada para “descontar” este fluxo de caixa é
FCL,
(1+i)

Descontado. Em geral, esta taxa de juros reflete o custo de capital do projeto,

representada pela variavel i. A razao é definida como Fluxo de Caixa

sendo este uma média ponderada entre o custo de capital proprio e o custo de
capital de terceiros. Vale destacar que o custo de capital, i, também pode ser

interpretado como sendo a taxa minima de atratividade do projeto.

2.3 TAXA INTERNA DE RETORNO

A taxa interna de retorno (TIR) de um determinado fluxo de caixa é a taxa
de juros que iguala, em determinado momento do tempo, o valor presente das
entradas (recebimentos) ao valor presente das saidas (pagamentos), conforme a

formula a seguir.

L FCL

Por meio do método da TIR € possivel encontrar a remuneracao exata de um
investimento em termos percentuais. A TIR é a taxa de juros que permite igualar
receitas e despesas na data zero, transformando o valor presente do investimento
em zero. Portanto, ao calcular a TIR de um investimento, extrai-se dele o

percentual de ganho que oferece ao investidor.



2.4 EQUIVALENCIA FINANCEIRA

Desse modo, o equilibrio econdomico-financeiro deve respeitar o conceito de
equivaléncia financeira. Assim, dois ou mais fluxos de caixa sdao equivalentes
quando produzem idénticos valores presentes num mesmo momento,
convencionando-se determinada taxa de juros. A equivaléncia de dois ou mais
capitais, para determinada taxa de juros, ocorre em qualquer data tomada como
referéncia. Alterando-se a taxa, a equivaléncia evidentemente deixa de existir,

dado que o conceito depende da taxa de juros.

Nessa perspectiva, tem-se uma situacao de equilibrio financeiro quando os
capitais permanentes sao iguais ao investimento em ativos fixos. Caso contrario,
haveria o financiamento de investimentos de médio e longo prazo com capitais de
curto prazo. Em suma, pode haver diversas formas de investimento ao longo dos
anos no fluxo de caixa, desde que esses valores sejam equivalentes quando
aplicada mesma taxa de juros e desde que seja mantida a mesma data como

referéncia.

2.5 CUSTO DE CAPITAL

A metodologia a ser utilizada baseia-se em documento publicado pelo entao
Ministério da Fazenda de 2018, intitulado “Metodologia de Calculo do WACC”'. O
relatorio tem como objetivo delinear diretrizes metodologicas para estimativas de
taxas de remuneracao que poderao ser utilizadas nos calculos de valoracao do
beneficio econdmico vinculado a CONCESSAO de ativos de infraestrutura do
governo federal a inciativa privada. A mesma metodologia pode ser aplicada as
concessoes em ambito estadual e municipal. As devidas adequacdes na definicao

das premissas de valores, para adequacao ao setor, foram realizadas.

A opcao por seguir tal metodologia baseia-se na compreensao da
importancia da utilizacdo de métodos consolidados e amplamente utilizados para

os fins deste projeto. O referido relatério entende “como oportuno e conveniente

1 https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9 ID PUBLICACAO ANEXO:20840, acesso 21
de novembro de 2024.
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que a clareza, a previsibilidade e a transparéncia devam ser pontos importantes na
metodologia de calculo do custo de capital, de forma que os agentes interessados

possam replicar os calculos e avalia-los com facilidade”.

2.6 CUSTO MEDIO PONDERADO DE CAPITAL

O capital disponivel para realizacées de investimentos € constituido do
capital de terceiros, de recursos advindos de financiamentos e emissoes de dividas
e do capital proprio, que sao os recursos aportados pelos socios e lucros
reinvestidos. Portanto, deseja-se que o custo de capital reflita o custo da divida de

uma empresa e o custo de oportunidade do capital proprio.

O WACC (Weighted Average Cost of Capital ou Custo Médio Ponderado de
Capital) € uma metodologia amplamente utilizada e que atende ao critério definido
acima. No calculo do WACC, o custo da divida, liquida de impostos, e o custo de
capital proprio devem ser ponderados pelo peso de cada um deles. Dessa forma,
esse método procura refletir o custo médio das diferentes alternativas de
financiamento disponiveis para o investimento. A equacao a seguir apresenta o
WACC depois de impostos, ou seja, considera o custo efetivo da divida descontado

do beneficio tributario:

wacc=(—LE\k,+-2-|1-T)K,
D+E D+E

Em que:
o K ¢ocustode oportunidade do capital proprio;
K

p ¢ o custo de oportunidade do capital de terceiros;

E ¢ o valor de mercado do capital proprio investido;

D é o valor de mercado do capital de terceiros investido; e

T é a aliquota marginal de impostos incidentes sobre o resultado antes

do imposto de renda e da contribuicao social.



O custo da divida depois de impostos, (1-T|K, , e o custo do capital
proprio, Ke, sao ponderados pelo valor da divida registrado nos demonstrativos
financeiros da companhia, D, e pelo valor de mercado do capital proprio, E,

respectivamente.

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

atividades alternativas.

Na sequéncia € apresentada uma melhor definicio dos parametros

necessarios para o calculo do WACC.

2.7 CUSTO DO CAPITAL PROPRIO

O custo do capital préprio é a parcela do WACC referente ao retorno que a
empresa espera ao investir seus proprios recursos (obtidos por emissao de acoes,
aporte de socios ou retencdo de lucro). E a remuneracdo minima que viabiliza
economicamente um investimento, a que produz um retorno capaz de cobrir o
custo de oportunidade do capital investido. Uma empresa, em geral, opta por
utilizar capital proprio sempre que outras fontes de recurso possuam custo mais

elevado do que o seu custo de oportunidade.

Objetiva-se, entao, calcular o retorno minimo esperado sobre o capital
proprio. Uma opcao bem difundida para esse calculo € a utilizacao de um modelo
de aprecamento de ativos (CAPM) que permite determinar qual o retorno que um

investidor espera receber, dado o risco de carteira setorial.

O CAPM estima o custo de oportunidade do capital considerando a
remuneracao de um ativo livre de risco e o prémio de risco de mercado (retorno
médio do mercado deduzido do retorno livre de risco), este ultimo fator ponderado

pelo risco da empresa. A equacao abaixo ilustra o calculo:



E[r[]zrﬁB[E[rm—rf]

Taxa livre de risco (r) % representa a taxa de retorno livre de risco, ou
seja, de titulos que possuem incerteza inexistente ou muito baixa. A taxa em
termos reais € o retorno descontado da inflacao. Normalmente sao utilizados os
retornos de titulos da divida publica por serem uma boa aproximacao de ativos

livres de risco.

Beta da carteira (f,): é o fator de ponderacao do risco da empresa.
Representa o grau de exposicao do investidor ao fator de risco que nao é
diversificavel. O beta é definido como o risco incremental a que um investidor
diversificado esta exposto, isto €, a magnitude da covariancia entre as acoes da
empresa e uma carteira de mercado menos a taxa livre de risco. O calculo do beta

€ dado pela seguinte equacao:

_cov(ra,rm—rf)
=——2xn U

Var(rm—rf)

Em que r, é o retorno da acao da empresa ou de um indice do setor em que
a empresa se enquadra, r, é o retorno de mercado, como exemplo, para empresas
brasileiras costuma-se usar o indice Ibovespa composto por uma carteira de acoes
negociadas na bolsa (sdao consideradas acdes que atendem alguns critérios de
elegibilidade, entre eles liquidez e volume de movimentacao), cov é o operador
matematico de covariancia (medida de dependéncia linear entre duas variaveis) e

Var é o operador de variancia (medida de dispersao de uma variavel).

Idealmente, seria mais adequado utilizar o beta de empresas do setor
brasileiro para esse tipo de analise. Contudo, o cenario empresarial brasileiro
apresenta limitacoes, ja que ha um numero relativamente reduzido de empresas
com acdes negociadas em bolsa e com liquidez suficiente para se calcular betas

robustos. Por conta disso, recorre-se a dados extraidos de fontes publicas, como os

2 Se a taxa livre de risco utilizada for a dos EUA, deve ser incorporado a equagao o risco pais.



fornecidos pelo Prof. Aswath Damodaran®, que disponibiliza betas para diversos
setores, ajustados para diferentes niveis de alavancagem e para diferentes

mercados ao redor do mundo.

Importante destacar que o beta calculado com dados de um determinado
setor incorpora tanto o risco das operacdes da empresa quanto o risco adicional
associado ao seu nivel de endividamento (alavancagem financeira). Para isolar o
impacto da alavancagem, pode-se calcular o beta desalavancado, que remove o
efeito da divida, revelando apenas o risco operacional da empresa. Damodaran ja
disponibiliza dados de betas desalavancados, devendo estes valores serem

realavancados, a partir da estrutura de capital do projeto, pela seguinte formula:
D
B.=Byx (1+E x (1_T))

, , D , -
Em que B,é o beta alavancado, B, é o beta desalavancado, — é a relacao

divida/patrimonio e T é a aliquota de imposto sobre o lucro.

Prémio de risco (E[r,—r,]): representa o retorno requerido para suportar
uma unidade de risco. O prémio de risco pode ser calculado com base na média
historica dos retornos das séries do retorno de mercado (r,,) e do titulo livre de
risco (r;), ou seja, a carteira de mercado em excesso da taxa livre de risco. Este
calculo usa a premissa de que o passado se repete no futuro, ou por um modelo ex

ante, em que se incorporam previsdes do futuro para as duas taxas.

Retorno esperado (E(rt)): representa o retorno anual, em termos reais, que
um investidor esperaria obter pelas acdes da empresa. E o custo de oportunidade

do capital proprio, o valor do K que se quer encontrar.

