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1.0 APRESENTACAO

O presente documento corresponde ao Tomo Unico do Produto 4 e abrange as
premissas utilizadas para a elaboracdao do Estudo de Viabilidade Econ6mico-Financeira
necessario para apoio ao processo de delegacdo do lote rodovidrio denominado
“Concer”, cujo sistema rodoviario se resume a BR-040/MG/RJ e BR-495 RJ, conforme

detalhamento a seguir:

1. Rodovia BR-040/MG — Trecho compreendido entre o entroncamento da BR-356, no
municipio de Belo Horizonte (MG), e a divisa dos Estados de Minas Gerais e Rio de

Janeiro (287,40 km);

2. Rodovia BR-040/RJ — Trecho compreendido entre a divisa dos Estados de Minas
Gerais e Rio de Janeiro, onde assume o km 0, e o entroncamento da BR-116/BR-101

(Trevo das Missdes) no Rio de Janeiro (RJ) (125,2 km);

3. Rodovia BR-495/RJ — Trecho compreendido entre o entroncamento da Estrada
Francisco Smolka, no municipio de Teresdpolis, e o entroncamento da BR-040 RJ no

municipio de Petrépolis (31,10 km);

A presente modelagem econdmico-financeira espelha o modelo de exploracdo da
infraestrutura e da prestacdo do servico publico de recuperagdo, operagao,
manutencdo, monitoracdo, conservac¢do, implantacdo de melhorias, ampliacdo de
capacidade e manuteng¢do do nivel de servigo do Sistema Rodoviario, no prazo e nas
condicGes estabelecidos no Contrato e no PER e segundo os Escopos, Parametros de

Desempenho e Parametros Técnicos minimos estabelecidos no PER.

O modelo de andlise de viabilidade econ6mico-financeira empregado no estudo em
questao foi desenvolvido com base nas melhores praticas atualmente empregadas em
avaliagbes desta natureza. O principal resultado derivado do presente estudo sdo as
Tarifas Basicas de pedagio para pistas simples e dupla calculadas com base na projecdo

do fluxo de caixa, considerando o horizonte de 30 anos para a concessao.

Sdo apresentados ao longo deste documento os dados técnicos de entrada na

modelagem (demanda, investimentos e despesas) associados ao sistema rodoviario
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proposto, assim como todas as demais premissas que impactam o projeto, quais sejam:
varidveis macroeconémicas, taxa de desconto do fluxo de caixa, taxas de amortizagdo e
depreciacdo, premissas tributdrias, necessidades de capital de giro, premissas

financeiras, entre outras.

Tem-se como resultado final o comportamento do projeto em termos da distribuicao
temporal do fluxo de caixa, bem como as Tarifa Basicas de peddgio para pistas simples
e dupla que possibilitam valor minimo de outorga equivalente a zero a servir de

referéncia no certame publico.

z

E importante ressaltar que o modelo econdémico-financeiro em tela reflete apenas
cenadrio indicativo para definicdo das Tarifas de Pedagio que balizardo o certame para
delegacdo do sistema rodoviario em questdo, ndo captando, portanto, todas as
derivacoes e alteracOes de fatos que porventura venham a afetar posteriormente a
performance financeira da concessdo. Neste caso, os dispositivos contratuais
estabelecidos para mitigacdo de conflitos sdo suficientes para se buscar eventual

reequilibrio da equacdao econ6mico-financeira original da concessao.

Deste modo, exemplos como aportes adicionais requisitados por forca do Edital,
insercao de novas obriga¢des nao previstas no PER original, alteracdes na demanda ou
nas condicdes macroecondmicas vigentes, afericdo de receitas extraordinarias, entre
outros fatos passiveis de se materializarem de forma ex-post a assinatura e assungao da
rodovia, ndo constam do presente produto, devendo toda e qualquer duvida sobre estes
pontos ser sanada via os termos constantes no Edital, Contrato da Concessdo e

Programa de Exploracao da Rodovia - PER.
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2.0 DADOS DE ENTRADA

Em seguida sdo apresentadas as principais premissas e resultados constantes no presente estudo de

viabilidade, ressaltando que a data-base utilizada para atualizacdo dos valores é de janeiro/2021.

