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1. INTRODUCAO

Este estudo de viabilidade tem como objetivo apresentar resultados, indicadores de viabilidade e as
respectivas premissas utilizadas, da modelagem econémico-financeira do projeto de concessao do Mercado

Municipal de Joinville.

O presente documento apresenta estimativas para receitas, custos e despesas vinculadas ao projeto, bem
como para os investimentos considerados adequados ao desenvolvimento da concessdo, em alinhamento
com o anteprojeto proposto. As estimativas foram fundamentadas em pesquisas, documentos publicos e

estudos técnicos, além de diretrizes definidas pelo préprio Poder Concedente (Municipio de Joinville).

Vale notar que, a despeito das informacgdes presentes neste documento de carater referencial, é de exclusiva
responsabilidade dos licitantes a coleta de dados e o desenvolvimento de estudos préprios para o
atendimento das obrigacGes-objeto da concessao, com a finalidade de subsidiar a elaboragdo das respectivas

propostas comerciais e a participacdo na licitacdo.

Com relagdo aos dados apresentados a seguir, ressalta-se que todas as projecdes foram realizadas em “termos
reais”, ou seja, ndo consideram o efeito da inflacdo ao longo do periodo de projecdao, mantendo-se a moeda

a valores constantes.

2. PREMISSARIO GERAL DA MODELAGEM

o Concessao comum;
. Critério de sele¢do: maior valor de outorga fixa inicial;
. Prazo Maximo para Implantac3o: 18 meses a partir do término da operacdo assistida’;

2.1. TRIBUTARIO E FISCAL

Em fungdo da composicdo de receitas e resultados esperados a cada ano para a concessiondria no presente
estudo, o regime de tributagao escolhido foi o de Lucro Presumido, com excec¢do dos quatro primeiros anos,

onde incide o Lucro Real.

! Operagdo Assistida é um periodo contratual apds a ordem de inicio em que a operacdo da Concessiondria é iniciada
com tutela do Poder Concedente visando adaptar o uso existente em fung¢do das obras e da futura operagdo a ser
implantada. O Poder Concedente acompanha de perto a operagdo para garantir que todos os padrdes de qualidade e
seguranca estdo sendo cumpridos conforme o contrato. As equipes da Concessionaria tipicamente passam por
treinamentos e adaptagdes para garantir que estdo preparadas para operar de forma plena e eficiente. Durante esse
periodo, a Concessionaria também pode ajustar processos internos e capacitar seu pessoal. Apds esse periodo, a
operagdo entra em uma fase de plena responsabilidade da Concessionaria.
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Os impostos e tributos levados em consideracdo na modelagem do projeto observaram as disposi¢cdes das

normas federais, estaduais e municipais vigentes. Foram utilizadas as seguintes aliquotas:

e PIS (Programa de Integracgdo Social): aliquota de 0,65% (sessenta e cinco décimos por cento)
na modalidade de lucro presumido e de 1,65% (um inteiro e sessenta e cinco décimos por

cento) na modalidade de lucro real;

® COFINS (Contribuicao para Financiamento da Seguridade Social): aliquota de 3% (trés por
cento) na modalidade de lucro presumido e de 7,6% (sete inteiros e seis décimos por cento)

na modalidade de lucro real;

® |R (Imposto de Renda): imposto federal sobre o lucro (apds o célculo do resultado
operacional), na modalidade de Lucro Presumido, cuja aliquota para definir base de célculo é
de 32% (trinta e dois por cento) e a aliquota de imposto de renda que incide sobe a base de

calculo é de 15% (quinze por cento);

e Adicional de IR (Imposto de Renda): adicional de imposto federal de 10% (dez por cento) que
incide sobre a parcela da base de célculo que excede RS 60.000,00 (sessenta mil reais) no

trimestre;

® CSLL (Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido): a aliquota para determinar a base de calculo
é de 32% (trinta e dois por cento) e a aliquota para determinar o imposto devido é de 9%

(nove por cento) sobre a base de calculo;

® |SS (Imposto sobre Servigos): impostos municipais sobre servicos, cuja aliquota considerada

foi de 5,00% (cinco por cento).

e |PTU (Imposto Predial Territorial Urbano) de RS 45.378,20 (quarenta e cinco mil e trezentos

e setenta e oito reais e vinte centavos) ao ano.

2.2. MACROECONOMICO E FINANCEIRO

Projecdo de IPCA de longo prazo de 3,8% a.a conforme Boletim do Relatério FOCUS para 2028 em diante.
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Figura 1 - Relatdrio FOCUS (agosto de 2025)

Expectativas de Mercado 29 de agosto de 2025
AAumento ¥ Diminuicao =Estabilidade

2025 2026 2028
Agregado We4 M1 . Comp.  Resp. Sdiss Resp, He4  HE1 | Comp.  Resp. Sdias Respl He4  HE1 | comp.  Resp.
semanas semana | semanal*  ** itels *+f semanas semana | semanal®  **  gteis | semanas semana | semanal*  **

IPCA {variagio %) 507 486 485 Y (14) 148 484 50 443 433 431 Y () M6 4B 50 v 380 380 380 = (6 13
PIB Total (variagio % sobre ano anterior) 223 218 219 A () 11 218 M 188 18 187 A () 106 190 24 A 200 200 20=(7) 7
Cambio (R$/USS) 560 559 556 vy () 12 550 29 570 564 562 v () 119 560 29 v 570 560 560 = (1) 84
Selic (% a.2) 1500 1500 1500 = (10) 139 1500 37 1250 1250 1250 = (3) 136 1200 37 = 1000 1000 1000 = (36) 104
1GP-M (variac3o %) 133 LM L4 A () 75 LM 17 443 421 43 Y (4 T2 407 17 = 39 398 398 =() 56
IPCA Administrados (variagao %) 471 470 468 ¥ () 101 465 27 419 400 400 = () 99 397 27 = 372 365 369 A (1) 60
Conta carrente (USS bilhes) 6000 6506 6506 = () 38 5670 4  -6160 6200 -6200 = (1 37 sz,0 4 = 57,00 57,00 57,00 = (4) B
Balanca comercial (US$ bilhges) 6525 6500 6500 = (3) 40 758 5 779 6870 6870 = (1) % 795 A 80,00 7813 7813 = (1) 20
Investimento direto no pais (USS bilhges) 7000 7000 7000 = (37 36 7245 4 7000 7000 1000 = (23) 36 7445 4 A 7500 7450 7500 A (1) 2
Divida iquida do setor pablico (% do PIB) 6580 6580 6580 — (13) 55 6535 10 7020 70,00 7005 A (1) 56 7020 10 ry 7600 7600 76,00 = (6) a1
Resultado primario (% do PIB) 055 053 052 A () 64 048 11 065 060 060 = () 6 -040 11 = 004 005 007 ¥ (1) 0
Resultado nominal (% do PIB) 850 -840 840 = (3) 53 860 9 -850 840 840 = () 51 -840 9 = 671 6713 6713 =) 35

compartamento dos indicadores desde o Focus-Relatéria de Mercado anterior; os valoras entre parénteses expressam o nimero de semanas em que vem ocorrenda o Gltime comportamento ** respondentes nos Gltimes 30 dias *** respandentes nos ultimes 5 dias Gteis

Fonte: Banco Central do Brasil — BCB.

2.3. MODELO DE REMUNERAGAO DA CONCESSIONARIA

A concessiondria fara exploracdo comercial e uso do Mercado de Joinville, podendo aferir receitas como lhe
for conveniente dentro dos limites legais. Podera realizar obra de reforma e ampliacdo da area construida e
alterar os padrdes de uso vigentes desde que preservados os aspectos centrais destacados no Caderno de

Encargos (CEC).