2.8 CUSTO DO CAPITAL DE TERCEIROS

3 https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
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O capital de terceiros tem sua melhor exemplificacao nos recursos obtidos
por meio de empréstimos e financiamentos. Seu calculo pode ser realizado
utilizando metodologia similar a do Custo de Capital Proprio, porém agora a taxa
deve representar o risco da empresa tomadora de crédito. A formula utilizada para

calculo do K_D é dada por:

Kp=(r+S)(1-T]

e Taxa livre de risco (/) : conforme definido acima;

e Spread da Empresa (S): Spread de risco de inadimpléncia. Medida de
risco da empresa normalmente calculado por empresas de rating.
Quanto maior o risco da empresa, maior o spread (prémio pelo risco
necessario);

e Aliquota do Imposto (T=IR+CSLL): O custo de capital deve ser
deduzido do imposto de renda e da Contribuicao Social sobre Lucro

Liquido.

Assim, para o calculo do custo de terceiros pela formula acima, ha a

necessidade de se definir a taxa livre de risco e do spread de risco.

O custo de capital de terceiros também pode ser obtido por meio das taxas
médias praticadas no mercado. Esta foi a opcao utilizada neste estudo, sendo
tomado o custo de financiamentos voltados para o setor de saneamento como

referéncia na estimativa do custo de capital de terceiros.
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3. PRAZO DO PROJETO

O prazo de duracdo de CONTRATO da CONCESSAO dos servicos publicos
abastecimento de agua e esgotamento sanitario que compode esse projeto é de 30
anos. Esse projeto tomou como base as necessidades de geracao de caixa suficiente
para garantir a modicidade tarifaria e a viabilidade economica e financeira da
CONCESSAO, tendo em vista as previsdes legais como a Portaria n° 577, de 11 de
novembro de 2016, que estabelece as normas de referéncia para a elaboracao de
estudos de viabilidade técnica economico-financeira (EVTE), previstos no art. 11,
inciso Il, da Lei n°® 11.445, de 5 de janeiro de 2007 - Lei Nacional de Saneamento
Basico (LNSB).

O prazo leva em consideracao o tempo necessario para a amortizacao dos
investimentos, que se concentram principalmente nos primeiros 10 anos. Um
CONTRATO de 30 anos permite 20 a 25 anos de periodo de compensacao,

favorecendo a modicidade tarifaria.
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4. PREMISSAS TRIBUTARIAS E FISCAIS

Esta secao tem como objetivo apresentar as premissas consideradas nas
projecoes dos demais componentes do fluxo de caixa de referéncia. Os tributos
considerados foram definidos conforme legislacao tributaria vigente e considerando

regime pelo Lucro Real.

4.1 IMPOSTOS INDIRETOS

Dois diferentes impostos podem incidir sobre as receitas do projeto: o
Programa de Integracao Social (PIS) e a Contribuicao para o financiamento da
Seguridade Social (COFINS). Além disso, ha a possibilidade de incidéncia do Imposto
sobre Operacoes relativas a Circulacao de Mercadorias (ICMS) sobre eventuais
receitas acessorias que a CONCESSIONARIA possa gerar durante o periodo de
vigéncia do CONTRATO, e que também pode ser descontado da base de calculo do

PIS/COFINS. Para o modelo economico, foram utilizadas as seguintes aliquotas:

Tabela 1: Aliquotas de Impostos

Tributo Aliquota Incidéncia
PIS 1,65% Receitas Tarifarias e Indiretas
COFINS 7,60% Receitas Tarifarias e Indiretas
ICMS 18,00% Receitas Indiretas

Fonte: Elaboracéo propria.

4.2 CREDITO PIS/COFINS

Por se enquadrar no regime de nao-cumulatividade, ha possibilidade de
apurar créditos de PIS/COFINS a serem utilizados no momento do pagamento desse
tributo devido sobre as Receitas Operacionais, em mecanismo de compensacao que
gera efeito no caixa do projeto. De acordo com o artigo 167 da IN RFB n° 2121, o

direito ao crédito PIS/COFINS se restringe:

| - Aos bens e servicos adquiridos de pessoa juridica domiciliada no Pais;

Il - Aos custos e despesas incorridos, pagos ou creditados a pessoa juridica
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domiciliada no Pais.

Para as projecdes, tomou-se como base um percentual dos custos
operacionais sobre os quais a geracao de créditos era procedimento cabivel,

segundo o artigo 175 da IN RFB n° 2121, que define como geradores do crédito:

| - Bens e servicos, utilizados como insumo na producao ou fabricacao de
bens ou produtos destinados a venda; e

Il - Bens e servicos, utilizados como insumo na prestacao de servicos.

Sendo assim, com as projecoes realizadas pela equipe técnica, foi feita a
discriminacao do OPEX passivo de ser compensado para cada ano de CONTRATO.
Para o crédito referente ao CAPEX, segundo o artigo 179 da IN RFB n°® 2121,
“compdoem a base de calculo dos créditos a descontar da Contribuicao para o
PIS/Pasep e da COFINS, no regime de apuracao nao cumulativa, os valores dos
encargos de depreciacao ou amortizacao, incorridos no més”. Dessa maneira, foi

calculado sobre a amortizacao fiscal vigente o seguinte:

| - Maquinas, equipamentos e outros bens incorporados ao ativo imobilizado
adquiridos ou fabricados para:

a) utilizacao na producao de bens destinados a venda;

b) utilizacao na prestacao de servicos; ou

¢) locacao a terceiros.

Il - EdificacOes e benfeitorias adquiridas ou construidas em imoveis proprios
ou de terceiros utilizados nas atividades da empresa; e

[ll - bens incorporados ao ativo intangivel, adquiridos para utilizacao na

producao de bens destinados a venda ou na prestacao de servicos.

Adotou-se crédito sobre os custos operacionais, descontados os gastos com

pessoal e outras despesas e sobre a amortizacao do intangivel.
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4.3 IMPOSTOS DIRETOS

Como decorréncia da aplicacao do regime de tributacao do Lucro Real, o
lucro da empresa estara sujeito a incidéncia do Imposto de Renda de Pessoas
Juridicas (IRPJ) e da Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL). Ambos os
impostos incidirdao sobre os resultados de cada exercicio, apdés a amortizacao e
depreciacao.

As aliquotas seguem a legislacao vigente:

e IRPJ: divide-se em duas partes: uma aliquota de 15% sobre todo o
resultado, e uma aliquota adicional de 10% sobre o resultado que
ultrapassar R$240 mil no ano.

e CSLL: aliquota de 9% sobre o resultado.

De acordo com as normas, os prejuizos acumulados nas projecoes financeiras
podem ser utilizados para o calculo da base de tributacao dos impostos diretos.
Sempre que houver resultado negativo acumulado de exercicios anteriores, o
resultado do exercicio, quando positivo, pode ser reduzido, para fins de calculo dos
tributos, em até 30%. Dessa forma, a base para calculo do IRPJ sera reduzida em

30% do seu valor ou do prejuizo acumulado, considerando o menor entre os dois.
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5. DEMANDA

A tabela a seguir mostra a evolucao projetada da demanda: populacao e
numero de economias. Considerou-se o atendimento de abastecimento de agua e
esgotamento sanitario por meio de solucdes coletivas para a populacao urbana e

cobertura da populacao rural por meio de solucoes individuais.

Tabela 2: Populacao Urbana e Cobertura dos Servicos

Populacao FI la_g =9
Populacao atendida Sl Cobertura el
Projetada Abastecimento Esgotgme.nto Urbana de Agua Wi ol
de Agua anlta.no Esgoto
(Coletivo)
2024 108.793 104.351 0 100% 0%
2025 110.334 105.829 0 100% 0%
2026 111.874 107.307 0 100% 0%
2027 113.415 108.785 0 100% 0%
2028 114.956 110.263 21.152 100% 20%
2029 116.497 111.741 42.872 100% 40%
2030 118.039 113.220 65.159 100% 60%
2031 119.580 114.698 77.011 100% 70%
2032 121.120 116.176 89.147 100% 80%
2033 122.661 117.654 101.566 100% 90%
2034 124.202 119.132 102.841 100% 90%
2035 125.743 120.610 104.118 100% 90%
2036 127.284 122.088 105.394 100% 90%
2037 128.825 123.566 106.670 100% 90%
2038 130.365 125.044 107.946 100% 90%
2039 131.907 126.523 109.223 100% 90%
2040 133.448 128.001 110.498 100% 90%
2041 134.989 129.479 111.775 100% 90%
2042 136.541 130.968 113.060 100% 90%
2043 138.112 132.474 114.359 100% 90%
2044 139.700 133.997 115.675 100% 90%
2045 141.306 135.538 117.005 100% 90%
2046 142.931 137.097 118.352 100% 90%
2047 144.575 138.674 119.712 100% 90%
2048 146.238 140.270 121.091 100% 90%
2049 147.921 141.885 122.486 100% 90%
2050 149.622 143.517 123.895 100% 90%
2051 151.343 145.168 125.320 100% 90%
2052 153.083 146.838 126.763 100% 90%
2053 154.845 148.527 128.221 100% 90%
2054 156.625 150.236 129.696 100% 90%

Fonte: Elaboracao propria

Tabela 3: Economias Atendidas
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Economias de Esgoto

Economias de Agua Economias de Esgoto Atendidas (Solucgo
Atendidas Atendidas (Coletivo) Individual) ¢

2024 55.089 0 0
2025 55.869 0 0
2026 56.650 0 0
2027 57.430 0 0
2028 58.211 11.167 474
2029 58.991 22.633 960
2030 59.770 34.399 1.460
2031 60.551 40.656 1.725
2032 61.331 47.063 1.997
2033 62.111 53.619 2.275
2034 62.892 54.292 2.304
2035 63.672 54.965 2.332
2036 64.453 55.640 2.361
2037 65.233 56.313 2.389
2038 66.013 56.986 2.418
2039 66.794 57.660 2.446
2040 67.574 58.334 2.475
2041 68.354 59.008 2.503
2042 69.140 59.686 2.532
2043 69.935 60.372 2.561
2044 70.739 61.066 2.591
2045 71.553 61.769 2.621
2046 72.375 62.480 2.651
2047 73.208 63.198 2.681
2048 74.050 63.926 2.711
2049 74.904 64.663 2.743
2050 75.765 65.406 2.774
2051 76.635 66.158 2.805
2052 77.518 66.920 2.838
2053 78.409 67.689 2.870
2054 79.312 68.468 2.903

Fonte: Elaboragao propria.
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6. INVESTIMENTOS

Nesta secao, sao apresentados os valores totais dos investimentos
projetados. As projecdes consideraram a expansao, a manutencao e as melhorias
do sistema atual. Os valores estao organizados em trés categorias: investimentos
em abastecimento de agua, esgotamento sanitario e outros investimentos
(relacionados a estrutura administrativa da concessionaria). A tabela a seguir

apresenta os fluxos previstos.