2.1 Demanda

O estudo de trafego do sistema rodoviario em questdo apontou para o prazo de 30 anos de concessao,
conforme as premissas e resultados apresentados nos Estudos de Trafego, o seguinte comportamento

para movimentacdo de eixos-equivalentes, por praca de pedagio. A saber:

Grafico 1: Demanda - Veiculos Equivalentes
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2.2 Investimentos (CAPEX)

O montante total estimado para os investimentos previstos ao longo dos 30 anos de concessao,
conforme as premissas e resultados apresentados nos Estudos de Engenharia e Modelo Operacional,
soma RS 7,2 bilhdes, distribuidos intertemporalmente conforme as definicdes e necessidades previstas

para o projeto. A saber:
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Grafico 2: CAPEX (RS milhdes)
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O gréfico a seguir demonstra a fragmentacdo das diversas rubricas presentes na totalizacdo do item

“Investimento”. A saber:
Grafico 3: Breakdown — CAPEX (Total)
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Conforme Lei 11.488/2007, que institui o REIDI, foi aplicada a aliquota de 3,65% sobre o Capex durante

todo o periodo da Concessao.

2.3 Despesas Operacionais (OPEX)

As Despesas Operacionais estimadas ao longo de 30 anos de concessdo — aqui entendidas como o
somatério dos custos operacionais, despesas obrigatdrias e o conjunto de seguros e garantias —
atingiram a cifra de RS 5,4 bilhdes, distribuidos intertemporalmente conforme as definicdes e

necessidades previstas para o projeto. A saber:

Grafico 4: OPEX (RS milhdes)
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A outorga variavel estimada ao longo de 30 anos de concessdo, considerando um total de 4% da receita

bruta, distribuidos conforme as definicdes e necessidades previstas para o projeto.
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O grafico a seguir demonstra a fragmentagdao das diversas rubricas presentes no total de gastos

previsto para o item Despesas Operacionais (OPEX), ao longo dos 30 anos de Concessdo. A saber:

Grafico 5: Breakdown - OPEX (média anual)
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No que concerne aos Custos Operacionais, o comportamento previsto ao longo dos 30 anos de
concessao, conforme as premissas e resultados apresentados no Modelo Operacional e Estudos de

Engenharia, pode ser observado conforme a seguir:

Grafico 6: Custos Operacionais (RS milhdes)
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Ja para as Despesas Obrigatodrias, o comportamento previsto ao longo dos 30 anos de concessao pode

ser observado conforme a seguir:
Grafico 7: Despesas Obrigatdrias (RS milhdes)
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No caso especifico das Despesas Obrigatdrias, o conjunto de premissas estabelecido segue os padrdes

e orientacdes definidos pelo Poder Concedente, conforme entendimento a seguir:

2.3.1 verbade Fiscalizagdo

O valor a ser pago anualmente a ANTT para custeio de seu trabalho de supervisdao é calculado com
base na aplicagdo de 1,5% sobre o Valor Presente Liquido da Receita Bruta Total prevista,
transformando-o em uma série de pagamentos condizente com o nimero de anos de concessao
(conceito de Anuidade). Os calculos fazem uso da mesma taxa de desconto prevista no item 3.2 deste

Produto.

2.3.2 RDT - Recursos de Desenvolvimento Tecnologico

O valor a ser pago anualmente a ANTT para custeio do RDT é calculado com base na aplicacdo de 0,25%
sobre o Valor Presente Liquido da Receita Bruta Total prevista, transformando-o em uma série de
pagamentos condizente com o nimero de anos de concessdo (conceito de Anuidade). Os célculos

fazem uso da mesma taxa de desconto prevista no item 4.3.2 deste Produto.
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Em caso de ndo utilizagdo desta verba, total ou parcialmente, havera reversdao da mesma para a

modicidade tarifaria.

2.3.3 Verbade Segurancga no Trdnsito

O calculo da verba destinada a Seguranca do Transito se baseia na métrica RS 170,00/km/més, o que
resulta em um valor anual de RS 1.033 milhdes. A n3o utilizacdo desta verba, total ou parcialmente,

serd revertida para a modicidade tarifaria.