Como elementos catalisadores de demanda para o Mercado, pode-se elencar trés fatores principais: i) sua
modernizacdo, melhorando a infraestrutura e servicos; ii) localizagdo estratégica, atraindo mais visitantes; e

iii) gestdo eficiente, garantindo operacdo rentavel e satisfacdo de comerciantes e clientes.

O primeiro elemento crucial a considerar é a modernizacdo do Mercado. Este processo terd um impacto direto
nos critérios que definem a qualidade dos servigos oferecidos. O projeto a ser proposto contemplara melhorias
estruturais incentivando a atracdo e seguranca juridica para os operadores (boxistas) e demais ofertantes de
servicos. Isso permitird que eles invistam em suas atividades, resultando em qualidade e diversidade nos
servicos oferecidos. Adicionalmente, sera considerada a criagdo de ambientes ou espagos com objetivo de
aumentar o tempo de permanéncia dos visitantes, elevando assim o valor médio de consumo. Ademais,
embora o Mercado ja disponha de um bom nimero de vagas de estacionamento, um elemento importante é

a implementacgado de estrutura mais segura para acomodacao de bicicletas.

Um Mercado Municipal modernizado deve oferecer ambientes acolhedores, bem iluminados, limpos e
adaptados para criancas, idosos, pessoas com deficiéncia e demais visitantes. Com a moderniza¢do e uma
possivel ampliagdo, o mercado tem o potencial de proporcionar gama diversificada de atividades. A completa
ativacdo dos boxes existentes, combinada com a reformulacdo do fluxo de circulacdo, cria oportunidades para
a oferta de uma variedade de atividades. Estas podem abranger desde o comércio de produtos até a prestacdo

de servicos, passando pela realizacdo de eventos culturais e gastronémicos.
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O segundo elemento, locacional, é a proximidade do mercado com equipamentos relevantes culturais e do
entorno, potencializa a circulacdo de pessoas durante a semana. Este fluxo serd impulsionado pela Escola SESI
de Referéncia, com capacidade para 5 mil alunos, considerando que, atualmente, a escola ndo possui matricula
de 100% de sua plena capacidade. Localizada a aproximadamente 300 metros do mercado, ou cerca de 4

minutos de caminhada, a escola é uma forte candidata a aumentar a demanda pelos servicos oferecidos.

O terceiro elemento fundamental é a administra¢do profissional do equipamento pela futura concessionaria.
Em projetos de concessdo semelhantes, a empresa privada que vence o processo licitatdrio geralmente possui
a experiéncia e a especializacdo necessarias na gestdo de ativos de cardter gastronGmico, locacdo e
principalmente na gestao de eventos. O investimento da empresa vencedora da licitagdo estard alinhado com
o interesse publico de ativar o equipamento. Isso sera alcancado através de diversas a¢des como: divulgacdo
via redes sociais, sinalizacdo modernizada, atragdo de marcas para campanhas e promocoes, realizacdo de

acOes comerciais, feiras e outros tipos de eventos.

3. RECEITAS PROJETADAS

No capitulo sobre projecdo de receitas da modelagem econémico-financeira do Plano de Negdcios de
Referéncia do Mercado Municipal de Joinville, abordam-se as metodologias e premissas utilizadas para
estimar as receitas referenciais do empreendimento. Foram pesquisados benchmarks, com énfase em
modelos de negdcios que envolvem a cobranga de aluguel de lojistas, como é comum em shoppings centers e
mercados. Essa analise comparativa permitiu identificar praticas e indicadores, ajustando as expectativas de
receita de acordo com a realidade do mercado local e as particularidades dos segmentos de atuagdo do
Mercado Municipal. As proje¢Ges financeiras contemplam variagdes de ocupacgao, taxas de aluguel, e receitas

adicionais, oferecendo um panorama robusto e fundamentado para a viabilidade econémica do projeto.

3.1. PREMISSAS

O principal benchmark utilizado na estimativa foi o Relatdrio Gerencial do AJ MALLS FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO de agosto de 20252, que apresenta dados consolidados que permitiram chegar num valor de

Area Bruta Locavel (ABL) por area disponivel, além de taxa de ocupacdo desejavel.

O preco médio do ABL da base de dados é de RS 150,66 por m?, conforme sera apontado na tabela 1. Este
valor considera a taxa de ocupacdo média e tem como principais segmentos internos de receita o préprio

aluguel acrescido do valor de publicidade interna, estacionamento e outras receitas menos relevantes. Em

2 Relatdrio Gerencial de 30/11/2023. Disponivel em: https://capitaniafii.com.br/wp-
content/uploads//AJFI11/rel mensal/2025/AJFI11 RMG 06 2025.pdf . Acesso em 20/08/2024.
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funcdo de seu carater geral destacado acima, de aluguel e servigos associados, serve como referéncia de preco

médio para o horizonte de longo prazo do projeto em tela.

Para atribuir um preco inicial para o ABL do mercado optou-se pela suavizacdo do valor acima, a partir de uma
média simples com o preco atualmente pago pelos locatarios do Mercado atual (sem investimentos), no valor

de R$32,68 por m2.

Deste modo o valor de RS 114,59 é o ABL da opera¢io modelado apds término do ramp-up inicial, que foi
calibrado em fungao das menores vendas que ocorrem quando o equipamento esta em reforma simultanea a
operacdo. O ramp-up de receitas totais no ano 1 é de 40% do montante estimado para operagao plena do
Equipamento, no ano 2: 60%, ano 3: 80% e no ano 4: 100%. A partir do ano 5 a trajetdria da receita passa a
seguir a taxa de crescimento da demanda projetada no cendrio base (ver Produto P01). O preco médio do ABL
projetado cresce ano a ano em funcgdo da perspectiva de aumento de demanda pelo Mercado e foi modelado

de modo a convergir para préximo de RS 150,66 no ano Gltimo ano da série projetada.

Adota-se ramp-up de Receitas e OPEX nos quatro primeiros anos, refletindo: (i) custos de operacdo e de
qualidade que precisam ser antecipados a maturag¢do da ocupacdo e do fluxo de visitantes; e (ii) defasagem
natural entre ativacdo comercial plena e estabilizacdo de demanda. Os percentuais sdo parametros

modelaveis e constam da planilha para eventuais testes de sensibilidade

Além disso, parte da area locada prevista segue sendo destinada aos locatarios atuais nos primeiros anos da

Concessao, por isso ha uma receita anual projetada menor nos primeiros da modelagem.

Tabela 1 - Estimativa do ABL para o Mercado de Joinville com referéncia no setor de Shoppings

ltem Valor Fonte Calculo
Garten Shopping ABL Total (m?) 35.000 AJ Malls Fll - jun/25 a
Participacao AJFI 3,35% AJ Malls FIl - jun/25 b
ABL Efetivo (m?) 1.173 Calculado c=axb
Resultado Fundo a.m. RS 1.882.695,00 AJ Malls Fll - jun/25 d
% Composi¢cdao NOI Garten 7,10% AJ Malls FIl - jun/25 e
Resultado Garten a.m. RS 133.671,35 Calculado f=exd
Custo (1 - Impostos -(1- NOI)) 75,7% AJ Malls FIl - 4724 g
Receita Garten a.m. RS 176.650,38  Calculado h =f/(g)
Receita por m? ¢/ Vacéncia RS 150,66 Calculado i=h/c
Taxa de Ocupagdo 95,40% AJ Malls FIl - 4724 j
Receita mensal por m? RS 157,93 Calculado k=i/j
ABL (m?) 2.840,16 Novo Projeto |
Receita Anual Maxima | RS 5.134.826,64 | Calculado m=kxIxjx12

Fonte: Elaboracgdo Prépria.
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As premissas selecionadas sdo robustas enquanto dados de mercado e conservadoras na medida que a
exploragdo comercial realizada pela futura concessionaria poderd mobilizar fontes adicionais de receitas, de

acordo com as caracteristicas da empresa vencedora.

