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1. INTRODUCAO

Apresenta-se neste documento a Modelagem Econdmico-Financeira relacionado a
subsidiar a contratacao de Parceria Publico-Privada para os seguintes servicos:

Coleta e transporte de residuos solidos domiciliares (RSU);

Apoio a coleta seletiva;

Implantacédo de Central de triagem de residuos reciclaveis;

Implantacéo e Operacéo da Estacdo de Transbordo;

Implantacdo, operagcdo, manutencéo e transporte de residuos do Ecoponto;
Implantacéo, operacédo, manutencéo de ecoponto;

Implantacdo, operacéo, manutencéo de aterro sanitario;

0o N oo o0 A W DN P

Educacdo Ambiental

Embora todas as atividades acima se refiram ao municipio de Juina, o item 7
(Implantacdo, operacdo, manutencdo de aterro sanitario) foi modelado com os
quantitativos técnicos e econbmicos para todos os municipios celebrados no caderno
técnico. Do ponto de vista econbmico, é assumido que havera seguranca juridica que
garantira a concessionaria para que TODOS os municipios facam a destinacdo e
disposicéo correta em Juina. Como sera descrito no caderno juridico, a luz da legislacao
vigente, o Marco do Saneamento B&sico previu a cooperacdo entre entes publicos,
possibilitando que todos 0s municipios contemplados no estudo, quer através de
CONVENIO DE COOPERACAO com o municipio de Juina ou através de CONSORCIO,

facam a disposicao final de RSU no aterro de Juina.

Para que Juina ndo seja prejudicada no projeto devido aos altos custos e riscos,
havera diluicdo de todos os demais servigos (exceto a COLETA de RSU em Juina) no
preco da Disposicéo final. Por tanto, havera dois precos balizadores na conclusdo deste
projeto: Preco da Disposicao Final (para todos os municipios) e Preco da Coleta (apenas
para Juina). Logo, ao longo desse projeto, quando se falar em preco da disposicéo final,
deve ser claro que ele devera ser o suficiente para atender todos os municipios

contemplados no projeto técnico, e que através deste mesmo pregco, deverd a
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concessionaria obter receita para a prestacdo de todos os servicos (exceto a COLETA em

Juina).

O projeto tem como objetivo promover a melhoria da qualidade de vida do cidadao
por meio do investimento privado na gestao e tratamento de residuos com incorporacéo de
tecnologias modernas, economicamente viaveis, social e ambientalmente sustentaveis e
gue incorporem a sociedade no processo da redugao consciente, no esforco de

reaproveitamento e na reciclagem.

O objetivo deste documento € de constituir uma referéncia, apresentando as

estimativas e as premissas utilizadas para desenvolvimento do presente estudo, porém,
em carater ndo vinculante. Ele ndo poderd ser usado como amparo para qualquer

guestionamento sobre completude e exaustdo dos assuntos abordados.

A tecnologia, equipamentos e insumos utilizados e mencionados no trabalho
compdem uma alternativa possivel para a prestacdo dos servicos, podendo cada
interessado possuir alternativa diversa, desde que preservadas as condi¢cOes estabelecidas
como metas e obrigagbes do projeto, e que apresente melhor resultado
econdmico/financeiro ao ente publico do que a solucdo proposta aqui.

A modelagem econdmico-financeira considera como premissas todos 0s aspectos
do caderno técnico. Também se ignora os efeitos da inflagdo no projeto, de modo que
todos o0s precos e taxas estdo em termos reais, ou seja, ndo nominais, assumindo
explicitamente que os DOIS precos balizadores deste projeto serdo corrigidos pelo Indice

de Reajuste, que sera devidamente descrito no caderno juridico.

SwMFM
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2. MODELO ECONOMICO-FINANCEIRO

Neste tdpico € descrito o modelo econémico-financeiro utilizado para a viabilidade
do projeto. A metodologia utilizada para a analise econémico-financeira do Projeto foi o
fluxo de caixa descontado, a TIR e o valor presente liquido (VPL). Estes conceitos séo
amplamente utilizados no mercado para avaliagdo de empresas e de projetos, balizando
estudos de viabilidade, compra, venda e abertura de capital de companhias, uma vez que

permite estimar o retorno esperado de um determinado empreendimento para o investidor.

O fluxo de caixa descontado estad fundamentado no conceito de que o valor de um
projeto, empresa ou negocio esta diretamente relacionado aos montantes e aos periodos
nos quais os fluxos de caixa livre, oriundos de suas operacdes, estardo disponiveis para
distribuicdo. Portanto, para os investidores, o valor do projeto € medido pelo montante de
recursos financeiros a serem gerados no futuro pelo negdcio, descontados ao seu valor
presente, para refletir o tempo, o custo de oportunidade e o risco associado a essa

distribuicao.

A projecdo dos demonstrativos de resultados futuros destina-se tdo somente a
finalidade de se calcular o fluxo de caixa projetado do negocio que esta sendo avaliado,
que contempla os fluxos futuros disponiveis para o0s investidores. Nessa etapa da
avaliacdo, o que se quer estimar é a capacidade de geracdo de caixa proveniente das
operacdes normais do projeto, ou seja, seu potencial de gerar riqueza para os investidores

em decorréncia de suas caracteristicas operacionais.

E importante ressaltar que o fluxo de caixa calculado nas projecbes nido é
diretamente comparavel ao resultado contabil a ser apurados futuramente nos exercicios
subsequentes. Isso se deve ao fato, entre outras razdes, que a execucdo do projeto é
afetada por fatores ndo operacionais ou nao recorrentes, tais como receitas eventuais,
receitas ndo operacionais, receitas e/ou despesas com variacbes monetarias e cambiais,
entre outras. Desse modo, para efeito de avaliagdo do fluxo de caixa do projeto, estes

fatores ndo sao projetados, por conta de sua imprevisibilidade e, por vezes, subjetividade.

SwMFM
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2.1. Critério do Valor Presente Liquido (VPL)

Esta técnica transporta os valores de um fluxo de caixa para a data zero (ano base),
descontando-0s a uma taxa equivalente ao custo médio ponderado de capital (WACC). O
projeto sera considerado viavel quando seu resultado medido através do valor presente

liquido for maior ou igual a zero.

Todavia, a maior dificuldade desse método esta na estimacdo da taxa WACC. Ela
afeta os valores significativamente, pois desconta os fluxos de caixa em uma proporgcao
que cresce exponencialmente ao passar do tempo do projeto. Sera dedicado uma secao

inteira para o detalhamento dessa estimacao.

2.2. Taxa Interna de Retorno (TIR)

A taxa interna de retorno corresponde a taxa de desconto com base no qual os

valores dos beneficios e custos descontados se equilibram, isto €, a taxa que anula o VPL.

Na maioria dos contratos de concessdes trabalha-se com o conceito de Taxa Interna
de Retorno - TIR, que indica a capacidade maxima que a concessao de um ativo/operagao
tem de gerar rentabilidade. A TIR mede, no conceito de média anual equivalente, o poder
de alavancagem que o concessionario pode esperar quando investe na concessao, para

obter retorno através do fluxo dos resultados operacionais disponiveis a cada ano.

Conforme estabelecido nos contratos de concessédo, na linguagem de financas, a
TIR € um dos principais indicadores através do qual é avaliada a situacdo de equilibrio
econdmico-financeiro do contrato (EEFC). O EEFC é o ponto em que a TIR em andlise se
iguala a TIR apresentada pela empresa vencedora do processo licitatorio. Quando esse

equilibrio é ameacado, ele deve ser restabelecido através da revisdo de tarifa.

SwMFM
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E preciso conceituar e clarificar as diferencas fundamentais entre as chamadas
Taxas Internas de Retorno do Projeto e do alavancada (ou acionista), para o
estabelecimento da justa remuneragdo do capital. Sob a 6tica do projeto, a TIR do projeto
(ou ndo-alavancada) pode ser definida como a rentabilidade estimada do empreendimento,

em relacdo ao investimento realizado.

Sob a otica do acionista, a TIR alavancada leva em conta a alavancagem financeira
do empreendimento, ou seja, a influéncia do endividamento na elaboracdo do fluxo de
caixa. Para se obter o fluxo de caixa resultante do investidor, tem que se considerar a
parcela de capital de terceiros no financiamento do empreendimento. A TIR alavancada,
representa a taxa de juros que anula o VPL do fluxo de caixa para investidor, descontando
as modalidades de financiamento utilizadas; ou seja, neste caso considera-se como

entradas os financiamentos e saidas os pagamentos de juros e amortizacdes realizadas.

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

aumentara a TIR alavancada.

Para o restante desde documento, toda vez que abordarmos a TIR e/ou VPL,

estaremos nos referindo a TIR ndo-alavancada e o VPL nao alavancado.

2.3. Custo Médio Ponderado de Capital (WACC)

No préoximo capitulo, sera dedicado uma sec¢éo inteira para explicacdo e estimagéo
da WACC.

SwMFM
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3. PREMISSAS

3.1. Indicadores Macroecondmicos

As expectativas e projecbes de mercado para as principais variaveis

macroecondmicas sao descritos na tabela abaixo.

Tabela 1 - Expectativas de Mercado - Indicadores Macroecondmicos

. - Ano
Indicadores Macroeconémicos
2024 2025 2026 2027
IPCA (%) 3,81% 3,50% 3,50% 3,50%
PIB TOTAL (variacdo % sobre ano anterior) 1,60% 2,00% 2,00% 2,00%
Cambio (R$/USS) 4,92 5,00 5,25 5,10
Selic (% a.a) 9,00% 8,50% 8,50% 8,50%
IGP-M 4,02% 3,99% 4,00% 3,90%

Fonte: Focus - Relatério de Mercado - BACEN - 26/01/2024

Esses indicadores representam uma parte dos riscos associados ao projeto. Desde
2020, trés eventos se destacam e afetam diretamente a composicdo dos custos deste
estudo: a crise da COVID19, os problemas na cadeia de suprimento mundial e a guerra na
Ucrania. Associando esses eventos com a expansao mundial dos gastos publicos, houve
um aumento generalizado na inflagdo brasileira. Isso tudo desencadeou um aumento da
taxa de juros da SELIC para 13,75% a.a. em 10/2022, como uma forma de combater a

inflacdo alta. A partir dessa data, o BACEN tem feito uma reducdao significativa na SELIC.

Esses indicadores macroeconémicos trazem impacto para a modelagem
econdmico-financeira do projeto. A taxa de juros livre de risco representa o quanto de juros
€ pago pelo governo nos seus titulos de divida. Quando a taxa SELIC aumenta, a taxa livre
de risco também aumenta. Isso impacta diretamente na percep¢édo dos empresarios sobre

os riscos de empreender, pois 0 custo de oportunidade para investir em novos projetos

aumenta, exigindo uma remuneracédo maior do capital em ativos de risco.

2 MFM
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3.2. Plano de Contas Contabeis

A elaboracdo dos demonstrativos e balancos contabeis teve como referéncia a
estrutura de plano de contas dos pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos
Contédbeis (CPC): CPCO0 - Estrutura Conceitual para Elaboracdo e Divulgacdo de
Relatério Contébil-financeiro; e CPC26 — Apresentacdo das Demonstracdes Contébeis.

Ambos estdo em consonancia com as Normas Internacionais de Contabilidade.

3.3. Instrumentos Financeiros Utilizados No Modelo

Utilizando o Mapa de Financiamento para Gestdo de Residuos Solidos, foi possivel
encontrar as principais linhas de financiamento com incentivos para Gestdo de Residuos
Sdlidos. As taxas de juros encontradas neste canal, sdo geralmente abaixo das taxas dos
Bancos de Varejo/Corporativos. O Unico mecanismo financeiro com a taxa de juros

disponivel para a analise foi o “Avancgar Cidades - Saneamento para Todos” (CAIXA).

Tabela 2 - Mecanismos de Financiamento - Taxas

Mecanismos de Financiamento - Taxas Taxa

Encargo Financeiro Maximo: 9% a.a. Descrigdo:

Juros: taxa nominal de 6% a.a.
Avancar Cidades - Saneamento para Todos

(FGTS/CAIXA) Remuneragdo Caixa: 2% sobre o saldo devedor

Taxa de Risco de Crédito: Definida conforme a andlise
cadastral do solicitante, limitado a 1% a.a.