Tabela 4: CAPEX Projetado (RS)

Sistema de Sistema de
Abastecimento de Esgotamento Outros
Agua (SAA) Sanitario (SES)
2025 6.772.472 105.000 3.184.171 10.061.643
2026 7.080.850 105.000 3.584.171 10.770.021
2027 20.633.982 97.618.446 240.000 118.492.428
2028 6.620.570 60.057.707 240.000 66.918.277
2029 4.462.874 60.342.885 340.000 65.145.759
2030 6.778.064 109.728.445 240.000 116.746.509
2031 4.259.100 56.953.086 240.000 61.452.185
2032 4.292.782 58.162.408 240.000 62.695.190
2033 4.327.342 97.899.707 240.000 102.467.049
2034 4.362.780 1.338.603 340.000 6.041.383
2035 4.395.091 1.334.454 240.000 5.969.544
2036 1.732.929 1.340.990 240.000 3.313.919
2037 1.732.051 1.333.811 240.000 3.305.862
2038 1.731.211 1.339.245 240.000 3.310.456
2039 1.732.929 1.335.117 340.000 3.408.046
2040 1.732.062 1.338.801 240.000 3.310.863
2041 1.732.051 1.335.117 240.000 3.307.168
2042 1.735.411 1.344.585 240.000 3.319.996
2043 1.739.736 1.353.040 240.000 3.332.776
2044 1.745.006 1.368.951 340.000 3.453.956
2045 1.750.201 1.377.186 240.000 3.367.387
2046 1.753.765 1.388.498 240.000 3.382.263
2047 1.760.752 1.393.880 240.000 3.394.632
2048 1.765.082 1.405.668 240.000 3.410.750
2049 1.772.092 1.428.336 340.000 3.540.428
2050 1.775.592 1.428.261 240.000 3.443.853
2051 3.144.985 1.385.329 240.000 4,770.314
2052 1.787.836 1.409.110 240.000 3.436.946
2053 1.791.336 1.409.924 240.000 3.441.260
2054 1.798.309 1.425.396 340.000 3.563.704
Total 108.699.240 569.786.984 14.088.342 692.574.567

Fonte: Elaboracao propria.
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A figura a seguir ilustra a distribuicdo temporal dos investimentos
projetados. Considerando os esforcos necessarios para a universalizacao dos
servicos e as melhorias previstas na rede, visando ao cumprimento das metas de
reducao de perdas de agua, observa-se que pouco mais de 90% dos investimentos
estao concentrados nos primeiros 9 anos do CONTRATO. Os ultimos 21 anos, por sua

vez, correspondem a manutencao da rede e ao crescimento vegetativo da

populacao.
Figura 1: Fluxo dos Investimentos (RS)
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Fonte: Elaboracéo propria.

6.1 OUTORGA

No primeiro ano de implementacao, o projeto também contemplou o
pagamento da outorga no valor de RS 140 milhoes ao PODER CONCEDENTE.
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7. AMORTIZAGCAO

Os ativos de infraestrutura e a outorga em um projeto de CONCESSAO s&o
reconhecidos como bens intangiveis e, por isso, sujeitos a amortizacao. Esses
ativos, incluindo a outorga, foram amortizados de acordo com o regime societario.
Dessa forma, todo o investimento sera amortizado ao longo do prazo do
CONTRATO, seja em 30 anos ou no periodo restante até o término da CONCESSAQ.
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8. CUSTOS E DESPESAS

Esta secao aborda as projecoes de custos e despesas operacionais do projeto
de referéncia. Inicialmente, sao apresentados os custos projetados por tipo de
servico, seguidos das premissas adotadas para as demais despesas relacionadas ao

projeto.
8.1 CUSTOS OPERACIONAIS
O fluxo projetado, tanto para os servicos de abastecimento de agua, como

de esgotamento sanitario, € apresentado na tabela a seguir. As projecoes sao

apresentadas abaixo.

Tabela 5: Custos Operacionais (RS)

Pessqal En’ergia Prqdqtos T[;ias:s.pc.l: Vel’cu!os e  Materiais Sle Mo_nit. Locacédo de

Operacional Elétrica Quimicos Lodo Equip. Manutencdo  Ambiental Geradores
2025 | 4.289.208 10.327.910 2.665.320 992.135 394.560 1.375.280 20.000 1.386.000 21.450.413
2026 | 4.289.208 10.163.637 2.642.768 976.355 394.560 1.394.520 20.000 1.386.000 21.267.047
2027 | 5.433.936 10.041.517 2.630.617 964.623 282.960 1.413.720 20.000 1.386.000 22.173.373
2028 | 6.282.504 16.183.159 2.767.916 938.131 534.060 1.707.857 41.235 1.386.000 29.840.862
2029 | 6.353.784 16.622.486 2.941.750 1.068.207 589.860 2.009.261 83.571 1.386.000 31.054.920
2030 | 6.353.784 16.700.659 3.055.772 1.179.751 645.660 2.318.051 127.016 1.386.000 31.766.694
2031 6.353.784 16.544.961 3.109.331 1.297.762 3.942.360 2.491.318 150.120 1.386.000 35.275.637
2032 6.353.784 16.241.719 3.132.054 1.337.899 3.886.560 2.668.231 173.777 1.386.000 35.180.024

2033 | 6.353.784 16.371.439 3.227.985
2034 | 6.353.784 16.392.795 3.258.623
2035 | 6.485.580 16.596.161 3.315.326
2036 | 6.485.580 16.799.527 3.372.442

-

.405.446 3.942.360 2.848.820 197.985

-

.386.000 35.733.819

-

.486.269 3.942.360 2.884.611 200.468

-

.386.000 35.904.910

-

.504.807 3.914.460 2.920.378 202.953

-

.386.000 36.325.664

-

.523.357 3.970.260 2.956.249 205.447

-

.386.000 36.698.863

2037 | 6.485.580 17.002.893 3.429.970

-

.541.901 3.970.260 2.992.000 207.930

-

.386.000 37.016.534

2038 | 6.568.980 17.206.259 3.487.912

-

.560.445 3.914.460 3.027.726 210.415

-

.386.000 37.362.197

2039 | 6.568.980 17.409.765 3.546.293

-

.578.996 3.970.260 3.063.557 212.904

-

.386.000 37.736.754
.386.000 38.055.730
.386.000 38.319.295

2040 | 6.568.980 17.613.131 3.605.073 .597.546 3.970.260 3.099.348 215.392

-
-

2041 6.568.980 17.816.497 3.664.254

-

.616.084 3.914.460 3.135.139 217.881

-

2042 | 6.568.980 18.021.372 3.724.150 .634.710 3.970.260 3.171.189 220.384 .386.000 38.697.044

-
-

2043 | 6.568.980 18.228.590 3.785.076

-

.653.505 3.970.260 3.207.635 222.917

-

.386.000 39.022.963

.672.510 3.914.460 3.244.517 225.480 .386.000 39.297.224
.386.000 39.687.462

.386.000 40.026.169

2044 | 6.568.980 18.438.152 3.847.127

-
-

-

.691.749 3.970.260 3.281.860 228.075

-

2045 | 6.568.980 18.650.196 3.910.342
2046 | 6.568.980 18.864.696 3.974.750
2047 | 6.568.980 19.081.678 4.040.367

-

.711.205 3.970.260 3.319.576 230.702

-

.730.896 3.914.460 3.357.768 233.353 .386.000 40.313.502

-
-
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Transp. e
Disp. de
Lodo

2048 | 6.568.980 19.301.282 4.107.239 1.750.803 3.970.260 3.396.406 236.041 1.386.000 40.717.011

Pessoal Energia Produtos

Veiculos e  Materiais de Monit. Locagdo de

Operacional Elétrica Quimicos Equip. Manutencdo  Ambiental Geradores

2049 | 6.568.980 19.523.507 4.175.396 1.770.965 3.970.260 3.435.600 238.764 1.386.000 41.069.473

2050 | 6.568.980 19.748.054 4.244.792 1.791.350 3.914.460 3.475.087 241.507 1.386.000 41.370.230

2051 6.568.980 19.975.223 4.315.477 1.811.957 3.970.260 3.514.994 244.283 1.386.000 41.787.174

2052 | 6.568.980 20.205.014 4.387.500 1.832.800 3.970.260 3.555.523 247.098 1.386.000 42.153.174

2053 | 6.568.980 20.437.404 4.460.871 1.853.891 3.914.460 3.596.368 249.937 1.386.000 42.467.911

2054 | 6.568.980 20.672.576 4.535.648 1.875.219 3.970.260 3.637.779 252.813 1.386.000 42.899.275

Tolta 189'5;6'96 517'1882'25 107'3162'14 45.351.274 | 97.569.900 | 86.500.369 | 5.578.447 | 41.580.000 1'090'371'34

Fonte: Elaboracao propria.