As receitas referenciais do empreendimento totalizam RS 5.134.826,64 ao ano, distribuidas entre os seguintes
segmentos: Aluguel (56,3%) — RS 2.892.447,84; Publicidade Interna (17,0%) — RS 873.434,01; Taxas (1,4%) —
RS 70.347,12; Estacionamento (24,1%) — RS 1.235.952,77; e Outras Receitas (1,2%) — RS 62.644,88. Para a
publicidade, foram consideradas referencialmente 12 faces digitais de 1,0 m? e 8 faces digitais de 1,5 m?, ao
valor de referéncia de aproximadamente RS 3000 por m? por més, proximo a média de mercado de RS 4.000

para um shopping de referéncia.

O grafico abaixo apresenta a receita bruta anual projetada durante os anos da Concessao.

Grafico 1: Projecdo de Receita Bruta Estimada (RSMM)
R$6.00
R$5.00
R$4.00
R$3.00
R$2.00
R$1.00

R$-
12 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

Fonte: Elaboragdo Prépria.

4. CAPEX

O CAPEX, ou Capital Expenditure, refere-se aos investimentos essenciais para a reforma e ativa¢gdo do mercado
municipal de Joinville. O CAPEX é fundamental para assegurar que as instalagbes ndo sé atendam as

necessidades dos usuarios, mas também sejam preparadas para futuros desafios e demandas.

A revitalizagdo do mercado municipal de Joinville foi projetada conforme projeto referencial. A partir dele

foram orcados os investimentos para modernizar e melhorar a infraestrutura existente. Esses investimentos

3 Midia kit Iguatemi Campinas, 2024.
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sdo necessarios para garantir a seguranca, a eficiéncia e a atratividade do mercado, tanto para os comerciantes

quanto para os consumidores.

Os valores aqui apresentados estdo na data base de junho de 2026. Ressalta-se que os nimeros apresentados
sdo meras estimativas, e ndo sendo, portanto, vinculantes. De nenhuma forma, os nimeros adotados neste
relatério podem ser usados como justificativa para pleitos de reequilibrio econdmico-financeiro ou

guestionamentos sobre o certame licitatdrio, sendo apenas de cardter consultivo.

O CAPEX do Projeto divide-se entre os seguintes investimentos:

1. obras de reformas necessdrias para correta adequac¢do do Mercado, com implantagdo de

mobilidrios e equipamentos, revitalizagcdo da praca e paisagismo; e

2. implantagdo de novos anexos para ampliacdo do Mercado.

Assim, o CAPEX do projeto contempla as reformas necessdrias para adequag¢do do Mercado, detalhadas no
documento Produto 02: Inventario das Condi¢Oes Existentes (Modelagem de Arquitetura e Engenharia) e os
investimentos necessarios para a implantacdo de novos anexos. A tabela a seguir apresenta, de forma

consolidada, um resumo das principais reformas necessdrias para adequacdao do mercado.

Tabela 2: Servigos consolidados

Elétrica, sistemas de protecao e conforto térmico

¢ adequacdo da iluminagdo;

e equipamentos de emergéncia (geradores e iluminagdo);

e equipamentos de seguranca (alarmes e sistemas de controle visual);
e sistemas de comunicagao (telefones e interfones);

e sistemas de transportes (elevadores e escadas rolantes);

e sistemas de combate ao fogo (hidrantes, mangueiras e sprinklers);
e sistemas de conforto térmico (ar-condicionado).

Estrutura

e estrutura (rachaduras e sobrecargas);

e estética (pintura, limpeza, umidade);

e sobrecargas em colunas e vigas;

e adequacdo da cobertura.

Acabamentos e Revestimentos

e pisos (desgaste, trincas, desniveis e buracos);

e substituicdo de vidragas e caixilhos;

e pintura e conservagao;

e revestimentos;

e conservagao de ruas e patios interno;

Hidraulica e abastecimento

e abastecimento (fornecimento de agua, bebedouros, encanamento, vazamentos
e registros);

e esgoto (conservacdo e instalagGes);

¢ instalagdes sanitarias.

Mobiliarios
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e mesas e cadeiras de uso comum (praga interna);
e mesas e cadeiras de uso comum (praca externa);
¢ bancos (interno e externo).

Fonte: Elaboragdo Prépria.

Para estimar os investimentos requeridos para a reforma do Mercado, foram inicialmente identificadas todas
as atividades de obra necessarias para sua adequacao, considerando melhorias como pintura da fachada,
aumento do conforto térmico e substituicdo de esquadrias, entre outras. As premissas para essas atividades
foram estabelecidas com base em um levantamento realizado durante a visita técnica de fevereiro de 2024.
A partir desse levantamento, foram delineadas as etapas das obras necessdrias e os itens correspondentes a

cada uma delas.

Os dados utilizados como base para a elaboracdo do custo de reforma do Mercado foram provenientes de

instituicdes de prestigio, garantindo uma estimativa precisa e confidvel. As bases de dados utilizadas incluem:
e SBC* 09/2024 - FNS, Florianépolis - SC
e ORSE (Orcamento de Servigos de Engenharia) - 06/2024 - Sergipe
e SCO (Sistema de Custos de Obras) - 08/2024 - Rio de Janeiro

e SINAPI (Sistema Nacional de Pesquisa de Custos e indices da Construcdo Civil)®,- 08/2024 - Santa

Catarina

Para estimar os investimentos necessdrios para a ampliagdo do Mercado, foi utilizado o valor unitario por
metro quadrado de RS 2.757,56, determinado pelo CUB de Joinville. Para a implantacdo dos novos anexos,

estd sendo considerado uma area total estimada de 1.616,75 m?2.

Os custos associados aos diversos servigos necessdrios para a reforma e ampliagdo do mercado,

conjuntamente com as fontes utilizadas, sdo detalhadamente apresentados na tabela a seguir:

Tabela 3 - CAPEX Base

Base Descrigdo Total (RS)

SBC, ORSE Etapa de Projetos 543.193,61

4 Disponivel em: Informativo SBC | O melhor banco de composices analiticas. Acesso em: 09/2024.
5 CAIXA (2024). “SINAPI - Sistema Nacional de Pesquisa de Custos e indices da Construcio Civil - SC”. Disponivel em:
https://www.caixa.gov.br/site/paginas/downloads.aspx. Acesso em: 04/2024.
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Base Descrigdo Total (RS)
SBC, ORSE Demolicdo e Limpeza 43.821,79
ORSE Estruturas e Acessibilidade 84.000,75
SBC, SCO Cobertura e Impermeabilizacdo 496.846,45
SBC, SINAPI Sistemas Hidraulicos e Elétricos 335.902,26
SBC, ORSE Pavimentacdo e Acabamentos 298.651,14
SBC, SINAPI Fachadas e Estética 309.352,00
SBC, ORSE Esquadrias e Instalacdo de Portdes 45.502,39
ORSE Construcdo de Deck de Madeira 330.937,50
SBC, ORSE Mobiliario Urbano 110.851,02
SBC Sistema de Seguranca 49.132,88
CUB - SC Construcdo de Novos Boxes (CUB) 4.458.285,13
SBC Servigos Finais 60.250,95
BDI 22,23%
Total sem BDI RS 7.166.727,87
Total do BDI RS 1.593.163,61
Total R$ 8.759.891,48

Ap0s a precificagdo do CAPEX, os valores foram atualizados para junho de 2026 utilizando a variagdo do INCC
no periodo, gerando um aumento de 15,97% do custo final, resultando, como custo total, a quantia de RS