Fonte: Mapa de Financiamento para Gestdo de Residuos Solidos. Coordenacdo-Geral de Gestdo
de Informacgdes sobre Meio Ambiente. MMA.

Como néo ha garantias de que o financiamento consiga ser feito pelo mecanismo

acima, segue abaixo a lista dos menores juros no mercado brasileiro na categoria “Pessoa
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Juridica — Capital de giro com prazo superior a 365 dias”. Os dados foram obtidos
utilizando-se o periodo de 12/01/2024 a 18/01/2024.

Tabela 3 - Custo de Capital de Giro |

Posicéao Instituicao % a.m. % a.a.
1,00 BCO VOLKSWAGEN S.A 0,52 6,38
2,00 BCO MERCANTIL DO BRASIL S.A. 0,64 7,94
3,00 BCO VOTORANTIM S.A. 1,10 13,97
4,00 BCO DO ESTADO DO RS S.A. 1,20 15,44
5,00 BCO SENFF S.A. 1,22 15,63
6,00 BCO C6 S.A. 1,44 18,69
7,00 BCO GM S.A. 1,47 19,14
8,00 BCO ABC BRASIL S.A. 1,49 19,44
9,00 BCO DAYCOVALS.A 1,63 21,36
10,00 ITAU UNIBANCO S.A. 1,65 21,65
11,00 BCO DES. DE MG S.A. 1,69 22,27
12,00 BANCO SEMEAR 1,74 22,94
13,00 BCO SAFRA S.A. 1,79 23,74
14,00 BCO BS2 S.A. 1,84 24,44
15,00 BCO BRADESCO S.A. 1,85 24,67
16,00 BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. 1,87 24,95
17,00 BANCO ORIGINAL 1,92 25,57
18,00 PEFISAS.A. - C.F.lL 1,97 26,39
19,00 BCO INDUSTRIAL DO BRASIL S.A. 1,98 26,47

20,00 BCO TRIANGULO S.A. 2,06 27,73
MEDIA 22,16

Fonte: Banco Central

As projecdes detalhadas das despesas com 0s custos de capital estdo disponiveis
no Fluxo de Caixa. Deve-se ter em mente que a modelagem econdmico-financeira usou
como parametro a taxa de juros de 9,00%, do programa Avancar Cidades. Essa decisao foi
feita de modo a ndo causar encargo de juros elevado ao municipio. Logo, compete a
empresa vencedora da concessao buscar as melhores formas de financiamento. Caso a
execucao do projeto apenas consiga empréstimos com taxas maiores do que 9%, havera
reducdo da lucratividade para os investidores, mas nao sera de responsabilidade do ente

publico e nem afetard a TIR do projeto.
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3.4. Fiscais, Tributarias e Encargo Setorial

A parte tributéria do estudo foi baseada na legislacdo vigente e apurada pelo regime de

Lucro Presumido.

3.4.1. Tributos Indiretos

No modelo econdémico-financeiro foram estimados sobre a receita 0: Programa de
Integracéo Social (PIS); a Contribuicdo para financiamento da Seguridade Social (COFINS)

e 0 Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza (ISS).

Tabela 4 - Tributos Indiretos

Tributos Aliquota
Programa de Integragdo Social (PIS) 0,65%
Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) 3,00%
Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza (ISS) 2,00%

Fonte: Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil

3.4.2. Tributos Diretos

Independentemente da forma de constituicdo e da natureza da atividade exercida,
as pessoas juridicas pagam imposto de renda (IRPJ) a aliquota de 15%, incidente sobre a
base de célculo apurada na forma do lucro real, presumido ou arbitrado, porém estédo
sujeitas também ao célculo do adicional de imposto de renda que exemplificaremos neste
trabalho. De acordo com a legislacdo tributaria, sobre a parcela do lucro presumido que
exceder o valor resultante da multiplicagdo de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) pelo nimero
de meses do respectivo periodo de apuracédo, o adicional incidira a aliquota de 10%. Ja a
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) é apurada considerando a aliquota de

9% sobre o lucro presumido.
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Tabela 5 - Tributos Indiretos

Tributos Aliquota

Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) 15,00%
Imposto de Renda Pessoa Juridica Adicional 10,00%
Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido (CSLL) 9,00%

Fonte: Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil

3.5. Amortizacado e Depreciacdo dos Ativos

Conforme versa a Orientagdo OCPC 5 do Comité de Pronunciamentos Contabeis, o
contrato de concessao ndo representa um direito de uso sobre a infraestrutura, como no
caso de arrendamento, ja que o poder concedente mantém o controle sobre ela. O
concessiondario tem sim um direito que é representado pelo acesso a infraestrutura para
prover o servico publico em nome do poder concedente, nos termos do contrato. Assim, se
e guando reconhecido, o ativo € um ativo intangivel (nos termos do Pronunciamento
Técnico CPC 04 — R1).

O ativo imobilizado/intangivel foi considerado como “aquisicéo”, de acordo com a
necessidade do projeto, tendo sido depreciados conforme respectivos prazos de vida util,

com previsao de reinvestimentos ao final destes ciclos de depreciacéo.

3.6. Seguros e Garantias

A modelagem econdmico-financeira considera as seguintes condicfes referentes a

modalidade de seguro-garantia.

3.6.1. Fase Operacional — Riscos Nomeados ou Riscos Operacionais

Seguro de Riscos Nomeados ou Riscos Operacionais € uma modalidade de seguro

que oferece coberturas contra perdas e danos patrimoniais e lucro cessantes relativos aos
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bens do segurado. A apdlice foi planejada tendo como Cobertura Basica (Danos Materiais)
o limite minimo igual ao valor dos bens vinculados e, no minimo, as seguintes coberturas

adicionais:

e Danos elétricos;

¢ Vendaval,

e Roubo de bens;

e Desmoronamento;

e Perda de receita / Lucro cessantes;

Os valores dos bens que serdo objeto do seguro de Riscos Operacionais deverao se
basear no custo de reposicao dos referidos bens.

3.6.2. Fase de Implantacdo — Responsabilidade Civil

O Seguro de Responsabilidade Civil Profissional, trata-se de uma modalidade que
tem a finalidade de proteger o segurado contra processos judiciais por danos materiais
e/ou corporais a terceiros causados de forma involuntaria na sua atividade profissional. Foi
tomado como base a Cobertura Basica Responsabilidade Civil para as obras, e as
seguintes Coberturas Adicionais, todas com limite maximo de indenizacdo idéntico ao da

Cobertura Bésica:

e Erro de projeto;

e Fundacoes;

e Danos morais decorrentes de todas as coberturas;
e Crime Eletronico;

e Poluicdo Subita/acidental;

e Responsabilidade civil empregador;

¢ Responsabilidade civil cruzada
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3.6.3. Fase de Implantacdo — Riscos de Engenharia

Seguro de Risco de Engenharia (cobrir 100% do valor da obra) — RISCO TOTAL, cobertura
para execucao de obras civis de construcdo e fornecimento, instalacdo, montagem, testes
e comissionamento de todas as instalacdes de sistemas e equipamento. Engloba também

obras temporarias, canteiro de obras, depdsitos, armazéns e alojamentos.

3.7. Capital de Giro

O capital de giro corresponde ao valor necessario para sustentar o ciclo operacional
do projeto. Ele € definito com base na diferenca das projecdes entre o recurso disponivel

em caixa e a necessidade de capital para fazer frente as despesas do projeto.

Devido a auséncia de um Plano Detalhado de Execucdo de Obras, as estimativas
do capital de giro ficaram bastante imprecisas. A modelagem tentou contornar o problema
adotando a seguinte premissa: todos os 4 anos anteriores ao periodo de compra de
maquinas (ano 6,11,16,21,26,31) a empresa adicionara ao seu caixa o0 montante de R$
800.000,00 em preparo ao alto dispéndio com maquinas naqueles periodos.

Deve-se ter em mente que tal simplificacdo néo altera os resultados para o Fluxo de
caixa descontado significativamente, dado que havera periodo de reducédo desse caixa em
poucos periodos subsequentes. A Unica consequéncia é que havera distorcdo em algumas

unidades e razdes contabeis, cujo impacto é nulo para a modelagem econdémico-financeira.

3.8. Estrutura de Capital

A estrutura de capital € a combinacao entre o capital proprio e o capital de terceiros.
O capital proprio é a parte dos recursos investidos diretamente pelos sécios ou acionistas.

O capital de terceiros representa as dividas e as fontes de financiamento da empresa.
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Durante a concepcao do projeto, foi estimado um custo de CAPEX (Capital
Expenditure) de R$ 120.925.300,41. Esse valor representa o gasto total em investimento
feito durante o projeto. O detalhamento desses dispéndios seré feito no capitulo 7. Segue
abaixo a distribuicdo dos gastos com CAPEX, por origem, durante a vida do projeto.

14.000.000,00 CAPEX - Origem dos Recursos
12.000.000,00

10.000.000,00
8.000.000,00
6.000.000,00
4.000.000,00

2.000.000,00

| |
NN < N OMNO0OOODO T AN M TN ONN0OODO A AN M ST N ON OO d N M < N
OOOOOOOOO\—!\—!\—IHHﬁﬁﬁﬂﬂNNNNNNNNNNmmmMMM
2 222222220000000000000000000000000O0
A A A A ZE2Z2Z2 2222222222222 Z22Z2Z22Z22Z22222 2
CCCACACCACCCACCCACLCACCELCEACECECECECECECEICC
B Reinvestimento B Recursos Préprios Recursos de Terceiros

Na modelagem, foi utilizado R$ 5.144.410,61 de recursos provenientes de
financiamento bancério, nos termos exposto acima, e R$ 20.654.579,11 de recursos
proprios. Os demais recursos, R$ 95.126.310,70, serdo decorrentes do fluxo de caixa
operacional através de reinvestimentos. Temos entdo a configuracdo abaixo para a

estrutura de capital:

Tabela 6 - Estrutura de Capital

Item Valor (R$) %
Recursos préprios R$ 20.654.579,11 80%
Recursos de terceiros R$ 5.144.410,61 20%

Fonte: Elaboracéo Propria
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A parcela de recursos proveniente de linhas de financiamento bancéario foi
estabelecida com base no valor maximo possivel, considerando um limite minimo de 2,00
no indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSD). O ICSD é muito observado pelas
instituicbes financeiras credoras como preditor da capacidade do projeto e do
empreendimento em honrar com as dividas assumidas. Quanto maior esse valor, maior a
capacidade de pagamento da divida da empresa. Em geral, espera-se que esse valor fique
acima de 1,20 para garantir boa saude financeira. O valor minimo de ICSD de 4,00,
Imposto como restricdo na modelagem do fluxo de caixa, garante a solvéncia do
empreendimento. A caréncia adotada na modelagem foi de apenas 12 meses. O valor
estimado do pagamento de juros totais correspondentes a aproximadamente R$ 5 milhdes.

Segue o grafico do servi¢co da divida (Juros + Amortiza¢do) por ano.

Servico da Divida e ICSD

800.000,00 16,00
700.000,00 14,00
600.000,00 12,00
500.000,00 10,00
400.000,00 8,00
300.000,00 6,00
200.000,00 4,00
100.000,00 2,00
0,00 0,00
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3.9. Taxa de Desconto do Fluxo de Caixa (WACC)

A taxa de desconto do fluxo de caixa foi estimada pela metodologia Custo Médio
Ponderado de Capital, ou WACC (Weighted Average Cost of Capital). A WACC é uma
média ponderada do: custo de capital proprio e o custo da divida liqguido de impostos. A

WACC estimada foi de 13,59% a.a., que sera usada como taxa de desconto no Fluxo de

Caixa.