8.2 DESPESAS OPERACIONAIS

Este item trata das despesas necessarias para a manutencao dos servicos,

mas nao diretamente relacionadas a operacao.

Tabela 6: Despesas Operacionais (RS)

Pessoal Vgiculos " - q Seguros e Outras Despesas
Administrativo Eg:_:ﬁl ai::re:l;?«i (D EEEL] Garantias Administrativas
2025 2.359.476 83.700 206.292 721.677 721.677 4.092.821
2026 2.359.476 83.700 209.178 731.765 731.765 4.115.884
2027 2.359.476 83.700 212.058 741.841 741.841 4.138.915
2028 2.463.000 111.600 256.179 855.524 855.524 4.541.827
2029 2.676.840 111.600 301.389 971.965 971.965 5.033.759
2030 2.676.840 111.600 347.708 1.091.182 1.091.182 5.318.512
2031 2.780.364 139.500 373.698 1.159.313 1.159.313 5.612.188
2032 2.780.364 139.500 400.235 1.228.826 1.228.826 5.777.750
2033 2.780.364 139.500 427.323 1.299.719 1.299.719 5.946.625
2034 2.780.364 139.500 432.692 1.316.053 1.316.053 5.984.662
2035 3.101.124 167.400 438.057 1.332.369 1.332.369 6.371.319
2036 3.101.124 167.400 443.437 1.348.721 1.348.721 6.409.404
2037 3.101.124 167.400 448.800 1.365.037 1.365.037 6.447.398
2038 3.101.124 167.400 454.159 1.381.358 1.381.358 6.485.399
2039 3.101.124 167.400 459.534 1.397.696 1.397.696 6.523.449
2040 3.101.124 167.400 464.902 1.414.026 1.414.026 6.561.479
2041 3.101.124 167.400 470.271 1.430.351 1.430.351 6.599.497
2042 3.101.124 167.400 475.678 1.446.795 1.446.795 6.637.792
2043 3.101.124 167.400 481.145 1.463.427 1.463.427 6.676.524
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Veiculos e

Ad P_e§soal : Equipamentos Gestao Comercial Seguro§ 5 Outra_us_Despgsas

ministrativo | Garantias Administrativas

2044 3.101.124 167.400 486.678 1.480.254 1.480.254 6.715.710
2045 3.101.124 167.400 492.279 1.497.291 1.497.291 6.755.386
2046 3.101.124 167.400 497.936 1.514.504 1.514.504 6.795.469
2047 3.101.124 167.400 503.665 1.531.923 1.531.923 6.836.034
2048 3.204.648 167.400 509.461 1.549.548 1.549.548 6.980.604
2049 3.204.648 167.400 515.340 1.567.420 1.567.420 7.022.228
2050 3.204.648 167.400 521.263 1.585.431 1.585.431 7.064.174
2051 3.204.648 167.400 527.249 1.603.641 1.603.641 7.106.578
2052 3.204.648 167.400 533.328 1.622.119 1.622.119 7.149.615
2053 3.204.648 167.400 539.455 1.640.759 1.640.759 7.193.021
2054 3.204.648 167.400 545.667 1.659.650 1.659.650 7.237.014
Total 88.763.712 4.491.900 12.975.055 39.950.186 39.950.186 186.131.040

Fonte: Elaboracao propria.

No caso, tanto os Seguros e Garantias quanto as Outras Despesas
Administrativas foram estimados em 1% do faturamento bruto projetado para o

ano.

8.3 REGULACAO

As despesas da CONCESSIONARIA incluem o repasse de parte da TARIFA para
cobrir os custos de regulacdao dos servicos. Quanto a remuneracao da agéncia
reguladora, considera-se um percentual de 2% da receita operacional bruta no
primeiro ano e 1,5% a partir do segundo ano, conforme estabelecido pela Lei n.°
5.310/2013, que criou a Agéncia Reguladora dos Servicos Publicos Municipais de

Erechim.

8.4 ACREDITAGAO

A acreditacao em um projeto refere-se aos custos associados ao processo de
certificacdo ou validacao da qualidade, eficiéncia e conformidade dos servicos e
operacdes da CONCESSIONARIA com os padrées normativos, regulatorios ou
contratuais. No modelo, foi considerado, para o primeiro ano do projeto, um valor
equivalente a 0,9% do total dos investimentos, o que corresponde a cerca de RS

6,31 milhoes.
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9. CAPITAL DE GIRO

As premissas para a composicao do capital de giro estao apresentadas na

tabela abaixo.

Tabela 7: Capital de Giro

Direitos
Obrigacdes
Contas a Pagar - dias 30
Impostos a Pagar - dias 30

Fonte: Elaboracao propria.
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10. CUSTO MEDIO PONDERADO DE CAPITAL

Conforme a metodologia descrita anteriormente, o WACC estimado para o
projeto foi de 9,99%. Para o custo do capital de terceiros, utilizou-se a média do
custo de emissoes de dividas de empresas do setor com atuacao no mercado
nacional, sendo essa média de 13,58%. Quanto ao custo de capital proprio,
estimado pelo modelo CAPM, foram consideradas as variaveis do mercado
americano, acrescidas do risco-pais, a fim de adequa-las ao contexto do mercado
nacional.

As bases e os resultados utilizados para os calculos estao resumidos nas

tabelas abaixo.

Tabela 8: Custo de Capital Proprio

Custo Capital Proprio Valor Considerado Descricao
. . o 10-year T.Bond Yield (média -
Taxa livre de risco (Rf) 4,21% 2024) (Média Mével 12 meses)
Prémio de risco (Prémio Anual
Rm-Rf (Stock-T.Bonds) 10,59% Médio - S&P500 - 10y T. Bond)
2015-2024
Beta médio do setor Utility (Water)
B do setor (Desalavancado) 0,61 (01/2025) - Média (4 anos)
B do setor (Alavancado) 1,01 Calculo
. ; Risk Premiums for Other Markets
Risco pais (EMBI+) 3,80% (01/01/2025)
IPCA (%aa) 3,50% Projecodes - Ital BBA (01/2025)
Ke BR nominal = 18,72%

*Os valores foram obtidos em frequéncia diaria e sao calculados pela média dos retornos mensais das séries no
periodo indicado na tabela, compreendendo os meses de janeiro a dezembro de cada ano, sendo as taxas
anualizadas.

** Os valores foram obtidos em frequéncia diaria de taxas anuais e sao calculados pela média dos retornos no
periodo indicado na tabela, compreendendo os meses de janeiro a dezembro de cada ano.

Tabela 9: WACC

Estrutura de Capital Valor Considerado

Participacao de Capital Proprio (E) 50,00%
Participacao de Capital de Terceiros (D) 50,00%
Custo do Capital Proprio (Ke) 18,72%
Custo do Capital de Terceiros (Kd) 13,58%
WACC Nominal (BRL) 13,84%
Inflagdo BR (IPCA - Projecao Itau BBA) 3,50%




Estrutura de Capital
WACC Real (BRL)

Valor Considerado
9,99%

25

Fonte: Elaboracao propria.
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11. RECEITAS

11.1 PROJEGAO DE RECEITAS

Sao projetadas duas fontes de receita no modelo. A primeira e principal
fonte é a receita tarifaria, proveniente da prestacao dos servicos de abastecimento
de agua e coleta e tratamento de esgoto. A segunda fonte refere-se as receitas
indiretas, correspondendo a 3% das receitas tarifarias.

A tabela a seguir resume o fluxo de receitas previstas ao longo do projeto.

Tabela 10: Projecdo de Receitas -RS
Solucao

Individual Il
2025 72.167.673 2.165.030 74.332.704
2026 73.176.515 2.195.295 75.371.810
2027 74.184.064 2.225.522 76.409.586
2028 75.192.906 10.097.860 261.648 2.566.572 88.118.986
2029 76.200.455 20.466.094 529.920 2.915.894 100.112.363
2030 77.206.713 31.105.606 805.920 3.273.547 112.391.786
2031 78.215.554 36.763.554 952.200 3.477.939 119.409.248
2032 79.223.104 42.557.142 1.102.344 3.686.478 126.569.067
2033 80.230.653 48.485.464 1.255.800 3.899.158 133.871.075
2034 81.239.494 49.094.030 1.271.808 3.948.160 135.553.493
2035 82.247.044 49.702.597 1.287.264 3.997.107 137.234.012
2036 83.255.885 50.312.971 1.303.272 4.046.164 138.918.292
2037 84.263.435 50.921.538 1.318.728 4.095.111 140.598.812
2038 85.270.984 51.530.104 1.334.736 4.144.075 142.279.899
2039 86.279.826 52.139.575 1.350.192 4.193.088 143.962.680
2040 87.287.375 52.749.045 1.366.200 4.242.079 145.644.699
2041 88.294.925 53.358.516 1.381.656 4.291.053 147.326.149
2042 89.310.225 53.971.603 1.397.664 4.340.385 149.019.877
2043 90.337.150 54.591.925 1.413.672 4.390.282 150.733.030
2044 91.375.701 55.219.481 1.430.232 4.440.762 152.466.176
2045 92.427.170 55.855.175 1.446.792 4.491.874 154.221.010
2046 93.488.972 56.498.103 1.463.352 4.543.513 155.993.940
2047 94.564.983 57.147.361 1.479.912 4.595.768 157.788.024
2048 95.652.620 57.805.662 1.496.472 4.648.643 159.603.396
2049 96.755.757 58.472.100 1.514.136 4.702.260 161.444.254
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Solucao

Individual Il
2050 97.867.937 59.143.965 1.531.248 4.756.294 163.299.444
2051 98.991.742 59.823.968 1.548.360 4.810.922 165.174.992
2052 100.132.340 60.513.013 1.566.576 4.866.358 167.078.287
2053 101.283.272 61.208.388 1.584.240 4.922.277 168.998.177
2054 102.449.704 61.912.806 1.602.456 4.978.949 170.943.915
Total | 2.608.574.178 | 1.351.447.645 | 34.996.800 119.850.559 | 4.114.869.181

Fonte: Elaboracéo propria.