10.158.587,45.
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Projeto 25% | 50% | 75% | 100%

Aprovagado do Licenciamento 33% | 66% | 100%

Mobilizacdo e instalacdo do

canteiro de obras 25% | 75% | 100%

Demoli¢des e retiradas de

entulhos 75% | 100%

Reformas Gerais de Infraestrutura 10% | 25% |35% | 50% | 60% | 75% | 85% | 100%

Novas Implantagdes 0% | 15% | 25% | 35% | 45% | 55% | 65% | 75% |85% | 95% | 100%
Acabamentos 25% | 50% | 75% | 100%
Limpeza 100%
Orgamento Mensal (%) 3% | 2% | 2% | 4% | 0% | 5% | 5% | 8% | 8% | 8% | 8% | 8% | 8% | 8% | 8% | 8% | 6% 2%
Orgamento Acumulado (%) 2% | 4% | 6% | 10% | 10% | 15% |20% | 28% |36% |44% | 52% | 60% | 68% | 76% |84% | 92% | 98% | 100%

Fonte: Elaboragao Prépria.
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5. OPEX

O custo operacional (OPEX) foi estimado considerando como principais elementos Limpeza, Administrativo,
Vigildncia, custos da SPE, Manutencdo, Utilities e Seguros. Foram utilizados dados de mercado como
referéncia, em especial o caderno CADTERC-SP do Governo do Estado de Sdo Paulo, que tem informacdes

detalhadas e permitem estimativas precisas para diversos itens dos elementos destacados acima.

Os custos operacionais do Mercado foram divididos nos seguintes grupos: limpeza, vigilancia, SPE,

manutencdo, utilities e seguros, abaixo é apresentado a tabela sintese dos encargos.

Tabela 4: Resumo OPEX

Valor Anual (RS mil)

Custos Operacionais (1.066,01)
Manutengdo (203,17)
Utilities (42,55)
Limpeza (223,31)
Segurancga (596,97)

(-) Despesas Operacionais

Recorrentes
SPE (764,10)
Seguros® (93,05)

Fonte: Elaboragao Prépria.

Grafico 2: Projecdo do OPEX (RSMM)

R$-
R$(1.00)

R$(1.50)
B (-) Custos Operacionais H (-) Despesas Operacionais

R$(2.00)

Fonte: Elaboracdo Prépria.

6 Considerado o valor na estabilidade, onde incidem os seguros de garantia de execugo e responsabilidade civil.
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5.1. LIMPEZA

Para a estimativa de custos de limpeza foram utilizadas as dreas comuns, conforme modelagem do programa
de necessidades do novo edificio. J4 para a formac3o dos custos, foi utilizado o CADTERC-SPSP’ que referéncia
o preco de diversos servicos terceirizados na administracdo publica paulista em unidades de medida
convenientes com periodicidade mensal. Tendo em vista a disparidade de precos entre os entes analisados
(Sado Paulo e Joinville), e que boa parte dos custos desses servicos esta associado a mado de obra, fez-se um
tratamento de variacdo de custos, de acordo com analise do CBO (Classificacdo Brasileira de Ocupacdes) &

associado a atividade analisada.

A metodologia utilizada foi a de calcular um valor de referéncia por area e aplicar no quadro de areas projetada
pelo estudo de massas arquitetdnico, conforme desenho da proposta de referéncia, que embasa esta

modelagem econémico-financeira.

O exemplo a seguir referente ao custo de limpeza de areas livres é apresentado a titulo ilustrativo da

sistematica utilizada.

Figura 2— Quadro de Rotina e frequéncia de limpeza — Sagudo, hall e saldo (areas livres)

Frequéncia Etapas e Atividades

= Manter os cestes isentos de detritos, acondicionando-os em local indicado pelo Contratante;

= Remover o po dos peitoris e caixilhos das janelas, bem como de bancos, cadeiras e demais
moveis existentes, incluindo telefones, extintores de incéndio, entre outros. Sempre que
possivel, utilizar apenas pano umido, com a finalidade de:
- Evitar o uso desnecessario de aditivos e detergentes para a limpeza dos méveis e

eliminar o uso de produtos lustra-méveis; e

- Evitar fazer a limpeza de bocais e outras partes manusedveis com produtos

Di4ria potencialmente alergénicos.

= Varrer pisos removendo os detritas, acondicionando-os apropriadamente e encaminhando-
0s para local indicado pelo Contratante;

= Remover manchas e lustrar os pisos encerados de madeira;

= Passar pano umido e polir os pisos paviflex, marmore, cerdmica, marmorite, plurigoma e
similares;

= Limpar e remover o p6 de capachos e tapetes; e

= Executar demais servigos considerados necessarios a frequéncia diaria.

= Limpar portas, barras e batentes com produto adequado;
= Limpar as forragoes de couro ou plastico em assentos e poltronas com produto adequado;

= Limpar e polir todos os metais, tais como: torneiras, vélvulas, registros, sifdes, fechaduras,
efc. com produto adequado, procurando fazer uso de polidores de baixa toxidade ou
atoxicos;

= Limpar telefones com produto adequado, evitando fazer a limpeza de bocais e outras partes
manuseaveis com produtos alergénicos, usande apenas pano Umido;

= Encerar/lustrar os pisos de madeira, paviflex, plurigoma e similares;

= Retirar o p¢ e residuos dos quadros em geral; e

= Executar demais servigos considerados necessarios a frequéncia semanal.

Semanal

= Limpar e remover manchas de forros, paredes e rodapés;
= Remover o pd de cortinas e persianas com equipamentos e acessorios adequados; e
= Executar demais servigos considerados necessarios & frequéncia mensal.

Mensal

= Limpar todas as luminarias por dentro e por fora, além de lampadas, aletas e difusores;
Trimestral = Limpar persianas com produtos, equipamentos e acessorios adequados; e
= Executar demais servigos considerados necessarios a frequéncia trimestral.

Fonte: CADTERC-SP - Prestacdo de Servicos de Limpeza, Asseio e Conservacdo Predial —Vol. 03 —Jan./2023.

Apds a quantificacdo de insumos e de horas de trabalho necessarias para a realizacdo das atividades descritas

acima, o valor consumido para a presta¢do do servico é precificado e ponderado pelas areas de realizagdo da

"BEC (2024), “Estudos Técnicos de Servigcos Terceirizados”. Disponivel em:
https://www.bec.sp.gov.br/bec_servicos ui/CADTERC-SP/ui_CADTERC-SPApresentacao.aspx. Acesso em abril/2024.

8 MINISTERIO DO TRABALHO (2023), “Classificacio Brasileira de Ocupagdes”. Disponivel em:
https://cbo.mte.gov.br/cbosite/pages/home.jsf. Acesso em abril/2024.
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atividade. Dessa forma, obtém-se o valor por m? do custo mensal necessario para a realizacdo dessas

atividades publicados pelo préoprio CADTERC-SP.

Figura 3— Valores referenciais dos servigos de limpeza por tipo de area

Valores Mensais
(R$/m?*més)

Servicos

Areas internas

Pisos acarpetados R$ 6,82
Pisos frios R$ 6,82
Laboratérios R$ 12,39
Almoxarifados/galpdes R$ 3,03
Oficinas R$ 3.41
Com espacos livres — saguao/hall/salao R$ 5,11
Sanitarios de uso publico ou coletivo de grande circulagdo™™ R$ 8,38
Areas externas

Pisos pavimentados adjacentes/contiguos as edificagbes R$ 3,41
Varricdo de passeios e arruamentos R$ 0,72
Patios e areas verdes — alta frequéncia R$ 0,65
Patios e areas verdes — média frequéncia R$ 0,32
Patios e areas verdes — baixa frequéncia R$ 0,17
Coleta de detritos em patios e dreas verdes — frequéncia diaria (em ha) * R$ 429,00
Vidros externos

Frequéncia trimestral (sem exposicdo a situagdo de risco) R$ 2,13
Frequéncia semestral (sem exposi¢ao a situagdo de risco) R$ 1,99
Frequéncia trimestral (com exposig¢do a situagao de risco) R$ 2,72
Frequéncia semestral (com exposig¢éo a situagdo de risco) R$ 2,28

Fonte: CADTERC-SP - Prestacdo de Servicos de Limpeza, Asseio e Conservacgdo Predial — Vol. 03 — Jan./2023.