Prefeitura Municipal de
Juina - MT

Essa WACC foi encontrada em 12/2022 utilizando dados disponiveis para o
mercado americano. A metodologia utilizada (a explicar abaixo) ja houve certa
subjetividade, dada a falta de dados brasileiros para uma analise detalhada. O ano de
2023 foi marcado por uma série de altas de juros americanas em todos os pontos da curva
de juros. Somando isso a um aumento das percepcdes de risco politico brasileiro, haveria
mais pressao altista para a WACC. Todavia, na contramao do banco central americano
(FED), o Bacen (Banco Central do Brasil) vem realizando uma série de cortes nas taxas de
juros, apoés elevacdes severas para combater a inflacdo causada pela crise da COVID.
Logo, durante esse periodo, houve uma reducao dos juros Brasileiros, concomitantemente
a aumentos dos juros americanos. Diante a essa situacdo ambigua dos dados americanos
frente a situacdo Brasileira, resolveu-se manter a WACC encontra naquele periodo, pois a
sua atualizacéo faria com que a WACC do projeto aumentasse, 0 que néo faria sentido

diante do cenario brasileiro atual.

3.9.1. Nota Técnica Sobre a Metodologia Adotada

7

Devemos enfatizar que essa estimagdo ndo € trivial para o projeto de Juina.
Primeiro, ndo ha dados suficientes e publicos para a comparacdo de empresas de gestao
de residuos solidos no Brasil. Ou seja, ndo conseguiriamos estimar o Beta Alavancado (B)
adequadamente para o ambito nacional. Uma solucdo possivel seria utilizar os dados do
mercado americano como referéncia para a andlise. Todavia, isso implica em uma série de

complicacBes metodoldgicas.

Primeiro, os dados americanos ndao podem ser aplicados diretamente para o
contexto brasileiro. Basta observarmos uma empresa como a Petrobras, que tem quase
$72 bilhdes de valor de mercado em 06/12/2022. E uma gigante no cenario nacional, com
apenas a Vale do Rio Doce tendo valor de mercado comparavel. Todavia, quando
comparada com as empresas do indice americano S&P, a Petrobras seria a 186° maior

empresa dos EUA. Ou seja, a percepcao da Petrobras como a maior empresa nacional

desaparece quando comparada com os mercados americanos.

SwMFM
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Os comentarios acima apenas destacaram as diferencas com relacdo ao tamanho,
mas existem outros critérios que tornam a comparacao ainda mais dificil. A renda per
capita americana é muito maior que a Brasileira, a taxa de juros é mais baixa, o perfil dos

consumidores é diferente, a percepcdo sobre oportunidade e risco séo distintas.

Do ponto de vista técnico, o que pode acontecer € uma sobreposicao entre o prémio
de risco-pais ja computado no CAPM e o small-cap premium, ou seja, estariamos contando
duplamente alguma medida de risco comtemplada em cada um dos prémios acima.
Mesmo com essa possivel absurdidade metodoldgica, o presente estudo resolveu estimar
o small-cap premium utilizando os dados americanos, pois ndo foi possivel encontrar outra

maneira de modelar o problema.

De modo a ter uma metodologia clara para futuras averiguagdes por parte do ente
publico ou privados interessados, seguiremos os estudos de Duff & Phelps, 2021. Eles
segregam as empresas em varias categorias de tamanho, desenvolvendo prémios small-

caps para cada uma das seguintes medidas:

e Capitalizacdo de Mercado

e Book Equity

e Valor de Mercado do Capital Investido
e Ativos Totais

e Receita Anual

e Numero de funcionérios

e Uma combinacao das diferentes medidas acima

Em todas as categorias acima, e comparando com os dados estimados nas secdes
posteriores, a empresa se classificou como 0 menor tipo de portfélio de Duff & Phelps. Por
exemplo, o menor tipo de empresa no critério Receita Anual, teve em média mais que
R$250 milhdes anuais de receita. Como sera visto em seg¢des seguintes, a receita

estimada para o projeto de concessdo em Juina sera de aproximadamente R$12 milhdes

ao ano, ou seja, 20 vezes menor do que os menores portfélios do estudo.

SwMFM
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Ja teriamos argumentacdo suficiente para adotar a taxa meédia de small-cap
calculada para o menor portfdlio do estudo de Duff & Phelps. Todavia, por
conservadorismo, o presente estudo assumird uma margem de erro e classificara o
empreendimento em Juina no penultimo nivel dos tamanhos de portfolio. O prémio de

small-cap é de 5% a.a.

3.9.2. Custo do Capital Proprio (Ke)

Para calcularmos o custo de capital proprio, como dito acima, utilizaremos um

modelo de CAPM Modificado. A sua formulacdo matemética € dada abaixo:

Tabela 7 - Custo do Capital Proprio
Custo Real do Capital Proprio
(Ke) 15,77%

onde:
Ke = Rfreal + B(Rm-Rf) + Rp + Sp

Rf real retorno real do ativo livre de risco 0,80%
Rp Prémio de risco do pais 4,42%
(Rm - Rf) prémio de risco do mercado 4,55%
Sp prémio de risco de tamanho (small cap premium) 5,00%

B Beta alavancado 1,22

O Retorno do Ativo Livre de Risco real (Rf real) foi calculado usando como proxy a
média da taxa (yield) das TIPs — Treasury Inflation-Protected Securities, de 10 anos, no
periodo desde 01/2003 até 11/2022. Essa taxa reflete a taxa de juros real dos titulos
publicos, expurgando assim os efeitos da inflagdo, de modo que nossa analise possa ser
feita em termos reais. Os dados foram obtidos no Federal Reserve Economic Data —
FRED.

Damodaran (2012) afirma que o custo real do capital proprio pode ser estimado
apenas substituindo a taxa livre de risco nominal pela taxa livre de risco real. Essa taxa

nominal é geralmente estimada pela taxa (yield) do titulo do tesouro norte-americano,
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“United State Treasury Bonds — US T Bonds” de 10 anos. Todavia, outros autores
argumentam que se deve fazer a estimativa do custo de capital préprio com a taxa livre de
risco nominal, e depois deflacionar todo o Ke Nominal pela inflagcdo. Foram feitas ambas as
estimativas, onde de modo conservador, foi escolhido a metodologia acima dado que

obtivemos o menor valor.

O Risco Pais (Rp) foi estimado pelo EMBI+Br. Esse indicador estima o desempenho
diario dos titulos da divida dos paises emergentes em relacdo aos titulos do Tesouro dos
Estados Unidos. O EMBI+Br auxilia os investidores na compreenséao do risco de investir no
pais, quanto mais alto for seu valor, maior a percepc¢éo do risco. Devido as caracteristicas
de longo prazo do projeto, utilizou-se uma amostra de 25 anos para mitigar os ruidos

transitérios. Os dados foram obtidos pelo Ipeadata.

O Beta alavancado (B) correspondente ao risco nao-diversificavel da empresa
medido pela correlacdo de seu retorno em relacdo ao retorno do mercado. Todavia, a
empresa que executara esse projeto ndo existe, logo ndo ha dados sobre o seu risco. Uma
forma alternativa de contornar essa situagédo, seria utilizar os dados de Gestoras de
Residuos Sdlidos no Brasil. Como ja visto acima, ndo existe no mercado brasileiro varias
empresas semelhantes de gestdo de residuos com acdes negociadas em bolsa. A solucdo
foi utilizar uma amostra de 58 empresas americanas do ramo Ambiental e/ou de Gestao de
Residuos. Para mais detalhes, ver Damodaran — “Environmental & Waste Services”. Foi
utilizado inicialmente o Beta ndo alavancado para que pudéssemos incorporar a carga

tributaria brasileira, e com isso estimamos o Beta alavancado.

O prémio de risco do mercado (Rm - Rf) avalia o quanto os investidores no mercado
de risco tiveram maior rentabilidade que os ativos livres de risco. Esse numero foi estimado
por Damodaran em 01/12/2022 para o mercado americano, utilizando dados do S&P 500.
Existem diversas intuicbes que estimam o prémio de risco do mercado americano, cada
uma com metodologia distinta, chegando a valores distintos. De modo conservador,

utilizamos um dos menores valores encontrados no mercado. A efeito de comparacao, a

KROLL (2022) emitiu uma recomendacgéo onde estimava o prémio de risco do mercado

SwMFM

americano em 6,00%.
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O prémio de tamanho (small-cap premium) ja foi discutido na secéo anterior.

3.9.3. Custos do Capital de Terceiros (Kd)

O custo do capital de terceiros foi estimado em 4,86% ao ano. Segue abaixo a sua

formulacédo e a descricao das principais variaveis.

Tabela 8 - Custo do Capital de Terceiros (Kd)

Custo do Capital de Terceiros (Kd) 4,86%
Kd = (Rf + Rp + Rc)(1-T)
onde:
Rf retorno real do ativo livre de risco 0,80%
Rp |risco pais 4,42%
Rc risco de default da empresa 2,15%
T Taxa de Impostos (CSLL e IRPJ) 34,00%

O risco de default da empresa (Rc) foi estimado através de uma tabela publicada
por Damodaran que relaciona os riscos de default das empresas associados com seu
‘rating”. Como a empresa ainda nao existe, a simplificacdo adotada foi utilizar o rating do
Brasil como referéncia para o rating da futura empresa. Isso €, o Brasil possui um rating
Ba2 pela Moody’s. As empresas americanas que tém essa mesma classificacdo possuem
um risco de default de 2,15%. Novamente, os modeladores estdo conscientes das
complicagcbes metodoldgicas dessas simplificacfes. Ver a secdo Nota Técnica sobre a

Metodologia Adotada.

Por fim considera-se o desconto dos impostos, uma vez que custo da divida pode

ser considerado como custo ou despesa operacional para efeito de afericdo da base de

incidéncia do imposto de renda. Deve-se notar que 4,86% a.a. de custo de capital de
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terceiros néao reflete a realidade brasileira de juros. Como ja foi visto, 0 mecanismo de

incentivo da Caixa tinha uma taxa de juros de 9% a.a.

3.9.4. Resultado

O custo de capital (WACC) estimado corresponde a uma taxa real de 13,59% a.a.,
referente & média ponderada do custo do capital proprio e do custo do capital de terceiros.
Esse valor foi calculado utilizando os dados abaixo:

Tabela 9 - Custo Médio Ponderado de Capital (WACC)

Custo Médio Ponderado de Capital (WACC) real 13,59%
WACC = —= (Kd) + — (Ke)
D+E D+E
onde:
E/ (D+E) Proporc¢ao do Valor do Capital Préprio 80%
D/(D+ E) Proporgao do Valor de Divida (Capital de terceiros) 20%

Fonte: Elaboracéao Propria

Novamente, ndo sabemos os valores das propor¢cdes de capital para o ambito
nacional, devido a inexisténcia de empresas do ramo de Gestdo de Residuos com dados
publicos. Fizemos a estimativa utilizando nos calculos os dados das 58 empresas do
mercado americano como uma aproximag¢do para o0 cenario Brasileiro. Em 02/12/2022,
Damodaran disponibilizou um valor de aproximadamente 80% para a proporgéo do capital
préprio. Semelhantemente, para fazer sentido, calibrou-se a participacao do capital préprio

nessa mesma proporcao no projeto para que a comparacao fizesse sentido econdémico.

3.9.5. Comentarios finais

A taxa WACC foi estimada em meio a uma série de dificuldades metodolégicas.

Esses problemas séo naturais de todo novo negdcio que néo esteja maduro no escopo
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nacional. Mesmo com todos os aparatos legais que surgiram a partir do PNRS, ainda ha
muita dificuldade em fazer com que a esfera ambiental consiga unir transparéncia,

rentabilidade e o cumprimento das metas ambientais publicas/nacionais.

Na interpretacdo do presente estudo, todas as dificuldades surgiram da falta de
dados nacionais sobre empresas de gestdo de residuos sélidos. Se existisse dados
minimos para a comparabilidade nacional, a nossa estimativa seria feita utilizando os
préprios dados nacionais: taxa livre de risco nacional, Beta alavancado nacional, prémio de
risco do mercado nacional e prémio small-cap nacional. Todavia, muitas das informacdes
exigidas ainda nao existem. A solucgéo foi escolher trabalhar com os dados de um mercado
financeiro grande (caso americano), porém com caracteristicas diferentes do mercado

nacional.