11.2 SOLUGAO INDIVIDUAL DE ESGOTO

Conforme mencionado anteriormente, o projeto levou em consideracao a
existéncia de economias cujos servicos de esgoto serao prestados de maneira
individual, sem vinculo com o sistema coletivo. Para essas economias, foi

estabelecida uma TARIFA fixa para o servico de esgoto no valor de RS 46,00.

11.3 CATEGORIA RESIDENCIAL SOCIAL

A categoria Residencial Social foi baseada em dados do CadUnico. Os dados
indicaram que, ao final de 2024, havia 27.764 habitantes em situacao de extrema
pobreza ou com renda de até meio salario-minimo. Ao ponderar essa quantidade de
habitantes pela média de 1,89, que representa o numero de habitantes por
economia conforme os Estudos de Engenharia, obteve-se um potencial de 14.657
economias elegiveis para o enquadramento na categoria Residencial Social.* Com
base nesse potencial, foi calculado que o percentual de economias Residencial

Social a ser aplicado no modelo corresponde a 13,28%.
11.4 ESTRUTURA TARIFARIA

A partir dos fluxos apresentados, foi elaborada a seguinte a estrutura

tarifaria.

Tabela 11: Estrutura Tarifaria
Agua

Categoria ; o
Servico Basico Preco Base por m3

4 Embora, na pratica, nem todas essas economias se cadastrem efetivamente para a categoria, esse
numero foi utilizado nas projecées com o objetivo de adotar uma abordagem conservadora. Quanto
maior o nimero de economias contempladas pelo subsidio, maior sera a tarifa necessaria para
compensar esse impacto nas demais categorias.
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Residencial Social RS 12,54 RS 3,30
Residencial Basica RS 31,28 RS 6,60
Comercial C1 RS 31,28 RS 6,60
Comercial RS 55,81 RS 7,50
Publica RS 111,45 RS 7,50
Industrial RS 111,45 RS 8,52

Fonte: Elaboracao propria.

No caso, os precos estipulados para o servico de esgoto correspondem a 70%

dos valores considerados para o servico de agua. Na categoria Residencial Social,

foi previsto um desconto de 50% em relacao a categoria Residencial Basica,

enquanto o desconto na categoria Comercial C1 equipara o valor a TARIFA da

categoria Residencial Basica.®

O valor a ser cobrado pelo servico de agua é calculado da seguinte forma:

Servico Basico + (Preco Base x Consumo"), sendo “n” o valor da tabela exponencial

relativo a faixa de consumo da economia. A tabela exponencial pode ser consultada

no anexo deste documento. Para o servico de esgoto, aplicou-se o0 mesmo modelo

de calculo, utilizando os valores correspondentes a sua estrutura tarifaria.

5 E importante destacar que, devido a auséncia de dados no histograma de referéncia, a projecao
de receitas nao considerou a categoria Comercial C1. No entanto, a analise dos dados historicos
sugere que a participacdo das receitas dessa categoria seria minima, tendo um efeito insignificante

nos resultados gerais do projeto.
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12. ANALISE DE RESULTADOS DO MODELO

12.1 TAXA INTERNA DE RETORNO

A TIR é o indice que iguala o fluxo de caixa antecipado ao valor do
investimento. A TIR do projeto € um indice relativo que mede a rentabilidade do
investimento ao longo do tempo, ou seja, o retorno que o investimento
proporcionara ao capital investido, independentemente da forma de
financiamento, seja exclusivamente com recursos préprios ou com a participacao

de recursos de terceiros (financiamento), como apresentado na equacao abaixo:

" FC,
G \N = 0
=1 (141
onde:
. FC = Fluxo de caixa no periodo t;
. i = taxa interna de retorno;
. n = periodo.

Em outras palavras, a TIR representa a rentabilidade interna de um
investimento, devendo ser comparada com a Taxa Minima de Atratividade (TMA)
ou, no caso deste relatério, com o WACC, conforme ja descrito. A TIR também é a
taxa que zera os valores do VPL dos fluxos de caixa do empreendimento (positivos e
negativos) durante todo o periodo projetado.

A partir dos custos projetados e das premissas contabeis apresentadas
posteriormente, foi possivel estimar a remuneracdo minima necessaria para
assegurar um retorno justo aos investimentos e a manutencao requeridos pelo
projeto. Esse calculo resultou na estrutura tarifaria apresentada anteriormente.
Dessa forma, o projeto alcancou uma taxa interna de retorno de 9,99%.

Os resultados projetados podem ser visualizados nos anexos ao final deste
trabalho, onde estao detalhadas as projecoes do Demonstrativo de Resultado do
Exercicio, do Balanco Patrimonial e do Fluxo de Caixa Livre da Empresa ao longo
dos 30 anos de CONTRATO.
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12.2 PAYBACK

O “Payback” € um calculo simples que determina o tempo necessario para
que um projeto recupere integralmente o capital investido. Esse calculo é baseado
no fluxo de caixa acumulado, que pode ser visualizado na figura abaixo, a qual
demonstra o valor de “Payback” do projeto em questao de 14,51 anos. Isso
significa que o retorno integral do investimento ocorrera entre os anos 14 e 15 do
CONTRATO.

Figura 2: Payback

150.000.000 1.400.000.000
1.200.000.000
100.000.000
1.000.000.000
£0,000.000 800.000.000
600.000.000
[ — 400.000.000
7 8 §1011121314151617 2021222324252627282930
200.000.000
(50.000.000)
(200.000.000)
(100.000.000)
(400.000.000)
(150.000.000) (600.000.000)

I Fluxo de Caixa Livre == F|lUux0 de Caixa Livre acumulado

Fonte: Elaboracao propria.

O “Payback” Modificado, por sua vez, visa corrigir distorcées presentes no
modelo de calculo tradicional, uma vez que o “Payback” tradicional nao leva em
consideracao a remuneracao do capital investido nem a precificacao do dinheiro ao
longo do tempo. Sua principal diferenca é que, antes de somar os retornos do
investimento para determinar o ano em que ocorre o retorno total, os valores sao
trazidos a valor presente, descontados por uma taxa determinada, utilizando o
fluxo de caixa acumulado, também ilustrado na figura acima.

No caso em analise, como a TIR do projeto coincide com o custo de
oportunidade, o “Payback” Modificado, por construcao, sera igual ao prazo do

projeto, ou seja, 30 anos.
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CONSUMO (m3) SOCIAL BASICA COM & IND PUB

1 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
10 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
11 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
12 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
13 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
14 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
15 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
16 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
17 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
18 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
19 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
20 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
21 1,0100 1,0100 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
22 1,0200 1,0200 1,0100 1,0100 1,0000 1,0100
23 1,0300 1,0300 1,0200 1,0200 1,0100 1,0200
24 1,0400 1,0400 1,0300 1,0300 1,0100 1,0300
25 1,0500 1,0500 1,0400 1,0400 1,0100 1,0400
26 1,0600 1,0600 1,0400 1,0400 1,0100 1,0400
27 1,0700 1,0700 1,0400 1,0400 1,0100 1,0400
28 1,0800 1,0800 1,0400 1,0400 1,0100 1,0400
29 1,0800 1,0800 1,0500 1,0500 1,0200 1,0500
30 1,0900 1,0900 1,0500 1,0500 1,0300 1,0500
31 1,0900 1,0900 1,0600 1,0600 1,0300 1,0600
36 1,1000 1,1000 1,0700 1,0700 1,0400 1,0700
41 1,1000 1,1000 1,0700 1,0700 1,0500 1,0700
46 1,1100 1,1100 1,0800 1,0800 1,0600 1,0800
51 1,1100 1,1100 1,0900 1,0900 1,0700 1,0900
101 1,1300 1,1300 1,1100 1,1100 1,0900 1,1100
151 1,1287 1,1287 1,1087 1,1087 1,0894 1,1087
201 1,1275 1,1275 1,1075 1,1075 1,0888 1,1075
301 1,1250 1,1250 1,1050 1,1050 1,0877 1,1050
501 1,1200 1,1200 1,1000 1,1000 1,0855 1,1000
1001 1,1100 1,1100 1,0967 1,0967 1,0800 1,0967
2001 1,1000 1,1000 1,0900 1,0900 1,0900
9001 1,0858 1,0858 1,0858 1,0858 1,0858
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Ano ANo Ano 0 Ano Ano 6 Ano Ano 8 Ano 9 Ano 10
5 9 86 6 0.76 0 076.89 8 6 04.70 0 0.9 6 66 " =
8 9 9 0
Ativo Circulante 6.194.392 | 27.030.713 | 6.367.466 | 7.343.249 | 8.342.697 | 9.365.982 | 9.950.771 | 10.547.422 | 11.155.923 | 72.049.738
Caixa - 20.749.729 - - - - - - - 60.753.614
Contas a Receber 6.194.392 | 6.280.984 | 6.367.466 | 7.343.249 | 8.342.697 | 9.365.982 | 9.950.771 | 10.547.422 | 11.155.923 | 11.296.124
Ativo Nao Circulante 145.059.589 | 150.456.175 | 259.343.296 | 314.177.810 | 364.734.202 | 462.221.483 | 501.853.932 | 540.003.508 | 613.267.350 | 589.817.841
Intangivel 145.059.589 | 150.456.175 | 259.343.296 | 314.177.810 | 364.734.202 | 462.221.483 | 501.853.932 | 540.003.508 | 613.267.350 | 589.817.841
98 486.88 6 0.76 0 0/6.89 4 87.46 804 0 0 0.9 624.4
O q 5 o 0 661.86 9
Passivo Circulante 3.980.862 3.616.782 3.563.725 4.293.644 4.703.041 5.024.982 5.367.689 5.529.778 5.664.845 5.723.041
Contas a Pagar 2.626.559 2.039.285 2.118.388 2.804.649 2.948.236 3.050.978 3.368.630 3.385.937 3.457.864 3.476.046
Impostos a Pagar 1.354.303 1.577.497 1.445.337 1.488.995 1.754.805 1.974.003 1.999.059 2.143.841 2.206.981 2.246.995
Patriménio Liquido 147.273.119 | 173.870.106 | 262.147.036 | 317.227.415 | 368.373.858 | 466.562.483 | 506.437.013 | 545.021.152 | 618.758.428 | 656.144.538
Capital Social 125.712.815 | 125.712.815 | 189.950.167 | 220.519.054 | 242.578.991 | 307.934.841 | 314.632.133 | 317.550.154 | 354.597.697 | 354.597.697
Reserva Legal 1.078.015 2.407.865 3.609.843 4.835.418 6.289.743 7.931.382 9.590.244 11.373.550 13.208.037 15.077.342
Lucro Acumulado 20.482.288 45.749.426 68.587.026 91.872.943 | 119.505.123 | 150.696.260 | 182.214.637 | 216.097.448 | 250.952.694 | 286.469.499