Em seguida, para obter um preco mais condizente com a realidade da modelagem, é realizada a atualizacao

inflacionaria entre a data-base do CADTERC-SP e a data-base da modelagem.

Apesar dessa precificagdo ja ser uma métrica bastante precisa para um nivel de anteprojeto, ao realizar a
formacdo do prego, ponderou-se o custo pelas diferencas regionais de mao de obra utilizada no servico, no
caso da precificagdo do custo de limpeza, foi usada a Classificagdo Brasileira de Ocupagdes (CBO) - 5143-20,
que representa os profissionais de limpeza, no caso em tela, observou-se que os saldrios de Sdo Paulo (base
do CADTERC-SP) é 0,78% superior ao do municipio de Joinville entdo para trazer “a precos de Joinville” foi

feito o desconto no custo de limpeza.

O processo descrito anteriormente foi realizado em todos os componentes de OPEX precificados a partir do

CADTERC-SP, visando a precisdao na modelagem econémico-financeira.

Para o caso da limpeza, foi avaliada a diferenca regional dos saldrios do CBO 5143-20, cédigo esse associado
aos profissionais de auxiliares de limpeza. No momento da andlise, a base do CAGED® apontava para uma

diferenca de -0,85% entre os saldrios. Portanto, ao realizar a precificagdo dos custos de limpeza, estes foram

9 Disponivel em: https://www.salario.com.br/profissao/faxineiro-cbo-514320/
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ponderados por essa variacdo, por fim, como os precos do CADTERC-SP estavam em janeiro de 2023 eles

foram atualizados pelo IPCA. A seguir sdo apresentados os custos utilizados:

Tabela 5 - Custo Mensal de Limpeza das Areas de Lazer e Convivio

Pracas de Alimentagdo - Térreo Pragas de Alimentagdo - 12 Pavimento

Area ou Un. 643,5 1229,04
Unidade de Medida m? m?
Premissa de Preco 5,11 5,11
Unidade de Medida RS/m? RS/m?
Fonte (Link) CADTERC-SP SP - Vol3 - Espacos Livres  CADTERC-SP SP - Vol3 - Espacos Livres
Data-Base jan/23 jan/23
Correcdo Inflacdo 17,39% 17,39%
Ajuste Regional -0,85% -0,85%
Valor Total RS 3.827,36 RS 7.309,98
Fonte: Elaboragdo Prépria.
Tabela 6 - Custo Mensal de Limpeza das Areas Administrativas e de Apoio
sales Deposito
administrativ.  Depdsitos . P Céamara Fria Sanitarios Vestiarios
2 Limpeza
as/técnica
Area ou Un. 21,77 45 12 17,11 145,41 73,66
Unidade de . 2 2 5 . .
Medida m m m m m m
Premissa de 5,11 5,11 5,11 5,11 8,38 5,11
Preco
Unidade de , , , , 2 ,
Medida RS/m RS/m RS/m RS/m RS/m RS/m
CADTERC-SP CADTERC-SP CADTERC-SP  CADTERC-SP  CadTercSP - CADTERC-SP
SP - Vol3 - SP - Vol3 - SP - Vol3 - SP - Vol3 - Vol3 - SP - Vol3 -
Fonte ) . -
Espacos Espacos Espacos Espacos Sanitdrios de Espacos
Livres Livres Livres Livres Uso Publico Livres
Data-Base jan/23 jan/23 jan/23 jan/23 jan/23 jan/23
Corregao
N 17,39% 17,39% 17,39% 17,39% 17,39% 17,39%
Inflagdo
Aj
Juste -0,85% -0,85% -0,85% -0,85% -0,85% 0,85%
Regional
Valor Total RS 280,25 RS 276,93 RS 81,96 RS 101,77 RS 1.418,30 RS 438,11

Fonte: Elaboracdo Prépria.
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Tabela 7 - Custo Mensal de Limpeza das Areas de Circulagdo

Circulagdo Térreo Circulagdo 12 Pavimento
Area ou Un. 638,44 85,47
Unidade de Medida m? m?
Premissa de Preco 5,11 5,11
Unidade de Medida RS/m? RS/m?
Fonte (Link) CADTERC-SP SP - Vol3 - Espacos Livres  CADTERC-SP SP - Vol3 - Espacos Livres
Data-Base jan/23 jan/23
Correcdo Inflagdo 17,39% 17,39%
Ajuste Regional -0,85% -0,85%
Valor Total RS 3.797,26 RS 508,35

Fonte: Elaboragdo Prépria.
Tabela 8 - Custo Mensal de Limpeza das Areas Externas

Estacionamento

Area ou Un. 680

Unidade de Medida m?

Premissa de Preco 0,72

Unidade de Medida RS/m?

Fonte (Link) CADTERC-SP SP - Vol3 - Passeios
Data-Base jan/23

Correcdo Inflacdo 17,39%

Ajuste Regional -0,85%

Valor Total RS 569,87

Fonte: Elaboragao Prépria.

Conforme elaborado acima, no total, os custos de limpeza totalizam RS 18.609,46 a.m. ou RS 223.313,52 a.a.

5.2. VIGILANCIA

Para os custos de vigilancia, foi usado também a referéncia do CADTERC-SP com o mesmo racional, conforme
ora exposto. A Unica diferenca foi o CBO utilizado para a convergéncia dos valores de Sdo Paulo para Joinville,
no caso em tela, foi utilizado o CBO 5173-30, equivalente ao cargo de vigilante no sistema do CAGED, na
ocasido da consulta a diferenca de pregos foi de -10,10% em relagdo a Sdo Paulo, sendo tal desconto entdo

aplicado ao valor dos postos apresentados no CADTERC-SP de Vigilancia.

A apuragdo dos postos foi dividida em 2 dreas, a do Mercado e a area externa, para o primeiro foram estimados
2 postos e para o segundo 2 postos de 44 horas semanais e 30 dias de trabalho. A seguir sdo apresentados os

custos consolidados. Por fim foi estimado também o custo do CFTV, a partir do CADTERC de Vigilancia
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Eletrdnica e dos quantitativos do edital da Secretaria de Parcerias e Investimentos'’, permitindo a instalacdo

de até 45 cameras

Tabela 9 - Custo com Postos de Vigilancia

Mercado Areas Externas CFTV
Quantidade 2 2 45
Unidade de Medida Postos Postos Cameras
Premissa de Preco RS 11.085,30 RS 11.085,30 RS 2.515,98
Unidade de Medida Postos a.m. Postos a.m. Conjunto de CFTV

Fonte (Link) CADTERC-SP SP - Vol1 - Posto 44h CADTERC-SP SP - Vol1 - Posto 4dh —201ercsP-Voll3-
CFTV Remoto

Data-Base jan/23 jan/23 jan/23
Correcdo Inflacdo 17,39% 17,39% 17,39%
Ajuste Regional -10,10% -10,10% -
Valor Total RS 23.396,99 RS 23.396,99 RS 2.953,49

Fonte: Elaboragdo Prépria.

Dessa forma, foram estimados custos de RS 49.747,47 a.m. RS 596.969,67 a.a. com os postos de vigilancia e

CFTV.