2.3.4 Emolumentos a BM&F/Bovespa

Os emolumentos pagos a BM&F/BOVESPA para fins de apoio ao processo de Leildo do sistema

rodoviario em questdo sdo de RS 719.445,71, desembolsados no primeiro ano da concess3o.

2 3 5 Ressarcimento EVTEA

O custo de ressarcimento dos estudos de viabilidade — EVTEA utilizado é de USS 2.177.780,38, a ser

desembolsado no primeiro ano da concessao.

J& para a rubrica Seguros e Garantias, o comportamento previsto ao longo dos 30 anos de concessao

pode ser observado conforme a seguir:

Gréfico 8: Seguros e Garantias (RS milhdes)
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Adotaram-se as seguintes premissas para precificacdo dos Seguros e Garantias, quais sejam:

2.3.6 Riscos de Engenharia

Seguro contratado para cobertura de avarias, perdas e danos materiais, em virtude de acidentes de

origem subita e imprevista, ocorridos durante a realizacdo de obras de ampliacdes e melhorias.

O prémio a ser pago é calculado mediante a aplicagao de taxa de seguro aplicada no respectivo valor
total da obra a ser realizada (incidente apenas sobre a rubrica Obras de Ampliagcdo da Capacidade e

Outras Melhorias). Neste caso, a taxa do seguro adotada foi de 0,15%.

2.3.7 Risco Operacional

Seguro contratado para proteger o patriménio da concessiondria contra acidentes em geral,
decorrentes de origem subita e imprevista, causando avarias, perdas e destruicdo parcial ou total dos
bens, devendo este seguro cobrir todos os bens que integram e fazem parte do programa de

concessao.
Férmula de célculo do prémio: (Valor Patrimonial + Custos Operacionais) x Taxa do seguro, sendo:

O Valor Patrimonial acima destacado é calculado conforme a seguinte equacgao: Valor Patrimonial
Inicial (+) Investimentos (-) Amortizagdes, sendo o Valor Patrimonial Inicial calculado com base na

seguinte estimativa: R$3,0 milhdes/km.

2.3.8 Responsabilidade Civil

Seguro contratado para cobrir possiveis reclamacées por danos causados a terceiros, em decorréncia
do uso, existéncia e conservacdo de todos os bens, incluindo as atividades relacionadas com a
administracdo e operacdo das rodovias, pontes, terrenos, edificacdes e demais trechos, realizacdo de
obras de conservacdo, manutencdo, reparos, construcdes, ampliacdes, melhorias, com cobertura
adicional de responsabilidade civil cruzada para empreiteiros e subempreiteiros atuando nos canteiros
de obras, estando cobertos, inclusive, morte e invalidez total e permanente sofridas por seus
empregados, prepostos, bolsistas e/ou estagiarios, em decorréncia de acidentes sofridos enquanto a

seu servico, inclusive no trajeto de ida e volta de suas residéncias aos locais de trabalho.

Férmula de cdlculo do prémio: VR x Taxa do seguro, sendo:
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Valor em Risco (VR): Receita Bruta anual prevista para a Concessdao. Neste caso, a taxa do seguro

adotada foi de 0,20%.

2 3 . 9 Risco de Perda de Receita

Trata-se de uma modalidade complementar ao seguro empresarial, criado para cobrir as perdas
financeiras decorrentes de um sinistro no patrimonio fisico empresarial que resulte também na

paralisacdo tempordria total ou parcial da atividade comercial.
Formula de cdlculo do prémio: VR x Taxa do seguro, sendo:

Valor em Risco (VR): Corresponde a 3 meses de Receita Bruta prevista para a Concessdo. Neste caso,

a taxa do seguro adotada foi de 0,0594%.