199.062.809

ANO o
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Ativo Circulante 133.826.937 265.141.715 | 332.038.593 | 399.655.509 | 468.219.668 | 537.676.421 607.964.285 679.126.196 751.110.159
Caixa 122.390.769 | 187.486.285 | 253.425.148 | 320.181.935 | 387.658.619 | 456.082.610 | 525.399.242 595.545.962 666.565.110 738.404.644
Contas a Receber 11.436.168 11.576.524 11.716.568 11.856.658 11.996.890 12.137.058 12.277.179 12.418.323 12.561.086 12.705.515
Ativo Nao Circulante 565.998.016 | 539.348.149 | 512.506.565 | 485.474.843 | 458.327.709 | 430.862.667 | 403.157.704 | 375.210.184 346.997.713 318.592.427
Intangivel 565.998.016 | 539.348.149 | 512.506.565 | 485.474.843 | 458.327.709 | 430.862.667 | 403.157.704 | 375.210.184 346.997.713 318.592.427
699.824.9 8.410.9 648.28 8 4 857.98 899.08 940.8 026 9 069.702.58
Passivo : 98 4.469 ]
Passivo Circulante 5.796.748 5.870.159 5.940.353 6.012.019 6.084.154 6.153.229 6.219.000 6.290.274 6.358.915 6.424.486
Contas a Pagar 3.519.282 3.556.246 3.588.566 3.623.221 3.660.292 3.692.727 3.720.542 3.757.920 3.791.049 3.819.943
Impostos a Pagar 2.277.466 2.313.914 2.351.788 2.388.798 2.423.863 2.460.503 2.498.458 2.532.354 2.567.866 2.604.543
Patrimdnio Liquido 694.028.205 | 732.540.798 | 771.707.928 | 811.501.417 | 851.899.063 | 892.929.106 | 934.615.125 | 976.884.195 1.019.764.994 | 1.063.278.100
Capital Social 354.597.697 | 354.597.697 | 354.597.697 | 354.597.697 | 354.597.697 | 354.597.697 | 354.597.697 | 354.597.697 354.597.697 354.597.697
Reserva Legal 16.971.525 18.897.155 20.855.512 22.845.186 24.865.068 26.916.570 29.000.871 31.114.325 33.258.365 35.434.020
Lucro Acumulado 322.458.982 | 359.045.946 | 396.254.719 | 434.058.534 | 472.436.297 | 511.414.838 | 551.016.556 | 591.172.173 631.908.932 673.246.382




Ativo Circulante

824.084.776

1.444.626.052
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1.522.051.104

897.996.389 972.909.549 1.048.796.139 | 1.125.619.347 | 1.203.683.854 | 1.281.705.698 | 1.362.382.472

Caixa 811.233.025 884.996.894 959.760.547 1.035.495.856 | 1.112.165.659 | 1.190.075.567 | 1.267.941.115 | 1.348.459.282 | 1.430.542.870 | 1.522.051.104
Contas a Receber | 12.851.751 12.999.495 13.149.002 13.300.283 13.453.688 13.608.287 13.764.583 13.923.191 14.083.181 -
élt:_\ézl':stoe 289.763.832 260.574.307 230.972.822 200.900.204 170.367.193 139.048.837 107.864.363 74.200.873 38.821.066 -
Intangivel 289.763.832 260.574.307 230.972.822 200.900.204 170.367.193 139.048.837 107.864.363 74.200.873 38.821.066 -

848.60 8 0.69 0 88 49.696 4 9 986 4 4 69 89 0.06 436 8 4 48 44 0 0

- : 6 0 8

Passivo Circulante 6.495.866 6.564.018 6.628.747 6.697.937 6.762.062 6.820.820 6.869.274 6.917.754 6.945.053 -
Contas a Pagar 3.858.578 3.892.980 3.923.175 3.963.127 3.998.914 4.030.439 4.071.719 4.108.853 4.141.768 -
Impostos a Pagar 2.637.288 2.671.038 2.705.571 2.734.811 2.763.148 2.790.381 2.797.555 2.808.901 2.803.285 -
Patrimonio Liquido | 1.107.352.742 | 1.152.006.678 | 1.197.253.624 | 1.242.998.405 | 1.289.224.478 | 1.335.911.871 1.382.700.787 | 1.429.665.591 1.476.502.065 | 1.522.051.104
Capital Social 354.597.697 354.597.697 354.597.697 354.597.697 354.597.697 354.597.697 354.597.697 354.597.697 354.597.697 354.597.697
Reserva Legal 37.637.752 39.870.449 42.132.796 44.420.035 46.731.339 49.065.709 51.405.154 53.753.395 56.095.218 58.372.670
Lucro Acumulado 715.117.293 757.538.532 800.523.130 843.980.672 887.895.441 932.248.465 976.697.935 1.021.314.499 | 1.065.809.149 | 1.109.080.736
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Receita Operacional Bruta

Ano 1
74.332.704

Ano 2
75.371.810

Ano 3
76.409.586

Ano 4
88.118.986

Ano 5
100.112.36

Ano 6
112.391.78

Ano 7
119.409.24

Ano 8
126.569.06

Ano 9
133.871.07

Ano 10
135.553.493

3

6

8

7

5

Receita Liquida

Custo do Servico Prestado

67.103.271

(19.402.162)

68.041.316

(19.201.405)

68.978.160

(19.738.335)

79.548.730

(26.547.780)

90.375.658

(27.428.278)

101.460.81
2

(27.646.270)

107.795.77
1

(30.595.926)

114.259.24
2

(30.259.202)

120.851.07
3

(30.333.183)

Receita Tarifaria 72.167.673 73.176.515 | 74.184.064 | 85.552.414 | 97.196.469 | 109.118.239 | 115.931.308 | 122.882.589 | 129.971.917 | 131.605.333
Receita Servico Basico Agua 23.715.298 24.046.817 | 24.377.912 24.709.431 25.040.526 25.371.196 25.702.715 26.033.810 26.364.905 26.696.424
Receita Servico Basico Esgoto - - - 3.318.656 6.726.170 10.222.839 12.082.321 13.986.380 15.934.719 16.134.724
Receita Agua 48.452.375 49.129.697 | 49.806.152 50.483.474 51.159.929 51.835.517 52.512.839 53.189.293 53.865.748 54.543.070
Receita Esgoto - - - 6.779.204 13.739.924 20.882.767 24.681.234 28.570.762 32.550.744 32.959.306
Receita Esgoto SI - - - 261.648 529.920 805.920 952.200 1.102.344 1.255.800 1.271.808
Receita Indireta 2.165.030 2.195.295 2.225.522 2.566.572 2.915.894 3.273.547 3.477.939 3.686.478 3.899.158 3.948.160
Deducbes (7.229.433) | (7.330.494) | (7.431.426) | (8.570.256) | (9.736.705) | (10.930.974) | (11.613.477) | (12.309.825) | (13.020.002) | (13.183.630)
PIS COFINS 6.839.727 6.935.341 7.030.832 8.108.273 9.211.844 10.341.736 10.987.448 11.646.259 12.318.153 12.472.961
ISS 389.705 395.153 400.594 461.983 524.861 589.238 626.029 663.566 701.848 710.669

122.369.863

(30.462.067)

Custos Operacionais

21.450.413

21.267.047

22.173.373

29.840.862

31.054.920

31.766.694

35.275.637

35.180.024

35.733.819

35.904.910

Crédito de PIS/COFINS

Lucro Bruto

2.048.252

47.701.109

2.065.643

48.839.912

2.435.039

49.239.826

3.293.082

53.000.950

3.626.641

62.947.380

4.120.424

73.814.542

4.679.711

77.199.845

4.920.822

84.000.041

5.400.636

90.517.890

5.442.843

91.907.796

Despesas (15.070.346) | (8.577.810) | (12.852.585) | (15.898.690) | (18.913.281) | (24.104.277) | (26.967.665) | (29.996.832) | (34.963.750) | (35.298.538)
Despesas Operacionais (10.068.291) | (3.204.375) | (3.247.278) | (3.814.928) | (4.323.913) | (4.845.048) (5.147.928) (5.451.218) | (5.760.543) (5.807.646)
Administrativas