5.3. SOCIEDADE DE PROPOSITO ESPECIFICO (SPE)

O modelo de negdcios ora proposto, supde a operagdo da SPE das atividades de manutengdo e zeladoria do
Mercado de Joinville, todavia, a fim de seguir praticas de mercadoldgicas, os custos de limpeza de cada box

comercial foram alocados aos locatdrios.

Para fins da modelagem, foi também estimada a terceirizacdo das atividades meio da empresa, e a
manutencdo da parte comercial dentro da SPE, dessa forma, criaram-se duas geréncias, uma para a gestao
dos contratos e da contabilidade, e outra para a parte comercial. A seguir é apresentado o organograma

referencial da SPE.

10 Disponivel em: http://www.parceriaseminvestimentos.sp.gov.br/wp-content/uploads/2024/04/Edital-Pregao-90002-
2024.pdf.
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Figura 4 - Organograma da SPE

7N
Estratégico Diretoria

=

. " . Geréncia
Tatico Geréncia Adm. carne
Operacional  Juridico Contabil Comercial

S N~ N

Fonte: Elaboragdo Prépria.

A partir do organograma foram estimados cargos adequados®! a cada uma das funcdes apresentadas e em
seguida precificados somando os encargos trabalhistas'?. A seguir s3o apresentadas as tabelas dos custos com

pessoal:

Tabela 10 - Custo Mensal com Cargos Estratégicos

Diretoria
N¢ de Pessoas 1,00
CBO 1210-10
Valor RS 9.946,18
Fonte (Link) salario.com.br
Unidade de Medida Salario Mensal
Encargos 67,22%
Fonte Guia Trabalhista
Valor Total RS 16.632,00

Fonte: Elaboragdo Prépria.
Tabela 11 - Custo Mensal com Cargos Taticos

Gerente Administrativo  Gerente Comercial

N¢ de Pessoas 1,00 1,00
CBO 1421-05 1423-05
Valor RS 4.937,13 RS 4.691,67
Fonte: (Link) salario.com.br salario.com.br
Unidade de Medida Saldrio Mensal Saldrio Mensal

11 salarios estimados através do site: https://www.salario.com.br/. Acesso em abril/2024.

12 Para a modelagem dos encargos, foram usadas as instrugdes contidas no site:
https://www.guiatrabalhista.com.br/tematicas/custostrabalhistas.htm, para uma empresa ndo optante do simples e no
regime mensalista.
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Encargos 67,22% 67,22%
Fonte Guia Trabalhista Guia Trabalhista
Valor Total RS 8.255,87 RS 7.845,41

Fonte: Elaboragdo Prépria.

Tabela 12 - Custo Mensal com Cargos Operacionais

Comercial Advogado Contador Auditor Ind.
2,00 1,00 1,00 1,00

1423-35 2410-05 2522-10 Terceirizado

RS 4.355,40 RS 4.932,86 RS 4.733,58 RS 3.231,42

salario.com.br salario.com.br salario.com.br s AlEpuE

Saldrio Mensal Salario Mensal Salario Mensal Salario Mensal
67,22% 67,22% 67,22% 67,22%

Guia Trabalhista Guia Trabalhista Guia Trabalhista Guia Trabalhista

RS 7.283,10 RS 8.248,73 RS 7.915,49 RS 3.599,87

Fonte: Elaboragdo Prépria.

Dessa forma, os custos com pessoal s3o estimados em RS 63.674,92 a.m. ou RS 764.099,08 a.a.

5.4. MANUTENCAO

Para a estimacdo dos custos de manutenc3o, foram utilizadas as diretrizes apresentadas na NBR 5674/1999%3,

de acordo com tal norma, o custo de manutengao de uma infraestrutura é estimado em 2% do investimento

total necessdrio para sua construgdo. Dessa forma, foram usados os valores apresentados no item 4 e

aplicados os 2% da norma. Para fins de manutengdo foram desconsiderados os valores de projetos.

Tabela 13 - Custo Mensal com Manutencdo

Manutengao
Valor de Investimento RS 10.158.587,45
% Estimado 2%
Valor Anual RS 203.171,75
Valor Mensal RS 16.930,98

13 Disponivel em: http://www.pmb.eb.mil.br/images/documentos/abnt/abnt 05674.pdf. Acesso em 04/2024.
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Fonte: Elaboragdo Prépria.

Aplicando o racional exposto no paragrafo anterior, obtém-se o custo de RS 16.930,98 a.m. com a manutencdo

do edificio requalificado, ou alternativamente RS 203.171,75 a.a.

5.5. UTILITIES

Ao todo foram estimados 3 gastos com utilities, sendo eles: dgua/esgoto, energia elétrica e rede de internet.
Para os dois primeiros foram utilizados os dados histdricos ora trazidos por essa Prefeitura de Joinville, para o
Ultimo foram utilizadas referéncias de mercado®® sobre o custo de um plano para pessoa juridica. Dessa forma

apresentam-se os seguintes gastos consolidados.

Tabela 14 - Custo Mensal com Utilities

Agua e Esgoto Energia Elétrica Link Internet e Telefone
Area ou Un. 2.940,09 2.940,09 8
Unidade de Medida m? m? Link
Premissa de Preco 0,25 0,50 119,9
Fonte Prefeitura de Joinville  Prefeitura de Joinville Vivo
Unidade de Medida RS/m? RS/m? RS/més
Correcao Inflacdo 12,80% 12,80% 10,80%
Valor Total RS 828,59 RS 1.654,56 RS 1.062,82

Fonte: Elaboragdo Prépria.

Somando os custos analisados, obtém-se o valor de RS 3.545,98 a.m. ou alternativamente RS 42.551,71 a.a.

5.6. SEGUROS E GARANTIAS

Para a precificagdo dos seguros e garantias, foi utilizado como base o estudo de mobilidrio urbano do estado
de Pernambuco®. Para a precificacdo dos seguros de obras (incidentes apenas nos dois primeiros anos), foi
considerado um valor de 0,75% a.a. do valor do CAPEX de obra, conforme utilizado no benchmark. Para os
valores de garantia de execucdo e de seguro de responsabilidade civil, foram utilizadas as aliquotas efetivas

de 0,025% a.a. sobre o valor o valor do contrato e de 0,05% a.a. sobre o valor de CAPEX.

Como resultado, o valor do seguro de obra é de RS 76.189,41 a.a. durante o periodo de implantacdo e, de RS
16.862,53 a.a. referente aos seguros de garantia de execucdo e de responsabilidade civil. Isso implica que nos

primeiros 2 anos da concessdo, o valor serd composto pelo somatdrio de ambos, totalizando cerca de 93 mil

14 Disponivel em: https://vivo.com.br/para-empresas/produtos-e-servicos/servicos-essenciais/ultrabanda-

larga/internet-fibra. Acesso em 04/2024.
15 Disponivel em: https://drive.expresso.pe.gov.br/s/m5kbZ0f9id03AdD. Acesso em 05/2024
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reais, enquanto a partir do segundo ano, incidird apenas o valor referente ao seguro de garantia de execugao

e responsabilidade civil.

5.7. ESTIMATIVA DOS CUSTOS OPERACIONAIS NO TEMPO

A seguir sdo apresentados os valores totais de custos operacionais ao longo de toda a concessao.