2.3.10 Garantia de Execugdo

A Garantia de Execucdo do Contrato (Performance Guarantee) tem como objetivo assegurar o
desenvolvimento adequado do projeto. Assim, o instrumento funciona como: (a) garantia do
atendimento de parametros de desempenho pela concessionaria na medida em que a concessao
avanca, (b) garantia das obrigagdes contratuais e (c) garantia de execugao de parte correspondente

das obras e da operacdo da rodovia em caso de rescisdo do contrato por culpa da concessionaria.

O montante a ser contratado pela concessionaria estd dividido em duas fases, basicamente
constituidas para diferenciar o projeto no que concerne ao periodo de realizacdo de Obras de

Ampliagdo de Capacidade e Melhorias. A saber:
v’ Fase A (primeiros 7 anos): 5,0% do Valor Presente Liquido da Receita Bruta Total prevista; e
v' Fase B (entre 8° ano e 272 ano): 2,5% do Valor Presente Liquido da Receita Bruta Total prevista.

v' Fase E (entre 28° ano e 302 ano): 5,0% do Valor Presente Liquido da Receita Bruta Total

prevista.
Férmula de cdlculo do prémio: VG x Taxa da Garantia, sendo:

Valor Garantido (VG): Valor Presente liquido da Receita Bruta prevista para a Concessdo (x) Taxa

condizente com a Fase da Concessao (A ou B). A taxa de garantia adotada foi de 0,25%.
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3.0 PREMISSAS ECONOMICO-FINANCEIRAS

3.1 Premissas Macroeconémicas

Foram realizados no Modelo Econémico Financeiro ajustes de deflagdo, necessarios para a projecao
em termos reais. Assim, foi utilizado o IPCA, conforme projecdes do Banco Central realizadas em

14/05/2021para os periodos entre 2021 e 2025 (a partir de 2025, replicou-se o valor de 2024).

Ano 2020 2021 2022 2023 2024 2025 em
diante
IPCA 4.52% 5,15% 3,64% 3,25% 3,25% 3,25%

3.2 Taxa de Desconto utilizada no Fluxo de Caixa Ndo-

Alavancado do Projeto

A taxa real utilizada para descontar para valor presente o Fluxo de Caixa Ndo-Alavancado do Projeto
foi definida conforme Oficio n2 131/2020/SFPP, de 17 de fevereiro de 2020. Tal premissa é peca chave
para permitir o calculo das Tarifas Bdsicas de Pedagio maximas admitidas na presente concessdo. A

referida taxa é 8,47% a.a.

3.3 Amortizagéo e Depreciagéo

Apods a promulgacdo da Lei 11.638/07 e da Lei 11.941/09, da emissdo dos Pronunciamentos Técnicos
Contabeis (CPCs) e da adogdo desses referidos pronunciamentos pela Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM), diversas alteragdes contdbeis foram introduzidas, todas com o objetivo de harmonizar as
praticas contdbeis brasileiras aos Padrdes Internacionais de Contabilidade (IFRS — International

Financial Reporting Standards).

A partir de janeiro de 2010, as regras contabeis brasileiras mudaram, convergindo para as IFRS’s, ou

seja, para as normas e padrdes internacionais de contabilidade.

Varios foram os conceitos introduzidos, entre os quais ha a contabilizacdo dos Investimentos de

Melhoria como Ativo Intangivel.

A partir de entdo, o direito do concessiondrio sobre a infraestrutura, passou a ser registrado como

ativo intangivel (de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC-4 — Ativos Intangiveis) e ndo mais como
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imobilizado. Esta alteracdo esta fundamentada no entendimento que o contrato de concessdo nao
transfere ao concessiondrio o direito de controle (muito menos de propriedade) do uso da

infraestrutura de servigos publicos.

A amortizacdo do aludido direito é reconhecida no resultado do exercicio de acordo com a curva de
beneficio econdmico esperado ao longo do prazo de concessao da rodovia, tendo sido adotada a curva
de trafego estimada como base para a respectiva amortiza¢dao e ndo mais pela vida util do ativo.

Até o final de 2014, as alteragdes estavam restritas ao tratamento contdbil, uma vez que permaneciam
4

inalteradas as regras fiscais para calculo dos impostos em fun¢do do “Regime Tributario de Transi¢do’

— RTT instituido pela Lei n? 11.638/2007(eficacia mandatéria a partir do ano-calendério 2014).