Taxa de Regulacao

Acreditacao

Inadimpléncia

Recuperacéo Inadimpléncia (306.330) (310.612) (314.889) (363.144) (412.570) (463.174) (492.094) (521.600) (551.692)
Amortizacao (5.002.055) | (5.373.435) | (9.605.307) | (12.083.762) | (14.589.368) | (19.259.228) | (21.819.736) | (24.545.614) | (29.203.207) | (29.490.892)

Receitas e Despesas Nao Operacionais
Lucro antes do imposto de renda

Imposto de Renda e Contribuicao
Social

Lucro Liquido

32.630.763

(11.070.459)
21.560.304

40.262.102

(13.665.115)
26.596.987

36.387.240

(12.347.662)
24.039.579

37.102.260

(12.590.768)
24.511.492

44.034.099

(14.947.594)
29.086.505

49.710.265

(16.877.490)
32.832.775

50.232.180

(17.054.941)
33.177.239

54.003.209

(18.337.091)
35.666.118

55.554.140

(18.864.408)
36.689.732

56.609.257

(19.223.148)
37.386.110




Receita Operacional Bruta

Ano 11
137.234.012

Ano 12
138.918.292

Ano 13

140.598.812

Ano 14
142.279.899

Ano 15
143.962.680

Ano 16
145.644.699

Ano 17
147.326.149

Ano 18
149.019.877

Ano 19
150.733.030

36

Ano 20
152.466.17

6

Receita Tarifaria 133.236.905 | 134.872.129 | 136.503.700 | 138.135.824 | 139.769.592 | 141.402.620 | 143.035.096 | 144.679.492 | 146.342.747 | 148.025.414
Receita Servico Basico Agua 27.027.519 | 27.359.038 | 27.690.133 | 28.021.228 | 28.352.747 | 28.683.842 | 29.014.936 | 29.348.578 | 29.686.040 | 30.027.322
Receita Servico Basico Esgoto 16.334.729 | 16.535.329 | 16.735.334 | 16.935.339 | 17.135.641 | 17.335.943 | 17.536.245 | 17.737.736 | 17.941.604 | 18.147.850
Receita Agua 55.219.525 | 55.896.847 | 56.573.302 | 57.249.757 | 57.927.079 | 58.603.534 | 59.279.988 | 59.961.647 | 60.651.110 | 61.348.379
Receita Esgoto 33.367.867 | 33.777.643 | 34.186.204 | 34.594.765 | 35.003.934 | 35.413.102 | 35.822.271 | 36.233.867 | 36.650.321 | 37.071.631
Receita Esgoto S 1.287.264 1.303.272 1.318.728 1.334.736 1.350.192 1.366.200 1.381.656 1.397.664 1.413.672 1.430.232
Receita Indireta 3.997.107 | 4.046.164 | 4.095.111 4.144.075 | 4.193.088 | 4.242.079 | 4.291.053 | 4.340.385 4.390.282 | 4.440.762
Deducées (13.347.074) | (13.510.883) | (13.674.326) | (13.837.825) | (14.001.489) | (14.165.078) | (14.328.612) | (14.493.340) | (14.659.958) | (14.828.520)
PIS COFINS 12.627.594 | 12.782.573 | 12.937.206 | 13.091.892 | 13.246.733 | 13.401.504 | 13.556.223 | 13.712.071 | 13.869.707 | 14.029.183
ISS 719.479 728.309 737.120 745.933 754.756 763.574 772.390 781.269 790.251 799.337

Receita Liquida

123.886.938

125.407.410

126.924.485

128.442.074

129.961.191

131.479.621

132.997.537

134.526.536

136.073.072

137.637.65

7

Custo do Servico Prestado (30.828.713) | (31.151.488) | (31.423.016) | (31.726.637) | (32.047.075) | (32.316.359) | (32.533.922) | (32.853.339) | (33.123.654) | (33.343.739)
Custos Operacionais 36.325.664 | 36.698.863 | 37.016.534 | 37.362.197 | 37.736.754 | 38.055.730 | 38.319.295 | 38.697.044 | 39.022.963 | 39.297.224
Crédito de PIS/COFINS 5.496.951 5.547.375 5.593.518 | 5.635.561 5.689.680 | 5.739.372 | 5.785.372 | 5.843.706 | 5.899.309 | 5.953.486

Lucro Bruto

93.058.225

94.255.922

95.501.469

96.715.437

97.914.116

99.163.262

100.463.615

101.673.197

102.949.418

Despesas

(35.695.093)

(35.939.872)

(36.193.698)

(36.458.634)

(36.741.926)

(37.032.894)

(37.339.343)

(37.665.515)

(38.014.873)

104.293.91
8

(38.401.334)

Despesas Operacionais

(5.905.724)

(5.976.085)

(6.046.253)

(6.116.457)

(6.186.746)

(6.256.990)

(6.327.212)

(6.398.000)

(6.469.626)

(6.542.091)

Administrativas

Taxa de Regulacao

Acreditacao

Inadimpléncia

Recuperacao Inadimpléncia

(558.625)

(565.551)

(572.492)

(579.417)

(586.345)

(593.280)

(600.212)

(607.141)

(614.121)

(621.181)

Amortizacao

(29.789.369)

(29.963.786)

(30.147.445)

(30.342.178)

(30.555.181)

(30.775.905)

(31.012.131)

(31.267.515)

(31.545.247)

(31.859.243)

Receitas e Despesas Nao Operacionais
Lucro antes do imposto de renda

Imposto de Renda e Contribuicao
Social

Lucro Liquido

57.363.132
(19.479.465)
37.883.667

58.316.050
(19.803.457)
38.512.593

59.307.771
(20.140.642)
39.167.129

60.256.803
(20.463.313)
39.793.490

61.172.190
(20.774.545)

62.130.368
(21.100.325)

63.124.271
(21.438.252)

64.007.682
(21.738.612)

64.934.545
(22.053.745)

65.892.584
(22.379.479)

40.397.645

41.030.043

41.686.019

42.269.070

42.880.800

43.513.105




Receita Operacional Bruta

Ano 21
154.221.010

Ano 22
155.993.940

Ano 23

157.788.024

Ano 24
159.603.396

Ano 25
161.444.254

Ano 26
163.299.444

Ano 27
165.174.992

Ano 28
167.078.287

Ano 29
168.998.177

37

Ano 30
170.943.91
5

Receita Tarifaria 149.729.136 | 151.450.427 | 153.192.256 | 154.954.753 | 156.741.994 | 158.543.150 | 160.364.070 | 162.211.929 | 164.075.900 | 165.964.966
Receita Servico Basico Agua 30.372.849 | 30.721.772 | 31.075.364 | 31.432.777 | 31.795.283 | 32.160.761 | 32.530.059 | 32.904.875 | 33.283.087 | 33.666.393
Receita Servico Basico Esgoto 18.356.771 | 18.568.069 | 18.781.447 | 18.997.797 | 19.216.822 | 19.437.630 | 19.661.112 | 19.887.566 | 20.116.101 | 20.347.608
Receita Agua 62.054.320 | 62.767.200 | 63.489.619 | 64.219.843 | 64.960.474 | 65.707.176 | 66.461.683 | 67.227.465 | 68.000.184 | 68.783.311
Receita Esgoto 37.498.404 | 37.930.034 | 38.365.914 | 38.807.865 | 39.255.279 | 39.706.335 | 40.162.856 | 40.625.447 | 41.092.287 | 41.565.198
Receita Esgoto S 1.446.792 1.463.352 1.479.912 1.496.472 1.514.136 1.531.248 1.548.360 1.566.576 1.584.240 1.602.456
Receita Indireta 4.491.874 | 4.543.513 4.595.768 | 4.648.643 4.702.260 | 4.756.294 | 4.810.922 | 4.866.358 4.922.277 | 4.978.949
Deducées (14.999.191) | (15.171.622) | (15.346.111) | (15.522.670) | (15.701.708) | (15.882.139) | (16.064.551) | (16.249.661) | (16.436.385) | (16.625.623)
PIS COFINS 14.190.654 | 14.353.790 | 14.518.873 | 14.685.914 | 14.855.301 | 15.026.006 | 15.198.585 | 15.373.717 | 15.550.375 | 15.729.413
ISS 808.537 817.832 827.238 836.756 846.407 856.133 865.966 875.944 886.010 896.211

Receita Liquida

139.221.819

140.822.317

142.441.913

144.080.726

145.742.546

147.417.305

149.110.441

150.828.626

152.561.792

154.318.29
2

Custo do Servico Prestado (33.666.971) | (33.939.829) | (34.161.578) | (34.482.940) | (34.748.470) | (34.957.949) | (35.226.270) | (35.452.702) | (35.579.430) | (35.641.516)
Custos Operacionais 39.687.462 | 40.026.169 | 40.313.502 | 40.717.011 | 41.069.473 | 41.370.230 | 41.787.174 | 42.153.174 | 42.467.911 | 42.899.275
Crédito de PIS/COFINS 6.020.491 6.086.340 | 6.151.924 | 6.234.071 6.321.003 | 6.412.281 6.560.905 | 6.700.472 | 6.888.481 7.257.758

Lucro Bruto 105.554.848 106.882.489 108.280.335 109.597.786 110.994.076 112.459.356 113.884.172 115.375.924 116.982.361 118'6576'77
Despesas (38.811.450) | (39.261.374) | (39.760.720) | (40.323.875) | (40.990.935) | (41.757.246) | (43.028.237) | (44.253.493) | (46.054.371) | (49.699.444)
Despesas Operacionais (6.615.469) | (6.689.586) | (6.764.602) | (6.840.508) | (6.917.497) | (6.995.037) | (7.073.450) | (7.153.056) | (7.233.305) | (7.314.673)
Administrativas