Como j& alertamos, essa solucdo € passivel de muitas criticas, pois pode
desencadear na dupla contagem e sobreposi¢do de riscos contemplados nos seguintes
tipos de prémios: o prémio de risco-pais e o prémio de risco small-cap. Isso potencialmente

desencadeia um viés de alta para a taxa WACC estimada.

Em contrapartida, quando fazemos a estimagdo do Custo de Capital de Terceiros
dessa maneira, fica evidente que corremos o risco de subestimar o tamanho do custo de
capital de terceiros nacional. A taxa estimada em 4,86% a.a. esta bem abaixo de todas as
linhas de financiamento disponiveis no ambito nacional para o empreendimento, inclusive

do programa Avancar Cidades - Caixa, que tem juros nominal de 9.00% a.a.

N&o ha como afirmar o que preponderou na média ponderada final do WACC. De
um lado, tivemos uma possivel distor¢do com viés de alta pelo custo de capital proprio. Do
outro, tivemos um possivel viés de baixa pelo custo de capital de terceiros. Também néo
h& como garantir se as duas coisas se compensaram e até acabaram por estimar um valor

préximo do parametro verdadeiro.

Em sintese, a WACC de 13,59% a.a. representa a melhor estimativa que se poderia

obter com a situagdo de dados atuais sobre a gestdo de residuos sélidos e/ou ambiental

no Brasil, para uma empresa que ainda nao existe.
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4. PROJECAO DE INVESTIMENTOS (CAPEX)

O CAPEX (Capital Expenditure), representa o gasto em despesas de capital ou
investimento em bens de capital. Foram estimados e detalhados os valores considerando a
seguinte subdivisdo: Aterro, Estrutura para tratamento de Chorume, Custos pré-
operacionais, Infraestrutura de Apoio, Maquinas e Equipamentos para Aterro, Apoio a
Reciclagem, Infraestrutura e equipamentos para RSS, Coleta, Ecoponto e Transporte,

SPE/Infraestrutura administrativa e Ressarcimento dos estudos.

Tabela 10 - CAPEX Estimado - Prazo total do Projeto

SUBDIVISAO CAPEX (R$)
Aterro 39.690.732,85
Estrutura para tratamento de Chorume 3.834.085,82
Custos pré-operacionais 3.251.150,00
Infraestrutura de Apoio 1.627.175,00
Maquinas e Equipamentos para Aterro 43.813.000,00
Apoio a Reciclagem 2.049.290,00
Ecoponto, Transbordo e Transporte 6.927.161,18
SPE/Infraestrutura administrativa 233.500,00
Ressarcimento dos Estudos 1.200.405,56
Coleta 18.298.800,00
Total 120.925.300,41

Fonte: Elaboragao Prépria

Devemos enfatizar que todos os valores da tabela acima e das subsequentes,
resultam de cotacdes e/ou estimativas feitas até as datas do presente estudo. Caso houver
alta inflacdo até o inicio do processo licitatorio, os valores estimados em termos nominais

para o projeto deveréo ser atualizados monetariamente.

Segue no ANEXO 1 o Cronograma Fisico-Econémico dos investimentos. Nele

constam os gastos de investimento por ano e por categoria.
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4.1. Aterro

Segue abaixo o detalhamento dos gastos estruturais para as células.

|

ITEM
ESCAVACAO MECANICA - CELULA (maior que 1,5 até 3,00 m)
ARGILA COMPACTADA (TRATAMENTO E COMPACTACAO MINIMA
90% DO PROCTOR NORMAL) (COM TRANSPORTE ATE 10 KM)
FORNECIMENTO E INSTALACAO DE GEOMEMBRANA PEAD 1,5
MM (IMPERMEABILIZACAO CELULA)
GEOTEXTIL
BRITA (RACHAO) (frete R$ 9,00 km/rodado - considerando distancia
da 400 km ida e volta)
TUBO PEAD DN 300 MM PARA DRENAGEM DE FUNDO
(CHORUME) - DRENOS SECUNDARIOS
TUBO PEAD DN 100 MM PARA DRENAGEM DE FUNDO
(CHORUME) - DRENOS SECUNDARIOS
POCO DE INSPECAO EM CONCRETO PRE-MOLDADO @ = 100 CM,
H =10,00 M
ARGILA PARA COBERTURA
TELA METALICA (MALHA 10X20 CM- FIO 3,8MM)
TUBO EM CONCRETO ® 40 cm (GAS E DRENAGEM)
QUEIMADORES METALICOS PARA BIOGAS
CANALETA EM CONCRETO L =40 CM
GRAMA EM PLACAS
CASCALHO
Tubo Defofo DN 200 mm
Tubo PEAD corrugado DN 300 mm

Total

Fonte: Elaboracéao Propria

PRECO TOTAL (R$)

R$ 3.944.685,66
R$ 4.089.600,00

R$ 7.404.143,26

R$ 2.777.092,26
R$ 7.159.582,08

R$ 2.623.371,62
R$ 2.381.881,05
R$ 630.336,00

R$ 4.498.560,00
R$ 165.756,72
R$ 701.055,00
R$ 277.200,00
R$ 762.450,00

R$ 1.910.599,20
R$ 151.520,00

R$ 50.400,00
R$ 162.500,00
39.690.732,85

Foi utilizado como premissa da modelagem que o concessionario devera implantar
um aterro em area a ser definida, ndo sendo incluso na tabela o custo da area de

implantacéo. O aterro seria implantado durante o primeiro ano.

4.2. Estrutura para Tratamento de Chorume

Os aterros sanitarios devem ter a sua base constituida por um sistema de drenagem

de efluentes liquidos, uma camada impermeavel e outra camada de solo compactada para
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evitar o vazamento de material liquido para o solo, prevenindo assim a contaminacéo dos
lencgois freaticos. A quantidade de chorume gerado por um aterro recebe influéncia de

fatores como agua das chuvas, agua subterranea e decomposicao de residuos.

O impacto ambiental produzido pelo chorume é bastante acentuado. O seu
tratamento é de um alto nivel de complexidade e se torna um desafio constante para as
empresas de aterros sanitarios em regifes com alto volume de agua das chuvas. Depois
da coleta, o chorume segue para o tratamento antes de ser reutilizado ou descartado.

Dentre as formas de tratamento estao:

e Tratamento Biologico: realizado nas lagoas anaerdbicas, aerbébicas e de
estabilizacao

e Tratamento Quimico: onde ocorre adicdo de substancias quimicas ao chorume.

Tabela 12 - Estrutura para Tratamento do Chorume

ITEM PRECO TOTAL (R$)
R$ 82.409,53

Argila Compactada Para Impermeabilizacdo Das Lagoas SRt
Fornecimento E Instalacdo De Geomembrana Pead 1,0 Mm R$ 418.761,11
(Impermeabilizacdo Lagoas)

Escavacado Mecanica - Lagoas

Sistema Compacto Para Tratamento Fisico-Quimico/Flotador R 2N RE

R$ 16.590,00
Grama Em Placas
Cercamento Das Lagoas Com Mourdes Em Eucalipto E Arame Liso H = R$ 232.500,00
15M
R$ 763.000,00

Emissario Em Tubo Corrugado Pead, Com Parede Dupla ® 400 Mm

TOTAL 3.384.085,82
Fonte: Elaboracéao Propria

4.3. Custos Pré-Operacionais

Segue abaixo todos os custos pré-operacdo. Na tabela estédo inclusas todas as licencas

necessarias para a operacao durante todo o periodo de concesséo.
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Tabela 13 - Custos Pré-Operacionais

TIPO PRECO TOTAL (R$)

ELABORACAO DE PROJETO E REMEDIACAO DA AREA R$ 1.362.000,00
DEGRADADA (3000 ton)
Topografia, Geotecnia E Hidrologia R$ 95.000,00
Projetos Técnicos Para Adequacao E Ampliacdo Do Aterro Sanitario R$ 310.000,00
Licenciamento Ambiental Para Regularizacdo Do Aterro Sanitario R$ 500.000,00
Licencas Municipais R$ 8.000,00
Licenca De Operacdo E Renovacdes (A Cada 4 Anos) R$ 360.000,00
Locacédo Das Obras De Infraestrutura E Sinalizacéo R$ 73.000,00
Limpeza De Terreno R$ 150.000,00
Implantacdo De Canteiro De Obras R$ 78.500,00
Acessos Internos E Externos R$ 64.700,00
Cortina Verde ou Alambrado R$ 124.950,00
Pocos Piezométricos Para Monitoramento (Montante E Jusante) R$ 125.000,00

TOTAL 3.251.150,00

Fonte: Elaboracao Propria

4.4. Infraestrutura de Apoio

A administracédo do aterro requer um espaco adequado para a administracédo geral,
computadores e software para controle, balanca, galpdo de servicos e mecanica, recep¢ao

ao publico, refeitdrio e banheiros sanitarios aos colaboradores. Segue abaixo 0s custos:

Tabela 14 - Infraestrutura de Apoio

ITEM PRECO TOTAL

Prédio Administrativo R$ 266.500,00
Galpédo De Servicos E Oficina Mecanica R$ 457.500,00
Estrutura Com Aprox. 120 M2 Refeitério E Sanitarios (Masculino E Feminino) R$ 319.800,00
Guarita R$ 66.625,00
Balanga Rodoviaria Capacidade 80 Ton R$ 220.000,00
Computadores E Softwares R$ 36.750,00
Sistema Elétrico Geral Com Monitoramento R$ 115.000,00
Sistema Hidraulico Geral Incluindo Poco Artesiano E Reservat6rio 10.000 L R$ 145.000,00

TOTAL 1.627.175,00

Fonte: Elaboracao Propria
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4.5. Maquinas e Equipamentos do Aterro

Os investimentos em equipamentos do aterro estdo detalhados na tabela a seguir,
Sao previstos investimentos iniciais e reinvestimentos em novas maquinas de acordo com

0s prazos estimados para renovacgao, segundo estimativa da depreciacdo do maquinario.

Tabela 15 - Maquinas e Equipamentos para Aterro

UANT. DE
ITEM EQ?JIPAMEN'I:OS REE@%/%QDAEO PRECO TOTAL (R$)
NA OPERACAO

Trator de Esteiras 1 5 R$ 15.400.000,00

Escavadeira Hidraulica 1 R$ 7.070.000,00
R$ 6.181.000,00

Caminh&o cacamba basculante 1 5

Caminhao tanque (pipa) 1 5 R$ 4.641.000,00

Retroescavadeira 1 5 R$ 3.605.000,00

Pa Carregadeira 1 5 R$ 6.076.000,00

Utilitario Leve - Servicos Gerais 1 5 R$ 840.000,00

TOTAL 43.813.000,00

Fonte: Elaboracéao Propria

4.6. Apoio a Reciclagem

Segue abaixo os itens relacionados ao barracdo de triagem e reciclagem.

Tabela 16 - Infraestrutura de Apoio

ITEM PRECO TOTAL
CONSTRUCAO DE BARRACAO PARA TRIAGEM COM 500 M2, EM R$ 915.000,00
ESTRUTURA METALICA E FECHAMENTO EM ALVENARIA, COM PISO EM
CONCRETO ARMADO 15 MPA E=15 CM; INSTALACOES ELETRICAS,
CAIXAS DE CAPTACAO DE EFLUENTES E RAMPA DE ACESSO PARA
DESCARGA DE RSU

KIT LIXEIRAS PARA COLETA SELETIVA (200 unidades) R$ 137.000,00
TRANSBORDO (150m?2) R$ 274.500,00
CAMINHAO 3/4 COM CARROCERIA PREPARADO PARA COLETA R$ 438.420,00
SELETIVA (uma unidade) y
EQUIPAMENTOS PARA BARRACAO DE TRIAGEM (prensa, balanca, R$ 284.370,00
carrinho plataforma, empilhadeira, esteira) (uma unidade)

TOTAL 1.627.175,00

Fonte: Elaboracao Propria
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4.7. Coleta

A coleta sera realizada utilizando-se 3 caminhdes. Dois para a operacao imediata e
um reserva, de modo a atender continuamente a demanda em momentos de reparo e/ou
manutencao dos veiculos. Atendendo ao oficio 055/GAB/JUINA/2023, o municipio de Juina
autorizou a utilizacdo de um caminhao publico na modelagem, de modo a reduzir o CAPEX
para a coleta no primeiro ano. O caminhdo € um Mercedes Benz, modelo atego 1729, ano

2021/2021 (verificar oficio para mais informacdes).