Tabela 15 - Estimagdo dos Valores de OPEX

Valores Acumulados ao Longo dos Anos

Valor Mensal 1 15 20 25

Limpeza RS 18.609 RS 223.314 RS 3.349.703 RS 4.466.270 RS 5.582.838
Vigilancia RS 49.747 RS 596.970 RS 8.954.545 RS 11.939.393 RS 14.924.242
SPE RS 63.675 RS 764.099 RS 11.461.486 RS 15.281.982 RS 19.102.477
Manuteng RS 16.931 RS 203.172 RS 3.047.576 RS 4.063.435 RS 5.079.294
do

Utilities RS 3.546 RS 42.552 RS 638.276 RS 851.034 RS 1.063.793
Seguros RS 1.405 RS 93.052 RS 405.317 RS 489.629 RS 573.942
Total RS 153.914 RS 1.923.158 RS 27.856.903 RS 37.091.744 RS 46.326.586

Fonte: Elaboragdo Prépria.

5.8. REMUNERAGAO DE OUTORGAS

Os valores estimados com a outorga fixa é, no minimo, RS 111.299,29 (cento e onze mil, duzentos e noventa

e nove reais e vinte e nove centavos).
J4 os valores de outorga varidvel estdo projetados da seguinte forma:

Tabela 16: Estimativa de valores de outorga varidvel acumulados (RS)

Ano 5 Ano 10 Ano 15 Ano 20 Ano 25

Outorga Variavel RS 87.220 RS 283.783 RS 508.324 RS 745.568 RS 995.515

Fonte: Elaboragdo Prépria.

A projecao leva em conta a utiliza¢gdo da primeira aliquota estimada no Mecanismo de Pagamento da Outorga
e considera o Fator de Desempenho como mdaximo ao longo de todo o prazo da concessao, resultando em

uma aliquota efetiva de 1%.

5.9. RAMP-UP DO OPEX

Em fungdo do periodo de reforma e obras, considerou-se um ramp-up de OPEX em que o ano 1 tem 40% do
montante estimado para operagao plena do Equipamento. No ano 2: 60%, ano 3: 80% e no ano 4 em diante

100%.
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5.10. RESSARCIMENTO DOS ESTUDOS DO PMI

A remuneracdo do Processo de Manifestacdo de Interesse (PMI) foi projetada como despesa operacional no
ano 1 do fluxo financeiro. O valor de ressarcimento do estudo do PMI utilizado na modelagem é de
R$796.121,48 (setecentos e noventa e seis mil, cento e vinte e um reais e quarenta e oito centavos),
considerando a data-base de junho de 2026 — correcao feita pelo IPCA. Esse valor deverd ser atualizado para

fins de pagamento, ao final do processo de licitagao.

5.11. PLANO DE OPERAGAO

A concessiondria deve apresentar ao Municipio de Joinville (Poder Concedente) um plano de operacdo
detalhado, que inclui agGes para cumprir seus encargos e alcancgar os resultados esperados. Este plano deve
dimensionar os servicos futuros, detalhar as acfes a serem adotadas e alinhar-se com legislagdes, normas
técnicas e boas praticas do setor. O desenvolvimento do plano deve envolver consultas a agentes interessados,
como o Poder Concedente, usuarios e futuros permissionarios. Além disso, o plano precisa detalhar estratégias
e procedimentos para a transicdo, assungdo, gestdo e operacdo do Mercado Municipal, abrangendo areas

como limpeza, manutencao, vigilancia, gestdao de pessoal e comunicacdo com os envolvidos.

O plano deve incluir especificacbes de pessoal, procedimentos de servicos, manutengdo e conservacao,
obtencdo de alvards, vigilancia e gestdo de riscos, além de rotinas administrativas e de comunicacdo. Uma vez
aprovado, o plano deve ser disponibilizado online e acessivel aos usuarios. Revisdes do plano ocorrerdo a cada
cinco anos ou antes, se necessario, para garantir a qualidade dos servigos e conformidade com novas normas.
Durante a revisdo, o plano vigente permanece valido até a aprovacdao de sua atualizagdo pelo PODER

CONCEDENTE.

6. CUSTO PONDERADO DE CAPITAL E PAYBACK

6.1. CUSTO PONDERADO DE CAPITAL

O Custo Ponderado de Capital, conhecido pela sigla em inglés WACC (Weighted Average Cost of Capital), é
uma métrica financeira que representa o custo médio que uma empresa enfrenta para obter capital,
ponderado pela proporcdo de cada tipo de capital na estrutura da empresa. Ele é essencialmente uma média
ponderada dos custos do capital préprio (equity) e do capital de terceiros (debt), refletindo a taxa minima de

retorno que a empresa deve obter sobre seus investimentos para manter o valor de mercado de suas a¢oes.

O Custo do Capital Préprio (Ke) Representa o retorno exigido pelos acionistas. Pode ser estimado usando
modelos como o CAPM (Capital Asset Pricing Model), que calcula o custo do capital préprio considerando o

risco da empresa em relagao ao mercado.
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Férmula CAPM: Ke=Rf+[(Rm-Rf)
e Rf:taxa livre de risco
e [3: medida do risco sistematico da empresa
e Rm: retorno esperado do mercado

Custo da Divida (Kd) refere-se ao custo que a empresa paga sobre suas dividas. Geralmente é calculado como
a taxa de juros sobre a divida, ajustada pelo beneficio fiscal das despesas com juros, uma vez que os juros sao

dedutiveis do imposto de renda.
Kd = Kdai x (1-T)
e Kdai: custo da divida antes dos impostos
e T:aliquota do imposto de renda

O WACC é usado como taxa de desconto em andlises de fluxo de caixa descontado (DCF) para avaliar a
viabilidade de novos projetos e investimentos. Se o retorno esperado do projeto for superior ou igual ao

WACC, o investimento é considerado vidvel. A férmula do WACC pode ser expressa da seguinte maneira:
WACC=VExKe+VDxKdx(1-T)
e FE:valor de mercado do capital préprio
e D:valor de mercado da divida
e V:valor total do capital (E + D)
e Ke: custo do capital préprio

e Kd: custo da divida

T: aliquota do imposto de renda

A TIR considerada na modelagem devera ser igual ao WACC. Como se apresenta a seguir, o valor calculado é

de 9,50% ao ano, em base real.
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O cdlculo do custo de capital considerou como premissas dados provenientes da plataforma Damodaran
Online?, do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA), do Banco Central do Brasil (BACEN), além da

Pesquisa FOCUS, entre outras demonstradas abaixo.

Quadro 1: Premissas para calculo do Custo de Capital

Item Valores Fonte
Taxa livre de risco (%) 4,25% Daily Treasury Yield’
ERP
Prémio de Mercado (%) 5,50% Months1®
Prémio de Risco Pais 2,65% Credit Default Swap — Brazil 5 yeas®®

Damodaran Online: Unlevered beta

Beta desalavancado 0,72 )
corrected for cash - Entertainment

Custo de Equity

0,
nominal em USD 12,3% Calculado

Fonte: Congressional Budget Office
(dez/2027)

Inflacdo EUA 2,409

nflagdo EU 40% https://www.federalreserve.gov/monetar
ypolicy/files/fomcprojtabl20250319.pdf

Inflacdo Brasil 3,80% Fonte: Relatdrio Focus (20/10/23)

Ke (CAPM)

Calculado
. 9,7%
em BRL (termos reais) )

https://ri.almeidajunior.com.br/informac
8,85% oes-financeiras/documentos-cvm/ -
Emissdo Garten atrelada ao IPCA

Taxa Real de Empréstimo de
Mercado Debénture

Kd
. 8,85% Calculado
em BRL (termos reais)
% capital de terceiros (D) 26,89% Damodaran Online
% capital préprio (E) 73,11% Damodaran Online

16 DAMODARAN (2024), “DATA”. Disponivel em:
https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/histretSP.html

17 Disponivel em: https://fred.stlouisfed.org/series/DGS10

18 Disponivel em: Kroll - https://www.kroll.com/en/insights/publications/cost-of-capital/recommended-us-equity-risk-
premium-and-corresponding-risk-free-rates

19 Disponivel em: https://br.investing.com/rates-bonds/brazil-cds-5-years-usd
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Valores

WACC 9,50% Calculado

Fonte: Elaboragéo Propria

6.2. PAYBACK

O payback de uma concessdo é o tempo necessario para que a concessiondria recupere o investimento por
meio da geragao de receitas. A métrica de avaliagdo considera o valor presente liquido dos fluxos financeiros
do fluxo de caixa do projeto acumulados, ano a ano, até que em determinado ano esse fluxo é zerado. O
payback é calculado a partir do fluxo de caixa acumulado da modelagem. Este item é um resultado da
modelagem. Contudo serd apresentado neste capitulo a fim de atender ao Termo de Referéncia do PMI em

tela.