Taxa de Regulacao

Acreditacao

Inadimpléncia

Recuperacio Inadimpléncia (628.324) | (635.555) | (642.862) | (650.255) | (657.737) | (665.323) | (672.968) | (680.697) | (688.541) | (696.453)

Amortizacao

(32.195.981)

(32.571.788)

(32.996.117)

(33.483.367)

(34.073.439)

(34.762.209)

(35.954.788)

(37.100.436)

(38.821.066)

(42.384.771)

Receitas e Despesas Nao Operacionais
Lucro antes do imposto de renda

Imposto de Renda e Contribuicao
Social

Lucro Liquido

66.743.398
(22.668.755)
44.074.642

67.621.115
(22.967.179)
44.653.936

68.519.615
(23.272.669)
45.246.946

69.273.911
(23.529.130)
45.744.781

70.003.140
(23.777.068)
46.226.073

70.702.110
(24.014.717)
46.687.393

70.855.934
(24.067.018)
46.788.917

71.122.431
(24.157.626)
46.964.804

70.927.990
(24.091.517)
46.836.473

68.977.331
(23.428.293)
45.549.039
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Receita Operacional Bruta

Ano 1
74.332.704

Ano 2
75.371.810

Ano 3
76.409.586

Ano 4
88.118.986

Ano 5
100.112.363

Ano 6
112.391.786

Ano 7
119.409.24
8

Ano 8
126.569.06
7

Ano 9
133.871.075

Ano 10
135.553.493

Fluxo de Caixa Livre da Empresa

20.749.729

Receita Operacional 74.332.704 | 75.371.810 | 76.409.586 | 88.118.986 | 100.112.363 | 112.391.786 | 119.409.248 | 126.569.067 | 133.871.075 | 135.553.493
Deducbes (Liquidas) (5.181.181) | (5.264.851) | (4.996.387) | (5.277.174) | (6.110.064) | (6.810.550) | (6.933.766) | (7.389.003) | (7.619.365) | (7.740.787)
Receita Liquida 69.151.522 | 70.106.959 | 71.413.199 | 82.841.812 | 94.002.300 | 105.581.235 | 112.475.482 | 119.180.064 | 126.251.709 | 127.812.706
Custos Operacionais (21.450.413) | (21.267.047) | (22.173.373) | (29.840.862) | (31.054.920) | (31.766.694) | (35.275.637) | (35.180.024) | (35.733.819) | (35.904.910)
Lucro Bruto 47.701.109 | 48.839.912 | 49.239.826 | 53.000.950 | 62.947.380 | 73.814.542 | 77.199.845 | 84.000.041 | 90.517.890 | 91.907.796
Despesas Operacionais (10.068.291) | (3.204.375) | (3.247.278) | (3.814.928) | (4.323.913) | (4.845.048) | (5.147.928) | (5.451.218) | (5.760.543) | (5.807.646)
EBITDA 37.632.818 | 45.635.537 | 45.992.548 | 49.186.022 | 58.623.467 | 68.969.494 | 72.051.916 | 78.548.823 | 84.757.347 | 86.100.149
'STZ‘;Slm de Renda e Contribuicao (11.070.459) | (13.665.115) | (12.347.662) | (12.590.768) | (14.947.594) | (16.877.490) | (17.054.941) | (18.337.091) | (18.864.408) | (19.223.148)
Fluxo de Caixa Operacional 26.562.358 | 31.970.422 | 33.644.886 | 36.595.254 | 43.675.873 | 52.092.004 | 54.996.975 | 60.211.732 | 65.892.940 | 66.877.002
A Capital de Giro (2.213.530) | (450.672) (139.539) (245.864) (590.052) (701.344) (242.081) | (434.563) (473.434) (82.005)
Capex (10.061.643) | (10.770.021) | ! 18'4;92'428 (66.918.277) | (65.145.759) | (! 16'7;‘6'509 (61.452.185) | (62.695.190) ‘102'4)67'049 (6.041.383)
Outorga (140.000.000) - - - - - - -
60.753.614




Receita Operacional Bruta

Ano 11
137.234.01

Ano 12
138.918.29

Ano 13
140.598.812

Ano 14
142.279.899

Ano 15
143.962.680

Ano 16
145.644.699

Ano 17
147.326.149

Ano 18
149.019.877

Ano 19
150.733.030
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Ano 20
152.466.176

2

2

Receita Operacional 137.234.012 | 138.918.292 | 140.598.812 | 142.279.899 | 143.962.680 | 145.644.699 | 147.326.149 | 149.019.877 | 150.733.030 | 152.466.176
Deducdes (Liquidas) (7.850.122) | (7.963.508) | (8.080.808) | (8.202.265) | (8.311.809) | (8.425.706) | (8.543.240) | (8.649.635) | (8.760.649) | (8.875.034)
Receita Liquida 129.383.889 | 130.954.785 | 132.518.003 | 134.077.634 | 135.650.871 | 137.218.993 | 138.782.909 | 140.370.242 | 141.972.381 | 143.591.142
Custos Operacionais (36.325.664) | (36.698.863) | (37.016.534) | (37.362.197) | (37.736.754) | (38.055.730) | (38.319.295) | (38.697.044) | (39.022.963) | (39.297.224)
Lucro Bruto 93.058.225 | 94.255.922 | 95.501.469 | 96.715.437 | 97.914.116 | 99.163.262 | 100.463.615 | 101.673.197 | 102.949.418 | 104.293.918
Despesas Operacionais (5.905.724) | (5.976.085) | (6.046.253) | (6.116.457) | (6.186.746) | (6.256.990) | (6.327.212) | (6.398.000) | (6.469.626) | (6.542.091)
EBITDA 87.152.501 | 88.279.836 | 89.455.216 | 90.598.981 | 91.727.371 | 92.906.273 | 94.136.402 | 95.275.197 | 96.479.791 | 97.751.827
enposto de Renda e Contribuicao (19.479.465) | (19.803.457) | (20.140.642) | (20.463.313) | (20.774.545) | (21.100.325) | (21.438.252) | (21.738.612) | (22.053.745) | (22.379.479)
Fluxo de Caixa Operacional 67.673.037 | 68.476.379 | 69.314.574 | 70.135.668 | 70.952.826 | 71.805.948 | 72.698.150 | 73.536.585 | 74.426.046 | 75.372.348
A Capital de Giro 66.336) (66.945) (69.850) (68.424) 68.097) (71.093) (74.350) 69.870) 74.122) (78.858)
Capex (5.969.544) | (3.313.919) | (3.305.862) | (3.310.456) | (3.408.046) | (3.310.863) | (3.307.168) | (3.319.996) | (3.332.776) | (3.453.956)
Outorga -

Fluxo de Caixa Livre da Empresa

61.637.156

65.095.516

65.938.863

66.756.788

67.476.684

68.423.991

69.316.632

70.146.720

71.019.149

71.839.533




Receita Operacional Bruta

Ano 21
154.221.01

Ano 22
155.993.94

Ano 23
157.788.024

Ano 24
159.603.396

Ano 25
161.444.254

Ano 26
163.299.444

Ano 27
165.174.992

Ano 28
167.078.287

Ano 29
168.998.177

40

Ano 30
170.943.915

0

0

Receita Operacional 154.221.010 | 155.993.940 | 157.788.024 | 159.603.396 | 161.444.254 | 163.299.444 | 165.174.992 | 167.078.287 | 168.998.177 | 170.943.915
Deducdes (Liquidas) (8.978.700) | (9.085.282) | (9.194.187) | (9.288.599) | (9.380.705) | (9.469.859) | (9.503.646) | (9.549.189) | (9.547.905) | (9.367.865)
Receita Liquida 145.242.310 | 146.908.658 | 148.593.837 | 150.314.797 | 152.063.549 | 153.829.586 | 155.671.346 | 157.529.098 | 159.450.272 | 161.576.050
Custos Operacionais (39.687.462) | (40.026.169) | (40.313.502) | (40.717.011) | (41.069.473) | (41.370.230) | (41.787.174) | (42.153.174) | (42.467.911) | (42.899.275)
Lucro Bruto 105.554.848 | 106.882.489 | 108.280.335 | 109.597.786 | 110.994.076 | 112.459.356 | 113.884.172 | 115.375.924 | 116.982.361 | 118.676.775
Despesas Operacionais (6.615.469) | (6.689.586) | (6.764.602) | (6.840.508) | (6.917.497) | (6.995.037) | (7.073.450) | (7.153.056) | (7.233.305) | (7.314.673)
EBITDA 98.939.379 | 100.192.903 | 101.515.733 | 102.757.278 | 104.076.579 | 105.464.319 | 106.810.722 | 108.222.867 | 109.749.056 | 111.362.102
enposto de Renda e Contribuicao (22.668.755) | (22.967.179) | (23.272.669) | (23.529.130) | (23.777.068) | (24.014.717) | (24.067.018) | (24.157.626) | (24.091.517) | (23.428.293)
Fluxo de Caixa Operacional 76.270.624 | 77.225.724 | 78.243.064 | 79.228.149 | 80.299.511 | 81.449.602 | 82.743.704 | 84.065.241 | 85.657.540 | 87.933.809
A Capital de Giro (74.856) 79.592) (84.778) (82.090) (89.280) (95.841) (107.842) | (110.128) | (132.692) | 7.138.128
Capex (3.367.387) | (3.382.263) | (3.394.632) | (3.410.750) | (3.540.428) | (3.443.853) | (4.770.314) | (3.436.946) | (3.441.260) | (3.563.704)
Outorga -

Fluxo de Caixa Livre da Empresa

72.828.381

73.763.869

74.763.653

75.735.309

76.669.803

77.909.908

77.865.549

80.518.166

82.083.589

91.508.233
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