Tabela 17 - Coleta

ITEM QUANT. DE EQUIPAMENTOS PRAZO DlE PRECO TOTAL
OPERANDO RENOVACAO (R$)
Caminhé&o toco 260 CV 3 5 R$ 12.552.800,00
Coletor Compactador R$ 5.746.000,00
capacidade 15m3 3 5
R$ 18.298.800,00

Fonte: Elaboracéao Propria

4.8. Ecoponto e Transporte

Segue abaixo os CAPEX referente ao Ecoponto e Transporte:

Tabela 18 - Maquinas e Equipamentos para Aterro
QUANT. DE
ITEM EQUIPAMENTOS Rzﬁg%/igfo PRECO TOTAL (R$)
NA OPERACAO

Cavalo 6x4 pbt 23 tn 1 10 R$ 2.230.166,25
Equipamento roll on roll Off 1 10 R$ 426.818,28
Julieta 3 eixos (incluso jogo R$ 474.156,65
completo de pneus) 1 10
Retroescavadeira 1 10 R$ 1.551.420,00
Triturador para volumosos 1 10 R$ 1.014.600,00
CAIXAS CONTENTORAS
PARA VOLUMOSOS (30 m3 R$ 480.000,00
cada) 1 15
INSTALACAO DE UM ECOEONTO PARA
RECEBIMENTO E DIPOSICAO FINAL DE
MATERIAIS VOLUMOSOS (SOFA,
GELADEIRA, FOGAO, ETC), COM R$ 750_000,00
CONTAITER, RAMPA DE ACESSO E
CERCAMENTO) 1

TOTAL 6.927.161,18
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4.9. SPE/Infraestrutura administrativa

O CAPEX estimado para SPE refere-se a estrutura administrativa necessaria para a

gestao do projeto e do contrato.

Tabela 19 - Investimentos Administrativos/SPE
ITEM EQ(nglIJPAANI\;IrI.EIEI)EOS PREQ(IOQJ)OTA'-
OPERANDO

Taxas E Emolumentos (Constituicdo Spe) 1 R$ 50.000,00
Moveis E Utensilios 1 R$ 65.000,00
Computadores 3 R$ 13.500,00
Aguisicdo de Software 1 R$ 105.000,00

R$ 233.500,00

Fonte: Elaboracgdo Propria

4.10. Ressarcimento dos Estudos

O valor para pagamento referente ao reembolso/ressarcimento pelo
desenvolvimento dos estudos necessarios para subsidiar a concessao, foi calculado em
R$1.200.405,56, a ser pago antes da assinatura do contrato de concessao pela vencedora

do certame para a empresa elaboradora dos projetos, como condicdo de validade para

assinatura do contrato de concesséao.
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5. PROJECAO DAS DESPESAS (OPEX)

O OPEX (Operational Expenditure) — despesas operacionais — foram estimadas e
detalhados conforme o quadro abaixo, mostrando os valores para todo o periodo de

concessao.

abela 20 OF ado - Prazo total do Projeto
SUBDIVISAO OPEX(R$)
Aterro 153.415.307,93
Coleta 77.228.199,29
Ecoponto e Transporte 9.676.820,09
Despesas Administrativas/SPE 25.477.714,08
Educacado Socioambiental 2.688.940,00
Seguros e Garantias 1.307.124,00
Total 269.794.106,19

Fonte: Elaboragédo Propria

O grafico a seguir apresenta anualmente as despesas totais do projeto no decorrer
do prazo de concessdo. Pode-se que o gasto é crescente durante todos os anos
subsequentes ao primeiro. Isso acontecesse devido a previsdo de crescimento
populacional para Juina e demais municipios ao longo da concessdao. Conforme a
populacdo aumenta, também se aumenta geracdo de residuos, fazendo com que novas
despesas sejam necessdrias para a execucdo dos servicos contratados. A taxa de
crescimento usada para essa estimacao sera explicada na sec¢do 7. Deve-se entender que
essas projecdes sdo estimativas baseadas nos dados passados (censos), portanto, estdo

sujeitos a erros para o futuro.
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OPEX total por ano

R$8.200.000,00
R$8.000.000,00
R$7.800.000,00
R$7.600.000,00
R$7.400.000,00
R$7.200.000,00
R$7.000.000,00
R$6.800.000,00
R$6.600.000,00
R$6.400.000,00

ANO 1 me——
ANQO 2 ——
ANQO 3 ee——
ANQO 4 messss——
ANO 5 =—
ANQO 6 meEEEEE————
ANQ 7 meesssss—

0
o
=z
<

ANQO 9 eeesss——
ANO 10 =e—
ANO 11 ees—
ANO 12 meeess—
ANO 13 =—
ANO 14 me——
ANQO 15 m—
ANO 16 meeesss——
ANQO 17 me——
ANO 18 eee———
ANO 19
ANO 20 T——
ANO 21
ANO 22
ANQO 23 I—
ANO 24
ANO 25

ANO 26 S ——

ANO 27

ANO 29
ANO 30

ANOQO 3]

ANO 32

ANO 34
ANO 35

As préximas subsecdes detalham as despesas em cada uma das subdivisées acima.

5.1. Coleta

As despesas com a coleta do RSU foram calculadas considerando a quantidade de
equipamentos descrito na secdo CAPEX — Coleta.

abela OF da Coletas e al (paraop eiro ano
Item OPEX(R$)
Mao-de-obra 125.241,21
Uniformes e EPI 3.425,93
Veiculos e Equipamentos 42.933,55
Ferramentas e Materiais de Consumo 18,37
Monitoramento da Frota 705
Total 172.324,06

Fonte: Elaboracgdo Propria

O item “mao-de-obra” foi estimada com os salarios, beneficios e encargos de 21

postos de trabalho para todos os turnos: 15 coletores, 5 motoristas e 1 encarregado.

Foram incluidos auxilio alimentacao, auxilio transporte, seguro de vida, invalidez e funeral.
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O item “veiculos e equipamentos” descreve o0s impostos e seguros dos veiculos, o

consumo de combustivel, manutencéo dos veiculos e despesas com pneus.

Com base nas despesas estimadas foram calculados os gastos por toneladas
coletadas, bem como apurado os gastos totais anuais de acordo com as projecdes de

geracao de residuos.

5.2. Aterro

A construcdo do novo aterro foi prevista para finalizar em 9 meses ap0s o inicio das
obras. Durante os primeiros 6 meses, havera gastos adicionais com o aluguel de maquinas
e equipamentos para a construcdo. A tabela abaixo mostra a diferenca nas despesas

mensais do aterro entre 0s 6 primeiros meses e o restante do periodo do projeto.

Tabela 22 - Despesas do Aterro Mensais (primeiro ano)

ltem Valor Mensa_tl do Restante

do projeto (R$)
Administracao 34.282,53
Mé&o de Obra - Operacional 112.013,50
Equipamentos (combustivel, 186.861,04

manutencao etc.)

Monitoramento Aterro 9.168,00
Total 342.325,07

Fonte: Elaboracao Propria

As proximas tabelas detalham cada um dos itens descritos na despesa mensal para
operacao do aterro sanitario (Tabela 21). Segue abaixo as despesas administrativas do

aterro.
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Tabela 23 - Despesas Administracdo do Aterro

CUSTO
TIPO QUANT PERIODICIDAD CUSTO UNIT. TOTAL
. E (R$) MENSAL
(R$)
Custos Fixos Da Instalacdo (Agua, un R$10.000,00 |R$10.000,00
Luz, Fone, Internet, Etc.) 1,000 | . MENSAL
Materiais Diversos (Escritorio, un R$2.000,00 R$2.000,00
Limpeza, Etc.) 1,000 | . MENSAL
Taxas Diversas (Licencas un R$4.750,00 R$395,83
Municipais, Alvaras, Crea, Etc.) 0,083 | . ANUAL
Certificado Anual De Calibragdo De un R$2.500,00 R$208,33
Balanca 0,083 | . ANUAL
Dedetizacao, Controle De Pragas E un R$2.000,00 R$2.000,00
Vetores 1,000 MENSAL
un R$12.000,00 R$1.000,00
Pcmso / Ltcat 0,083 | . ANUAL
un R$11.035,51 R$5.517,76
Técnico De Seguranca 0,500 | . MENSAL
un R$6.921,76 R$6.921,76
Aux. Administrativo 1,000 | . MENSAL
un R$5.056,50 R$10.113,00
Portaria 1,000 MENSAL
Manutencédo E Reforma Das R$1.182,35 R$1.182,35
Estruturas Fisicas (Ao Longo Da un
Concessao - 360 Meses) 1,000 MENSAL
TOTAL 39.339,03

Fonte: Elaboracéao Propria

Segue abaixo as despesas da equipe operacional do aterro sanitario.
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Tabela 24 - Equipe De Trabalho Operacional do Aterro
TIPO QUA PERIODICID CUSTO UNIT. CUSTO TOTAL
NT. ADE (R$) MENSAL (R$)
Engenheiro (Responsavel Técnico) R$23.194,77 | R$23.194,77
Sem Dedicacéo Exclusiva 1,000 | uni. MENSAL
Gerente De Aterro 1,000 | uni. MENSAL ElLE2E 7 FALE2S, 7T
Operador De Balanca 1,000 | un. MENSAL R$4.954,86 R$4.954,86
Operador Da Estacdo De R$6.249,30 R$6.249,30
Tratamento De Chorume 1,000 | un. MENSAL
. R$11. A R$11. N
Operador De Trator Esteira 1,000 | un. MENSAL $11.596,10 $11.596,10
Operador De Retroescavadeira E Pa R$7.853,34 R$15.706,68
Carregadeira 2,000 | un. MENSAL
. o R$11. A R$11. 1
Operador De Escavadeira Hidraulica | 1,000 | un. MENSAL $11.596,10 $11.596,10
Motorista Caminh&o 1,000 | un. MENSAL RO SEHEAY
. . R%$4.954,87 R$19.819,4
Aux. Servicos Gerais / Servente 4,000 | un. MENSAL $4.954,8 $19.819,46
TOTAL 112.013,50

Fonte: Elaboragdo Propria

Segue abaixo as despesas com as maquinas e equipamentos necessarios para a

operacgao do aterro.
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Tabela 25 - Despesas com Equipamentos/Maguinas

PERIODICIDAD | CUSTO UNIT. | CUSTO TOTAL
TIPO QBRI E R$) MENSAL (R$)
Trator De Esteiras D6 Ou 130,0 R$281,78 R$36.630,81
Similar Horas | Diaria
Escavadeira Hidraulica 208,0 Horas | Diaria R$170,94 R$35.555,66
Caminhdo Cacamba 208,0 R$89,25 R$18.563,05
Basculante Horas | Diaria
Caminhdo Tanque (Pipa) 208,0 Horas | Diaria R$60,67 R$12.619,57
Retroescavadeira 208,0 Horas | Diaria R$82,35 R$17.129,14
Pa Carregadeira 208,0 Horas |Diaria R$156,91 R$32.638,27
Utilitario Leve - Servicos Gerais | 3500,0 |Km Diaria R$1,12 R$3.930,00
Operacédo Da Estacédo De 208,0 R$113,85 R$23.680,80
Tratamento De Chorume Horas | Diaria
Sinalizacdo E Manutengédo De |1,0 R$5.150,00 R$5.150,00
Vias Internas un. Mensal
Ferramental (P&, Vassoura, 1,0 R$963,75 R$963,75
Enxada, Etc.) un. Mensal
TOTAL 186.861,04

Fonte: Elaboracao Propria

Segue abaixo a descricdo dos gastos de monitoramento do aterro sanitario.