Ou seja, apesar de alterar significativamente algumas linhas do demonstrativo de resultado e balan¢o

patrimonial, a utilizagao dessas novas normas, nao afetavam o fluxo de caixa do projeto.

Com o advento da Lei n2 12.973/14, as regras contabeis originadas a partir da edicdo da Lei
11.638/2007 foram neutralizadas e conceitos como o de ativo intangivel passam a ser utilizados

também para efeito do calculo dos impostos.

Como resultado, o grafico a seguir demonstra o comportamento ao longo da concessdo para a

amortizagdo dos investimentos realizados, apresentados em RS milhdes. A saber:

Grafico 9: Curva de Amortizag¢do dos Investimentos (RS milhdes)
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3.4 Premissas Tributdrias

O regime tributario incidente sobre as concessdes rodovidrias se resumem a cobranga do ISS (Imposto
Sobre Servigos), COFINS (Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social), PIS (Programa de
Integracdo Social), IRPJ (Imposto de Renda de Pessoas Juridicas) e a CSLL (Contribuicdo Social Sobre

Lucro Liquido).

3.4.1 Tributagdo sobre a Receita

O regime tributario prevé que sobre as receitas do Concessionario incidem COFINS (Contribui¢dao para
Financiamento da Seguridade Social), PIS (Programa de Integracdo Social) e ISSQN (Imposto Sobre

Servigos de Qualquer Natureza).

Conforme a Lei Complementar n2 07/1970, sdo contribuintes do PIS as pessoas juridicas de direito
privado, tendo o calculo de tal contribuicdo baseado nas receitas auferidas de acordo com a Lei Federal
n? 9.718/98 e com aliquotas diferenciadas de acordo com o perfil da receita como definida pela Lei

Federal n? 10.673/2002.

A COFINS, assim como o PIS, é regida atualmente pela Lei Federal n? 9.718/98, que estabelece que
todas as pessoas juridicas e seus equivalentes em relacdo a legislacdo do Imposto de Renda sdo seus

contribuintes.

No caso deste projeto, a Receita da Concessionaria é composta especificamente pela Receita Tarifaria
qgue sujeita a Concessiondria ao pagamento de PIS e COFINS nas aliquotas de 0,65% e 3,00%

respectivamente. O regime de incidéncia do PIS/COFINS é o cumulativo.

Além da tributacdo de PIS/COFINS, a Concessionaria fica sujeita ao pagamento de ISSQN de acordo

com a Lei Complementar n? 116/2003.

Quanto a incidéncia de ISSQN sobre as remuneracdes vinculadas aos servicos de transporte rodoviario
(Receita Tarifaria), considera-se, com base nos termos determinados pelo Poder Concedente, a
aliquota incidente maxima de ISSON de 5%. Portanto, o conjunto de impostos incidentes sobre a
Receita Tarifaria Bruta da concessao considerado nesta avaliacdo econdmico-financeira respeita as

aliquotas apresentadas na tabela a seguir:
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Tabela 1: Impostos sobre Receita

Receita Tarifaria Receitas Acessdrias
PIS 0,65% 1,65%
COFINS 3,00% 7,60%
ISS 5,00% 5,00%

3.4.2 Tributagdo sobre o Lucro

No que compete a tributacdo sobre o lucro, considera-se o pagamento do imposto sobre o Lucro do
Projeto — Imposto de Renda de Pessoas Juridicas (IRPJ) e a Contribui¢do Social Sobre Lucro Liquido

(CSLL).

Para o calculo do IRPJ, considera-se a declaracdo do imposto no Regime de Lucro Real apurado
anualmente, nos termos da legislacdo federal vigente, em obediéncia ao art. 14 da Lei n2 9.718/98,
gue obriga as pessoas juridicas cuja receita bruta total, no ano-calendario anterior, seja superior a
RS 78.000.000,00 (setenta e oito milhdes de reais), ou a RS 6.500.000,00 (seis milhdes e quinhentos
mil reais), multiplicado pelo nimero de meses de atividade do ano-calenddrio anterior, quando
inferior a 12 (doze) meses (limite fixado pela Lei N2 10.637/2002), a declararem o Imposto de Renda

via Lucro Real.