Tabela 26 - Monitoramento do Aterro Sanitario

cusro | SUST0
TIPO QUANT. PERIODICIDADE | UNIT. MENSAL
(R$) R$)
Servigos topogréficos e geotécnicos 1 un. MENSAL 5.000,00 | 5.000,00
Andlises Laboratoriais de Efluentes (4
andlises por ano) 0,333 |un., TRIMESTRAL | 3.500,00 | 1.166,67
Andlises Laboratoriais de Gases (4
analises por ano) 0,333 |un.| TRIMESTRAL | 3.500,00 | 1.166,67
Anaélises Laboratoriais de Aguas (4
analises por ano) 0,333 |un.| TRIMESTRAL | 3.500,00 | 1.166,67
Monitoramento Ambiental de Flora e
Fauna 0,167 |un.| SEMESTRAL | 4.000,00 668,00
TOTAL | 9.168,01

Fonte: Elaboracao Propria
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Note que nao foi disposto custo com o0 encerramento do aterro sanitario. ISso pois,
com essa modelagem, os bens da concessdo serdo reversiveis ao municipio. O aterro
sanitario sera um bem do municipio ao findar dos 35 anos, e portanto, serd de
responsabilidade do municipio gerenciar seu passivo ambiental e tomar todas as devidas

providéncias, sem implicar 6nus algum para a concessionaria.

5.3. Ecoponto e Transporte

abela OP ofe oponto 3 porte e al para
O O elro allo
Item OPEX(R$)
Mao-de-obra 15.219,24
Uniformes e EPI 403,05
Veiculos e Equipamentos 6.177,87
Ferramentas e Materiais de Consumo 0,00
Monitoramento da Frota 235,00
Total 22.035,16

Para se operar o Ecoponto e Transporte, foram previstos dois motoristas: um de
caminhdo julieta e um para retroescavadeira. Os demais custos se referem a manutencéo,

combustivel, monitoramento e outros relacionados aos veiculos.

5.4. Programacéao Socioambiental

A MFM SOLUCOES AMBIENTAIS tem participado ativamente do debate publico,
através de dispéndios continuos para a conscientizacdo da populacdo das consequéncias
da gestédo inadequada dos residuos. Segue abaixo uma parte das operacdes feitas pela
empresa:

e Palestras em sua infraestrutura, de modo a mostrar todo 0 processo de sua

operacdo, desde a chegada dos residuos até a disposigéao final.
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e Palestras em escola, com o objetivo conscientizar as futuras geragcoes sobre coleta
seletiva, reciclagem, disposicéo correta etc.

e Campanhas ambientais junto a populacdo, 6rgdos publicos e/ou eventos ambientais

e Anuancios nos meios de comunicacdo municipal: radio, tv, redes sociais etc.

e Apresentacdo dos personagens desenvolvidos pela empresa: ECOMAN e o
CHORUMAN.

Foram estimados R$ 6.000,00 reais mensais para o cumprimento da sua campanha

ambiental.

5.5. Seguros e Garantias

Os custos foram estimados considerando as seguintes garantias e seguros:
Garantia de Execucao do Contrato; Seguro de Riscos Nomeados ou Riscos Operacionais;

Seguro de Risco de Engenharia; e Responsabilidade Civil.

Tabela 28 - Seguros e Garantias

Seguros Valor a ser segurado Prémio
Riscos Nomeados ou Riscos Operacionais — Fase Operacional RS 2.000.000,00 0,45%
Risco Responsabilidade Civil — Fase de Implantacgdo RS 2.500.000,00 0,55%
Risco de Engenharia — Fase de Implantacao RS  59.023.188,33 0,35%
Garantia de Execuc¢ao do Contrato RS 29.511.594,17 0,75%

Fonte: Elaboragao Prdpria para os Valores, Mutuus Seguros e Allianz Seguros para o prémio

5.6. Despesas Administrativas e de Pessoal

As despesas administrativas e de pessoal da SPE foram estimadas conforme

tabelas a seguir.
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Tabela 29 - Despesas de Administracao/SPE |

CUSTO UNIT. CUSTO TOTAL

TIPO QUANT. PERIODICIDADE (R$) MENSAL (R$)
Aluguel 1 Més 2.000,00 2.000,00
Luz/Agua 1 Més 650,00 650,00
Gerente Spe 1 Més 10.000,00 10.000,00
Auxiliar Administrativo 1 Més 5.000,00 5.000,00
Honorarios Contabeis 1 Més 2.500,00 2.500,00
Honorarios Advocaticios 1 Més 4.100,00 4.100,00

Agéncia Reguladora 1 Més 25.000,00 25.000,00

TOTAL 56.850,00

Fonte: Elaboragédo Propria
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6. RECEITAS ESTIMADAS

As receitas estimadas tém como base a remuneracao do ente privado por todos 0s
servigcos descritos na introducao deste projeto. Ela é advinda do preco da coleta (realizada
apenas em Juina) e do preco da disposicao final (que contém diluido todos os demais

servigos e receitas dos demais municipios)

Nada impossibilita que o ente privado e/ou publico, se manifestem para beneficio
mutuo de receitas acessérias advindas de novas atividades e/ou investimentos ligados a
atividade ambiental. Um exemplo € caso surgirem novas tecnologias no mercado que ndo
foram contempladas no estudo preliminares a concessdo, tornando as atividades da

concessao mais rentaveis e gerando receita adicional para ambas as partes.

Segue o grafico que apresenta as receitas totais estimadas na modelagem

econdmico-financeira por ano de concessao.

Receita Total por Ano

RS 25.000.000,00
R$ 20.000.000,00
R$ 15.000.000,00
RS 10.000.000,00

R$ 5.000.000,00

RS 0,00
' NN TN ON0ONDO ANMNMTETNONOONDNO ANMNMITNONOWODNDO JdNM S N
00000000 0D T dddddddddNNNNNNNNNOO®O®N®O®
2222222220000 00000000000000000000O0CO0
A A AL Z2Z2Z2Z2Z2ZZZ2Z22Z2ZZ2Z2Z2Z2Z2Z22Z22Z2Z2Z22Z222Z2222
TCCCCCLCCLLCLCLCLCECLCECECLCECECECCCCCTCC

Fonte: Elaboracao Propria
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7. CRESCIMENTO POPULACIONAL E GERACAO DE RESIDUOS SOLIDOS

Os estudos populacionais e a geracdo de residuos estdo devidamente detalhados

no Caderno 2 (técnico). Para mais detalhes, ver o caderno técnico.

Como temos dois precos balizadores, estara descrito um universo de dois conjuntos
de dados: os dados apenas para Juina e os dados de todas as cidades contempladas no
caderno técnico. Essa separacao visa identificar e precificar a coleta apenas para Juina, e

a disposicao final para todos os municipios, respectivamente.

A MFM
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8. PRAZO ADOTADO PARA A CONCESSAO

O horizonte de tempo utilizado na modelagem econdémico-financeira foi de 35 (trinta
e cinco) anos, sendo este o0 prazo adotado para a duracdo da concessdo, em atencao ao
previsto na Lei 13.079/2004 que institui normas gerais para licitacdo e contratacdo de
parceria publico privada no ambito da administragéo publica, cujo prazo é de no minimo 5
anos, nao podendo ser superior a 35 anos, incluindo eventual prorrogacéo, apresentar
valor superior a R$ 10.000.000,00, e ndo ter como objeto Unico o fornecimento de méo de

obra, instalacdo de equipamentos ou a execucédo de obras publicas.

®
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9. BENEFICIOS SOCIOECONOMICOS DO PROJETO

Descrevemos abaixo uma parte dos beneficios do atual projeto.

9.1. Apoio a Reciclagem

Nos investimentos encontra-se previsto a compra de equipamentos para apoio a
reciclagem. O beneficio econbmico é a segregacdo de parte do material coletado para
reciclagem, reduzindo o volume final dos residuos destinados para o aterro, propiciando a
preservacdo de recursos nhaturais e o aumento da vida util da area de disposicao final

(aterro).

O beneficio social é que isso permite o envolvimento de associagfes cooperativas
de catadores, induzindo o potencial de geragdo de renda e emprego geralmente com a
insercao de individuos e familias marginalizados, proporcionando, além de renda, direitos
trabalhistas e melhores condi¢cdes de trabalho. Vale lembrar que a integracdo dos
catadores de materiais reutilizaveis e reciclaveis é um dos objetivos da Politica Nacional de
Residuos Solidos (PNRS).

9.2. Aterramento de residuos

Diante de tantas medidas publicas foram criadas para reduzir o impacto ambiental
das atividades econ6micas humanas, uma delas é a lei 12.305/10, que prevé a extingcao
dos lixdes e a adeséo aos aterros sanitarios. Diante da necessidade de mudanca, o aterro
sanitario foi considerado a medida mais viavel para solucionar os problemas gerados pelo
descarte indevido dos residuos solidos urbanos, pois € uma técnica que ndo causa danos

a saude publica.

SOLUGCOES AMBIENTAIS
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O aterro busca métodos de engenharia para alocar na menor area possivel e reduzir
ao maximo esses residuos, além de possuir uma boa relacdo custo versus beneficio e se
adaptar aos diferentes tipos de comunidades. Esta disposicdo de materiais ocasiona
diversas reacdes quimicas e bioldgicas, fazendo dos aterros sanitarios reatores dinamicos,

que resulta em emissao de biogas, residuos mineralizados e efluentes liquidos.

Logo, a disposicdo final em aterro sanitario apresenta-se como alternativa

econdmica, técnica e ambientalmente mais viavel, se comparada as demais.

9.3. Captura do biogas de aterro

O projeto concilia a gestdo adequada dos residuos solidos urbanos (RSU) com
tecnologias que reduzem a emissdo dos gases causadores do efeito estufa (GEE). O
manejo adequado de residuos sdlidos urbanos evita: desperdicios; danos ao meio
ambiente e a saude humana. A captacdo de biogas do aterro sanitario para a queima
contribui para a reducéo de emissodes de gases de efeito estufa (GEE).

9.4. Preservacdo do Bioma Amazbnia

Juina é um municipio que se situa inteiramente dentro do bioma Amazbnia. Os
problemas ambientais causados pelos RSU, RSS e volumosos sdo grandes,
principalmente, quando esses materiais sdo lancados na natureza de forma inadequada
(lix6es), implicando a contaminacao do ar, solo e aguas. E no contexto deste projeto, isso
significa a poluicdo da Amazonia.

A introducdo da concessédo garante por 35 anos a estabilidade da gestdao de
residuos do 36° maior municipio do Brasil. Se levarmos em consideracdo o potencial

ganho de escala que o projeto tem através da adesdo dos municipios mais proximos

(Colniza, Aripuand, Castanheira, Cotriguacu e Juruena), isso equivale a quase 100 mil Km2

SwMFM
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de area na Amazobnia Legal que se beneficiaria com o projeto, ou de modo equivalente,

aproximadamente 2% da Amazonia Legal.

9.5. Melhoria da Limpeza Publica

Ter ecopontos € um investimento relacionado a limpeza publica. Ao se evitar

descartes em locais irregulares, evita-se o recorrente custo de limpeza desses locais.

Os pontos de entrega voluntaria, ecopontos, foram criados com o objetivo acabar
com o descarte irregular de lixo em vias publicas, rios e terrenos baldios. Os dejetos em
locais impréprios podem obstruir as redes de esgoto e o0s rios. Além da poluicdo visual,
promovem o0 aumento dos gastos com limpeza urbana. O acumulo de lixo também contribui
para a proliferacdo de doencas associadas ao descarte incorreto de lixo, o que eleva os

gastos publicos com saude.

O ecoponto atua como uma forma corretiva, de modo que transformam espacos
com descarte irregular em espaco para descarte adequado. Mas também funciona de
forma preventiva, pois sua utilizagcdo pelo pequeno gerador, elimina casos de descarte
irregular que viriam existir. Contribui, assim, para a modificacdo dos hébitos sociais,

trazendo ganho de bem-estar do municipio.

A MFM
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10. VIABILIDADE DO PROJETO

10.1. Analise de Retorno do Investimento

Como ja dito na introducéo, a modelagem econdémico-financeira foi desenvolvida
pela metodologia do Fluxo de Caixa Descontado. O objetivo € calcular o resultado de todas
as estimativas feitas até aqui: gastos de investimento (CAPEX), despesas operacionais

(OPEX) e a receita estimada durante todo o prazo da concesséo.

O fluxo de caixa da empresa foi trazido a valor presente, descontado pelo custo
meédio ponderado de capital (WACC), de forma que o valor presente liquido seja igual a
zero, alterando-se a receita dos servigos prestados. A légica adotada para essa escolha
advém da perspectiva do ente publico. Os investidores esperam uma taxa de retorno do
investimento (TIR) maior que a taxa minima de atratividade do investimento. Nesse estudo
a taxa minima de atratividade ser4d a WACC. Todavia, observando o bem coletivo, o ente
publico ndo deseja remunerar um prestador de servigco além do retorno minimo, pois isso

implicaria em encargo sobre o restante da populagéo.

O objetivo do ente publico, entédo, é fazer com que a TIR do investimento seja igual
a WACC. Caso ele tente fazer com que a TIR seja abaixo da WACC, isto é, que o retorno
da concesséo seja menor do que a taxa minima de atratividade, o projeto tenderia a ser

rejeitado pelos investidores. Os principais parametros financeiros para as estimativas sao:

Tabela 30 - Parametros Financeiros do Projeto

Prazo da Concesséo 35 anos
Valor total do CAPEX R$ 120.925.300,41
Valor total do OPEX R$ 269.794.091,19
Custos de Capital (WACC) 13,59%
Valor Financiado R$ 5.144.410,61
ICSD minimo 2,00
Taxa de Juros nominal do financiamento 9,00% nominal a.a.
Cronograma Fisico-Econémico dos Investimento Em anexo
Cronograma das Despesas Ver item 2.11
Cronograma de Amortizacéo Em anexo

Fonte: Elaboracao Propria
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A partir dos parametros acima, foram apurados:

e a Taxainterna de Retorno (TIR) da empresa
e 0 Valor presente Liquido (VPL) da empresa
e Tarifa de remuneracgéo da disposi¢cao dos RSU para todos os municipios (R$/ton)

e Tarifa de remuneracédo da coleta do RSU para Juina (R$/ton)

Os resultados encontrados foram:

Tabela 31 - Resultados Financeiros do Projeto |

TIR da empresa 13,590% real a.a.
VPL da empresa R$ 0,00

Tarifa de disposicdo dos RSU para todos 0s municipios R$ 494,50 por tonelada
Tarifa da coleta do RSU para Juina R$ 348,87 por tonelada

Fonte: Elaboracao Propria

A dindmica dos aspectos econOmicos e financeiros do projeto podem ser

observamos nos Anexos | e Il (Fluxo de Caixa e DRE).

10.2. Anélise Quantitativa para o Municipio de Juina

O municipio de Juina deve avaliar qualitativa e quantitativamente o projeto para
tomar a decisdo sobre a sua viabilidade. Comparado aos primeiros estudos feitos para
Juina, o presente estudo reduziu significativamente o valor da disposicéo final ao se

acrescentar os demais municipios nos calculos da disposicéao.

O montante de investimento necessario para adequar o tratamento e destinacado dos
residuos é muito elevado, sendo que os aterros tendem a apresentar economias de escala,
isto €, de acordo com a questéo tecnoldgica, 0 custo unitario do servigo tende a decrescer

com o aumento do volume, e portando, com o aumento da populagéo.

Logo, a introducdo dos demais municipios torna mais viavel a execugdo desse

projeto.

®
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12. ANEXOS

12.1. Cronograma Fisico-Financeiro de Investimentos
12.2. Fluxo de Caixa

12.3. Demonstrativo de Resultados dos Exercicios
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ANEXO 1 - Cronograma Fisico-Financeiro

de Investimentos
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Aterro 39.690,7 |2.512,4 |1.093,5|1.093,5|1.093,5|1.093,5|1.093,5 |1.093,5|1.093,5|1.093,5|1.093,5|1.093,5 |1.093,5 |[1.093,5|1.093,5|1.093,5|1.093,5 |1.093,5
Estrutura para
tratamento de
Chorume 3.834,1 1.634,1 |2.200,0 | - - - = = = = o o - - - - - -
Custos pré-
operacionais 3.251,2 804,6 2.126,6 | - - 40,0 - - - 40,0 - - - 40,0 - - - 40,0
Infraestrutura de
Apoio 1.627,2 1.398,4 | 2288 |- - - = = = o o - - - - - - i
Magquinas e
Equipamentos
para Aterro 43.813,0 |6.259,0 |- - - - 6.259,0 |- - - - 6.259,0 |- - - - 6.259,0 |-
Apoio a
Reciclagem 2.049,3 849,9 1.199,4 | - - = = = = o o - - - - - i, i,
Ecoponto,
Transbordo e
Transporte 6.927,2 750,0 2.139,1 | - - - - - - - - - 1.899,1 |- - - - 240,0
SPE/Infraestrutura
administrativa 233,5 233,5 - - = = = = = - - - - - - - - R
Ressarcimento
dos Estudos 1.200,4 1.200,4 | - - - - - - - - - - - - - - R R
Coleta 18.298,8 1.829,9 _ ~ _ _ 2.744,8 - - - - 2.744.8 - - - - 2.744,8 -
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Aterro

1.093,5 [1.093,5 |1.093,5 [1.093,5 |1.093,5 |1.093,5 |1.093,5 |1.093,5 |1.093,5 |1.093,5 1.093,5 [1.093,5 |1.093,5 |1.093,5 |1.093,5 [1.093,5 | 1.093,5 | 1.093,5

Estrutura para
tratamento de
Chorume
Custos pré-

operacionais - - - 40,0 - - - 40,0 - - - 40,0 - - - 40,0 - -
Infraestrutura de
Apoio - - - - - - - = = - - - - - - - _ -
Maquinas e
Equipamentos
para Aterro
Apoio a
Reciclagem - - - - - - - - o o 5 5 - - - - - -
Ecoponto,
Transbordo e
Transporte
SPE/Infraestrutura
administrativa
Ressarcimento
dos Estudos - - - - - - - - - - - - - - - - - -

- - - 6.259,0 |- - - - 6.259,0 |- - - - 6.259,0 |- - - -

Coleta ) B R 2.744,8 |- - - - 27448 | - - - - 2.7448 | - - - -
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ANEXO 2 - Fluxo de Caixa
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(+) Receitas da
tarifa de 3.002.999,56 16.148.420,91 16.148.420,91 16.293.751,67 16.442.814,03 16.595.852,16 16.752.956,30 16.913.792,05 17.078.784,06 17.248.086,24 17.421.454,43 17.480.129,21 17.572.529,20 17.666.102,39 17.761.273,41 17.857.617,62 17.955.379,18
remuneragao
(+) Receitas
extraordindria
TRIBUTOS INCIDENTES

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

-169.669,47 -912.385,78 -912.385,78 -920.596,97 -929.018,99 -937.665,65 -946.542,03 -955.629,25 -964.951,30 -974.516,87 -984.312,18 -987.627,30 -992.847,90 -998.134,78  -1.003.511,95 -1.008.955,40 -1.014.478,92

SOBRE AS RECEITAS
() Pis 19.519,50  -104.964,74  -104.964,74  -105.909,39  -106.87829  -107.873,04  -108.894,22  -109.939,65  -111.012,10  -112.112,56  -113.239,45  -113.620,84  -114.221,44  -114.82967  -11544828  -116.074,51  -116.709,96
(-) COFINS 90.089,99  -484.452,63  -484.452,63  -488.812,55 49328442  -497.87556  -502.588,69  -507.413,76  -512.36352  -517.442,50  -522.643,63  -524.403,88  -527.17588  -520.983,07  -532.83820  -535.728,53  -538.661,38
() 1ss 60.059,99  -322.968,42  -322.96842  -325.87503  -328.85628  -331.917,04  -335.059,13  -338.27584  -341.57568  -344.961,72  -348.42009  -349.602,58  -351.450,58  -353.322,05  -355.22547  -357.152,35  -350.107,58
(P?S/Cég‘;'lt;; de 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

DESPESAS -7.031.094,56  -7.258.327,20 -7.287.967,78 -7.316.885,42  -7.346.525,99 -7.375.443,63 -7.405.084,21 -7.434.001,85 -7.463.642,43 -7.492.560,07 -7.522.200,65 -7.551.118,29 -7.580.035,92 -7.609.676,50 -7.638.594,14 -7.668.234,72 -7.697.152,36
g)pzf:nglaasis -6.348.894,56  -6.599.691,99 -6.653.703,92 -6.706.610,61 -6.761.057,40 -6.814.388,35 -6.869.270,01 -6.923.025,22 -6.978.341,74 -7.032.521,21 -7.088.272,59 -7.142.876,32 -7.197.689,56 -7.254.090,56 -7.309.328,06 -7.366.163,93 -7.421.825,69
(-) Despesas
Administrativas
(-) Outras Despesas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

-682.200,00 -658.635,21 -634.263,86 -610.274,81 -585.468,60 -561.055,28 -535.814,21 -510.976,63 -485.300,69 -460.038,86 -433.928,05 -408.241,96 -382.346,36 -355.585,94 -329.266,08 -302.070,79 -275.326,67

{R.)E'I\:\SZOSTODE -216.239,96  -1.267.873,67 -1.267.873,67 -1.279.500,13  -1.291.425,12  -1.303.668,17 -1.316.236,50 -1.329.103,36 -1.342.302,72  -1.355.846,90 -1.369.716,35 -1.374.410,34 -1.381.802,34 -1.389.288,19 -1.396.901,87 -1.404.609,41 -1.412.430,33

(-) CSLL -86.486,39 -465.074,52 -465.074,52 -469.260,05 -473.553,04 -477.960,54 -482.485,14 -487.117,21 -491.868,98 -496.744,88 -501.737,89 -503.427,72 -506.088,84 -508.783,75 -511.524,67 -514.299,39 -517.114,92

(-) Investimentos 17.472.146,40 -8.987.230,43  -1.093.481,70  -1.093.481,70  -1.133.481,70 10.097.301,70 -1.093.481,70  -1.093.481,70  -1.133.481,70 -1.093.481,70 10.097.301,70 -2.992.535,43  -1.133.481,70  -1.093.481,70  -1.093.481,70 10.097.301,70 -1.373.481,70

(-) Capital de Giro -1.500.000,00  -1.500.000,00 -1.500.000,00  4.500.000,00 -800.000,00 -800.000,00 -800.000,00 -800.000,00  3.200.000,00 -800.000,00 -800.000,00 -800.000,00 -800.000,00  3.200.000,00 -800.000,00

(+) Ingresso de

Financiamentos 5.144.410,61 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Servigo da Divida 0,00  -720.217,49  -697.067,64  -673.917,79  -650.767,94  -627.618,09  -604.46825  -581.318,40  -558.168,55  -535.018,70  -511.868,86  -488.719,01  -465569,16  -442.41931  -419.269,46  -396.119,62  -372.969,77
Amotizagdo 0,00  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53  -257.220,53

Juros de

Financiamento 0,00 -462.996,95 -439.847,11 -416.697,26 -393.547,41 -370.397,56 -347.247,72 -324.097,87 -300.948,02 -277.798,17 -254.648,33 -231.498,48 -208.348,63 -185.198,78 -162.048,93 -138.899,09 -115.749,24




Prefeitura Municipal de
Juina - MT

(+) Receitas da tarifa

de remuneragdo

(+) Receitas

extraordinaria
TRIBUTOS INCIDENTES
SOBRE AS RECEITAS

18.054.494,42  18.155.027,02 18.257.067,20 18.360.461,07 18.465.362,54 18.565.574,48 18.666.752,55 18.768.870,16 18.871.953,89 18.975.913,51 19.080.839,24 19.186.640,85 19.293.408,59 19.401.232,69 19.510.022,92 19.619.869,52 19.711.807,76 ~ 19.804.531,64

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00

-1.020.078,93 -1.025.759,03 -1.031.524,30 -1.037.366,05 -1.043.292,98 -1.048.954,96 -1.054.671,52 -1.060.441,16 -1.066.265,40 -1.072.139,11 -1.078.067,42 -1.084.045,21 -1.090.077,59 -1.096.169,70 -1.102.316,41 -1.108.522,80 -1.113.717,36 -1.118.956,32