Sobre o Lucro antes do IR/CSLL (LAIR), incide aliquota de Imposto de Renda de 15% quando a parcela
do lucro real for inferior ao valor resultante da multiplicacdo de RS 20.000,00 (vinte mil reais) pelo
ndmero de meses do respectivo periodo de apuragao. Porém, quando os resultados da SPE apontarem
para um valor superior a este montante, a legislagao estabelece a cobranga de um adicional de 10%

sobre o valor excedente.

O pagamento da CSLL é regulado pela Lei Federal n2 7.689/1988, que a estabelece através das mesmas
normas de apuracdo do Imposto de Renda Sobre Pessoa Juridica, tendo sua base de cdlculo definida
nos dispositivos da Lei Federal n2 10.684/2003, que determina a incidéncia de aliquota de 9% sobre as

empresas optantes pelo regime de declaracdo sobre Lucro Real.
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Tabela 2: Impostos sobre Lucro

CSLL 9,00%
IR até RS 240 mil 15,00%
IR acima de RS 240 mil 25,00%
Uso de prejuizo acumulado 30,00%

Como resultado, o grafico a seguir demonstra o comportamento ao longo da concessao acerca do

pagamento de impostos, tanto em relagdo aqueles incidentes sobre receitas, quanto sobre os

incidentes sobre o lucro. A saber:

Grafico 10: Impostos incidentes sobre Receita e Lucro (RS milhdes)
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3.5 Necessidade de Capital de Giro

Para fins de elaboracdo do modelo econémico-financeiro foram consideradas as seguintes premissas

utilizadas para balizar as necessidades de capital de giro do projeto:

Tabela 3: Necessidade de Capital de Giro

Dias
Receita 20
Custos e Despesas 20
Impostos 20
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3.6 Capital Social Minimo

O Capital Social Minimo definido no estudo de viabilidade se pauta pela obrigacdo de integralizacao
de recursos pela Concessiondria na assinatura do Contrato de modo a garantir o montante financeiro
necessario ao cumprimento das obrigacdes de apontadas para a concessdo. O calculo do Aporte
Obrigatorio levou em consideragdo a cobertura de 100% do CAPEX estimado para o primeiro e segundo
ano da concessdo, acrescido do déficit/superavit do fluxo de caixa operacional e caixa minimo
estimado para este ano. Este valor sera aportado no momento zero da concessao, como condi¢ao
bésica para assinatura do contrato, conforme exigéncia editalicia. Assim, definiu-se o valor de RS 347

milhdes.

4.0 RESULTADOS

4.1 Tarifas Bdsicas de Peddgio

As Tarifas Basicas de Pedagio definidas para a concessdo do sistema rodoviario BR-040/MG/RJ e BR-
495 RJ, como resultado da conjunc¢ao entre as diversas premissas adotadas e as fungdes matematicas
da modelagem, é de RS 0,0977/Km para pista simples e RS 0,1368/Km para pista dupla, resultando

nas seguintes tarifas de face a serem cobradas nas pracas P1 a P3. A saber:

Tabela 5: Tarifas de Pedagio

Praga Pedagio Rodovia Estado Localizagao TCP Tarifa de face
P1 Xerém BR-040 Rio de Janeiro 102,0 Km 72,5 9,91
P2 Areal BR-040/495 Rio de Janeiro 45,80 km 81,4* 9,91
P3 Simao Pereira BR-040 Minas Gerais 819,3 km 72,5 9,91
P4 Barbacena BR-040 Minas Gerais 714,10 km 72,5 9,91
P5 Conselheiro Lafaiete BR-040 Minas Gerais 642,80 km 72,5 9,91
P6 [tabirito BR-040 Minas Gerais 577,00 km 72,5 9,91

*31,1 km de pista simples e 50,3 km de pista simples
A aliancga entre as Tarifas Bésicas de Pedagio definidas para a concessdo e a curva de trafego definida
para cada praca de pedagio permite auferir a curva de Receita Tarifaria Bruta do projeto em questao.