()PIs 11735421  -118.007,68  -118.670,94  -119.343,00  -120.024,86  -120.67623  -121.333,89  -121.997,66  -122.667,70  -123.343,44  -124.02546  -124.713,17  -125407,16  -126.10802  -126.815,16 127.529,17 -128.126,78 -128.729,49
(-) COFINS 541.634,83  -544.650,81  -547.712,02  -550.813,83  -553.960,88  -556.967,23  -560.002,58  -563.066,10  -566.158,62  -569.277,41  -572.42518  -575.599,23  -578.802,26  -582.037,01  -585.300,75 -588.596,18 -591.354,35 -594.136,10
(-)158 -361.089,89  -363.100,54  -365.141,34  -367.209,22  -369.307,25  -371311,49  -373.33505  -375377,40  -377.439,08  -379.518,27  -381.616,78  -383.732,82  -385.868,17  -388.024,67  -390.200,50 -392.397,45 -394.236,24 -396.090,73
gg/cc'g‘;'lth“’; de 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

DESPESAS -7.726.792,94 -7.755.710,58 -7.785.351,16 -7.814.268,79 -7.843.909,37 -7.872.827,01 -7.902.467,59 -7.931.385,23 -7.961.025,81 -7.989.943,45 -8.018.861,08 -8.048.501,66 -8.077.419,30 -8.077.418,30 -8.077.417,30 -8.077.416,30  -8.077.415,30  -8.077.414,30
(-) Despesas
Operacionais
(-) Despesas
Administrativas
(-) Outras Despesas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00

-7.479.096,42 -7.535.182,44  -7.592.888,03 -7.649.398,31 -7.707.538,77 -7.764.473,31 -7.823.048,64 -7.880.407,43 -7.939.417,63 -7.997.200,68 -8.055.193,24 -8.114.853,06 -8.173.269,88 -8.173.269,88 -8.173.269,88 -8.173.269,88 -8.173.269,88 -8.173.269,88

-247.696,52 -220.528,14 -192.463,12 -164.870,48 -136.370,60 -108.353,70 -79.418,95 -50.977,80 -21.608,18 7.257,24 36.332,16 66.351,39 95.850,58 95.850,58 95.850,58 95.850,58 95.850,58 95.850,58

(-) IMPOSTO DE
RENDA
() CsLL 519.969,44  -522.864,78  -525.803,54  -528.781,28  -531.802,44  -534.68855  -537.602,47  -540.543,46  -543.512,27  -546.506,31  -549.528,17  -552.57526  -555.650,17  -558.755,53  -561.888,72 -565.052,33 -567.700,18 -570.370,66

-1.420.359,55 -1.428.402,16  -1.436.565,38 -1.444.836,89 -1.453.229,00 -1.461.245,96 -1.469.340,20 -1.477.509,61 -1.485.756,31 -1.494.073,08 -1.502.467,14 -1.510.931,27 -1.519.472,69 -1.528.098,70 -1.536.801,99 -1.545.589,80 -1.552.944,94 -1.560.362,93

(-) Investimentos -1.093.481,70  -1.093.481,70  -1.093.481,70 10.137.301,70 -2.992.535,43  -1.093.481,70  -1.093.481,70  -1.133.481,70 10.097.301,70 -1.093.481,70  -1.093.481,70  -1.133.481,70 -1.093.481,70 10.097.301,70 -1.093.481,70 -1.133.481,70 -1.093.481,70 -1.093.481,70

(-) Capital de Giro -800.000,00 -800.000,00 -800.000,00  3.200.000,00 -800.000,00 -800.000,00 -800.000,00 -800.000,00  3.200.000,00 -800.000,00 -800.000,00 -800.000,00 -800.000,00  3.200.000,00

(+) Ingresso de

e 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Financiamentos
(-) Servigo da Divida -349.819,92 -326.670,07 -303.520,23 -280.370,38 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Amotizagdo -257.220,53 -257.220,53 -257.220,53 -257.220,53 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Juros de -92.599,39 -69.449,54 -46.299,70 -23.149,85 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Financiamento




3 Prefeitura Municipal de
o3 Juina - MT

ANEXO 3 — Demonstrativo de Resultados

do Exercicio



Prefeitura Municipal de
Juina - MT

(+) Receitas da

tarifa de

remuneragao 3.002.999,56 16.148.420,91 16.148.420,91 16.293.751,67 16.442.814,03 16.595.852,16 16.752.956,30 16.913.792,05 17.078.784,06 17.248.086,24 17.421.454,43 17.480.129,21 17.572.529,20 17.666.102,39 17.761.273,41 17.857.617,62 17.955.379,18
(+) Receitas

extraor 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) PIS -19.519,50 -104.964,74 -104.964,74 -105.909,39 -106.878,29 -107.873,04 -108.894,22 -109.939,65 -111.012,10 -112.112,56 -113.239,45 -113.620,84 -114.221,44 -114.829,67 -115.448,28 -116.074,51 -116.709,96
(-) COFINS -90.089,99 -484.452,63 -484.452,63 -488.812,55 -493.284,42 -497.875,56 -502.588,69 -507.413,76 -512.363,52 -517.442,59 -522.643,63 -524.403,88 -527.175,88 -529.983,07 -532.838,20 -535.728,53 -538.661,38
(-) 1SS -60.059,99 -322.968,42 -322.968,42 -325.875,03 -328.856,28 -331.917,04 -335.059,13 -338.275,84 -341.575,68 -344.961,72 -348.429,09 -349.602,58 -351.450,58 -353.322,05 -355.225,47 -357.152,35 -359.107,58
(+) Créditos de

PIS/COFINS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

gﬂiﬁi.izﬁ: S 7.031.094,5<; -7.258.327,20 -7.287.967,78 -7.316.885,42 -7.346.525,99 -7.375.443,63 -7.405.084,21 -7.434.001,85 -7.463.642,43 -7.492.560,07 -7.522.200,65 -7.551.118,29 -7.580.03592 -7.609.676,50 -7.638.594,14  -7.668.234,72 -7.697.152,36
gL::SZTaS.s 6.348.894,56: 6.599.691,99 -6.653.703,92 -6.706.610,61 -6.761.057,40 -6.814.388,35 -6.869.270,01 -6.923.02522 -6.978.341,74 -7.032.521,21 -7.088.272,59 -7.142.87632 -7.197.689,56 -7.254.090,56 -7.309.328,06 -7.366.163,93 -7.421.825,69
eri?;::::::ivas -682.200,00  -658.63521  -634.263,86  -610.274,81  -585.468,60  -561.055,28  -535.81421  -510.976,63  -485.300,69  -460.038,86  -433.928,05  -408.241,96  -382.346,36  -355.58594  -329.266,08  -302.070,79 -275.326,67
(L;)e?pu:sr:ss 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

DESPESAS NAO -

OPERACIONAIS 2.014.669,37 -2.477.666,32 -2.454.516,48 -2.431.366,63 -2.408.216,78 -2.385.066,93 -2.361.917,09 -2.338.767,24 -2.315.617,39 -2.292.467,54 -2.269.317,70  -2.246.167,85 -2.223.018,00 -2.199.868,15 -2.176.718,30 -2.153.568,46 -2.130.418,61
) -
Depreciagdo 2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37
)
Amortizagdo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Juros,

encargos de

financiamento e

outras desp.

Financeiras 0,00 -462.996,95 -439.847,11 -416.697,26 -393.547,41 -370.397,56 -347.247,72 -324.097,87 -300.948,02 -277.798,17 -254.648,33 -231.498,48 -208.348,63 -185.198,78 -162.048,93 -138.899,09 -115.749,24

() IMPOSTO DE
RENDA -216.239,96  -1.267.873,67 -1.267.873,67 -1.279.500,13 -1.291.42512 -1.303.668,17 -1.316.236,50 -1.329.103,36 -1.342.302,72 -1.355.846,90 -1.369.716,35 -1.374.410,34 -1.381.802,34 -1.389.288,19 -1.396.901,87 -1.404.609,41 -1.412.430,33

(-) CSLL -86.486,39 -465.074,52 -465.074,52 -469.260,05 -473.553,04 -477.960,54 -482.485,14 -487.117,21 -491.868,98 -496.744,88 -501.737,89 -503.427,72 -506.088,84 -508.783,75 -511.524,67 -514.299,39 -517.114,92




Prefeitura Municipal de
Juina - MT

(+) Receitas da

tarifa de

remuneragdo 18.054.494,42  18.155.027,02 18.257.067,20 18.360.461,07 18.465.362,54 18.565.574,48 18.666.752,55 18.768.870,16 18.871.953,89 18.975.913,51 19.080.839,24 19.186.640,85 19.293.408,59 19.401.232,69 19.510.022,92 19.619.869,52  19.711.807,76 19.804.531,64
(+) Receitas

extraor 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00
(-) PIS -117.354,21 -118.007,68 -118.670,94 -119.343,00 -120.024,86 -120.676,23 -121.333,89 -121.997,66 -122.667,70 -123.343,44 -124.025,46 -124.713,17 -125.407,16 -126.108,02 -126.815,16 -127.529,17 -128.126,78 -128.729,49
(-) COFINS -541.634,83 -544.650,81 -547.712,02 -550.813,83 -553.960,88 -556.967,23 -560.002,58 -563.066,10 -566.158,62 -569.277,41 -572.425,18 -575.599,23 -578.802,26 -582.037,01 -585.300,75 -588.596,18 -591.354,35 -594.136,10
(-) 1SS -361.089,89 -363.100,54 -365.141,34 -367.209,22 -369.307,25 -371.311,49 -373.335,05 -375.377,40 -377.439,08 -379.518,27 -381.616,78 -383.732,82 -385.868,17 -388.024,67 -390.200,50 -392.397,45 -394.236,24 -396.090,73
(+) Créditos de

PIS/COFINS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

CUSTOS E DESPESAS
OPERACIONAIS 7.726.792,94  -7.755.710,58 -7.785.351,16  -7.814.268,79 -7.843.909,37 -7.872.827,01 -7.902.467,59 -7.931.38523 -7.961.025,81 -7.989.943,45 -8.018.861,08 -8.048.501,66 -8.077.419,30 -8.077.419,30 -8.077.419,30 -8.077.419,30  -8.077.419,30 -8.077.419,30
(-) Despesas
Operacionais -7.479.096,42  -7.535.182,44 -7.592.888,03 -7.649.398,31 -7.707.538,77 -7.764.473,31 -7.823.048,64 -7.880.407,43 -7.939.417,63 -7.997.200,68 -8.055.193,24 -8.114.853,06 -8.173.269,88 -8.173.269,88 -8.173.269,88 -8.173.269,88 -8.173.269,88 -8.173.269,88
(-) Despesas
Administrativas -247.696,52 -220.528,14 -192.463,12 -164.870,48 -136.370,60 -108.353,70 -79.418,95 -50.977,80 -21.608,18 7.257,24 36.332,16 66.351,39 95.850,58 95.850,58 95.850,58 95.850,58 95.850,58 95.850,58
(-) Outras
Despesas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
DESPESAS NAO
OPERACIONAIS -2.107.268,76  -2.084.118,91  -2.060.969,07 -2.037.819,22 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37
()
Depreciagdo -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37 -2.014.669,37
()
Amortizagdo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Juros,
encargos
financeiros -92.599,39 -69.449,54 -46.299,70 -23.149,85 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

() IMPOSTO DE
RENDA 142035955 -1.428.402,16 -1.436.565,38 -1.444.836,89 -1.453.229,00 -1.461.24596 -1.469.34020 -1.477.509,61 -1.485.756,31 -1.494.073,08 -1.502.467,14 -1.510.93127 -1.519.472,69 -1.528.098,70 -1.536.801,99 -1.545.589,80  -1.552.944,94 -1.560.362,93

(-) CSLL -519.969,44 -522.864,78 -525.803,54 -528.781,28 -531.802,44 -534.688,55 -537.602,47 -540.543,46 -543.512,27 -546.506,31 -549.528,17 -552.575,26 -555.650,17 -558.755,53 -561.888,72 -565.052,33 -567.700,18 -570.370,66




Prefeitura Municipal de
Juina - MT