A tabela a seguir demonstra o comportamento intertemporal destas receitas. A saber:
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Grafico 11: Receita Tarifaria Bruta (RS milhdes)
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O breakdown da arrecadacao estimada ao longo da concessao, para cada praca de pedagio, pode ser

observado no gréfico a seguir apresentado. A saber:

Grafico 12: Breakdown da Receita Tarifaria Bruta Total por Praga
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Ja o grafico a seguir demonstra a Margem EBITDA (%) apurada ao longo do periodo do projeto. A saber:

Grafico 13: Margem EBITDA (%)
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4.2 Fluxo de Caixa do Projeto

Em sintese, as tabelas a seguir apresentadas refletem o comportamento estimado para o Fluxo de
Caixa do Projeto, a valores constantes, consolidando toda a gama de premissas e regramentos

utilizados no presente estudo de viabilidade.
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Tabela 4: Fluxo de Caixa do Projeto (RS milhdes)

Receita Bruta 531 547 564 581 597 665 682 760 778 797 815 834 853 872 891 910 929 948 966 984 1.002 1.019 1.036 1.052 1.068 1.084 1.099 1114 1.128 1.143

"?:;:;r?a 516 531 547 564 579 645 662 738 756 774 792 810 828 847 865 884 902 920 938 955 973 989 1.006 1.021 1.037 1.052 1.067 1.081 1.096 1.110
Receita

Acesséria 15 16 16 17 17 19 20 22 23 23 24 24 25 25 26 27 27 28 28 29 29 30 30 31 31 32 32 32 33 33
Dedugdes (47) (48) (50) (51) (53) (59) (60) (67) (69) (70) (72) (74) (75) (77) (79) (80) (82) (84) (85) (87) (88) (90) (91) (93) (94) (96) (97) (98) (99) (101)
ﬁ;ﬁgj 484 499 514 530 544 606 621 693 710 727 744 761 778 795 813 830 847 864 881 897 913 929 944 959 974 988 1.002 1.016 1.029 1.042
Custos e

Despesas (159)  (154) (159) (165) (168)  (175) (180)  (175) (176) (176) (177) (178) (179) (179) (181) (181) (182) (182) (183) (184) (186) (186) (187) (187) (189) (189) (190) (191) (192) (206)

Operacionais

EBITDA 325 346 355 365 376 431 441 518 534 551 566 583 599 616 632 649 665 682 697 713 728 743 758 772 785 799 812 825 837 836
Capital de

Giro (12) (1) (1) (1) (1) (3) (1) (4) (1) (1) (1) (1) (1) (2) (2) (2) (2) (2) () () (2) () () (2 (2) (2) (2) (2) (2) 37
IR/CSLL (110) (116) (117) (117) (117) (129) (125) (144) (148) (152) (156) (159) (162) (165) (168) (172) (173) (176) (179) (181) (183) (181) (182) (181) (180) (179) (171) (164) (156) (90)
g:ztr)acional 203 229 237 246 258 299 314 370 385 397 409 423 435 449 462 476 491 505 517 530 543 560 574 589 604 619 639 659 678 782

Investimentos ~ (435)  (309)  (685)  (843) (895) (973)  (656) (63) (63) (61) (208)  (105)  (140) (107) (91) (209) (78) (68) (63) (86) (203) (78) (119) (90) (78) (134) (100) (62) (79) (112)

Fluxo de

T (435)  (309) (685)  (843) (895) (973)  (656) (63) (63) (61) (208)  (105)  (140) (107) (91) (209) (78) (68) (63) (86) (203) (78) (119) (90) (78) (134)  (100) (62) (79) (112)

Fluxo de
Projeto
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TERMO DE ENCERRAMENTO DO PRODUTO 4
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TERMO DE ENCERRAMENTO DO PRODUTO 4
Este Termo encerra o Produto 4 dos Estudos para Concessdo da BR-040 RJ/MG e BR-495 RJ.

Este Produto possui 24 folhas numeradas em ordem sequencial crescente.
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