Conforme o grafico a seguir revela, o payback serd no ano 13.

Grafico 3: Fluxo de Caixa Acumulado (RS mil)

30.00
25.00
20.00
15.00
10.00
5.00
0.00
(5.00) 1 2 3 4 5 6§ 72 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
(10.00)
(15.00)

(20.00)

Fonte: Elaboragao Prépria

7. PRINCIPAIS RESULTADOS DA MODELAGEM

7.1. OUTORGA FIXA MINIMA

A outorga fixa minima deste projeto é de R$ 111.299,29 (cento e onze mil, duzentos e noventa e nove reais e

vinte e nove centavos), devendo ser paga como condigdo precedente a assinatura de contrato.
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7.2. OUTORGA VARIAVEL (COMPARTILHAMENTO DE RECEITA)

A outorga varidvel em uma concessdo de mercado municipal é um mecanismo financeiro onde a

Concessionario paga ao Poder Concedente uma parcela da receita obtida com a operacdo do mercado,

calculada com base em aliquotas progressivas.

A outorga variavel sera calculada a cada periodo de 12 meses conforme a seguinte formula:

Em que:

n
ov = z Parcela da Receita Bruta i * Aliquota de OV efetiva i
i=1

OV: é a outorga variavel e corresponde ao valor anual pago pela concessiondria ao
Poder Concedente em virtude da exploragdao do objeto, nos termos do contrato;

Parcela de Receita Brutai: é a parcela da receita bruta da concessionaria acumulada
nos 12 meses anteriores ao pagamento da outorga variavel que esta dentro de cada
faixa definida na Tabela 17, com i variando de 1 a 3;

Receita Bruta Anual: é a receita bruta da concessionaria acumulada nos 12 meses
anteriores ao pagamento da outorga varidvel;

Aliquota de OVi: é aliquota de outorga varidvel de referéncia
Aliquota de OVi efetiva: é aliquota de outorga varidvel que incide somente sobre a
parcela da receita bruta anual da concessiondria que esta dentro da respectiva faixa,

conforme orientado préxima tabela do documento.

FD Anual: é a o Fator de Desempenho Anual calculado conforme Anexo - Sistema de
Mensurac¢ao de Desempenho, que varia entre O e 1.

O sistema proposto utiliza intervalos de faturamento para definir diferentes taxas de pagamento, incentivando

a concessionaria a aumentar a eficiéncia e a lucratividade do mercado. Por exemplo, aliquota mais baixa de

2% é aplicada ao primeiro nivel de receita, enquanto receitas adicionais acima de certos limites sdo sujeitas a

aliquotas mais elevadas. Para tal aplica-se o Fator de Desempenho (FD) Anual sobre os valores os resultados

do sistema de mensuracgdo de desempenho da concessionaria.
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Este modelo gradual assegura que o poder publico se beneficie diretamente do sucesso financeiro do
mercado, ao mesmo tempo que permite a concessionaria reter uma maior propor¢do dos ganhos iniciais,
incentivando investimentos continuos e melhorias no servigo. A aplicagdo de aliquotas progressivas ajuda a
equilibrar os interesses publicos e privados, promovendo um desenvolvimento sustentavel e vantajoso para

ambas as partes envolvidas.

Tabela 17 - Outorga Varidvel: Faturamento x Aliquota

Faixa 1 0 R$ 5.608,65 2,00% 1 1,00% 1,00%
Faixa2  R$5.608,66 R$9.073,32 3,00% 1 1,00% 2,00%
Faxa3  R$9.07333  R$20.701,31 7,00% 1 4,00% 3,00%
Faixa4  R$20.701,32 N&o Ha 13,42%° 1 6,42% 7,00%

Fonte: Elaboragdo Prépria

Ressalta-se que a tabela acima, as faixas ndao sdo progressivas (como no imposto de renda de pessoas fisicas),
sendo que ao ocupar determinada faixa de faturamento, a aliquota incidira sobre todo o faturamento do
concessiondrio. Além disso, conforme descrito na ultima coluna da tabela, o valor efetivo da aliquota serd o

percentual base da outorga variavel descontado da parcela de desempenho (representado aqui por B x C).

7.3. TIR

Em um projeto de concessao, alcancar uma taxa interna de retorno (TIR) projetada igual ao Custo Médio
Ponderado de Capital (WACC) calculado é um indicador de equilibrio financeiro e viabilidade econémica. O
WACC representa o custo médio do capital que a concessionadria utiliza para financiar o projeto, incluindo
tanto o capital préprio quanto o capital de terceiros, ponderados pelas respectivas participa¢des. Quando a
TIR projetada é igual ao WACC, isso significa que o retorno esperado do projeto é suficiente para cobrir os

custos de financiamento, remunerando adequadamente os investidores sem gerar superavit excessivo ou

20 Calculado como a média das variacdes percentuais entre as faixas 2 e 3, respectivamente 50% (de 3% para 2%) e
133,33% (de 7% para 3%).
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déficits. Este equilibrio é crucial para garantir que o projeto seja atraente para investidores, ao mesmo tempo
gue permanece financeiramente sustentdvel e capaz de cumprir suas obriga¢des contratuais, proporcionando

servicos de alta qualidade a comunidade sem exigir subsidios adicionais ou tarifas excessivas.

7.4. ALAVANCAGEM MAXIMA E iNDICE DE COBERTURA DOS SERVICOS DE DIVIDA (ICSD)
ANUAL E MEDIO

Para fins de estimar o financiamento dos investimentos, do projeto, foi considerado o valor apurado do
endividamento médio do setor, informacado essa derivada das estimac¢des do WACC, ou seja, cerca de 26,89%,
conforme apontado no item 6.1. O resultado ent3o é que cerca de RS 2,60 milhdes seriam financiadas para a
realizacdo das obras. Como benchmark para as condicGes de financiamento, foi utilizada debenture emitida
pela empresa Almeida Junior?, especificamente, foi utilizado o financiamento obtido para os investimentos
em shoppings localizados em Joinville, assim, as condi¢Ges da “Debenture CS — Joinville” sdo: 12 anos de
duragdo remunerando o valor do IPCA com um spread de 7,80% a.a., visando adequar as condi¢Bes de
financiamento ao projeto, foram estimados 2 empréstimos, sendo cada um deles realizados na mesma

proporgdo ora apresentada.

Observando as condi¢des de Mercado, foi destacado que naquele conjunto de debentures, os empréstimos
pedem um ICSD acima de 1,1, para evitar a caracterizacao de default sendo essa métrica também incorporada
ao projeto, o sistema de pagamento utilizado foi o SAC, com caréncia de 3 anos sobre os indices de cobertura

devido aos investimentos iniciais.

Como resultado, durante o periodo da concessdo, o ICSD médio descontado os trés primeiros anos de
concessdo é de 4,85, utilizando o mesmo critério, o valor minimo alcangado pela cobertura é de 2,09 no 42

ano de concessao.

Com a informacdo do peso dos juros nas demonstracGes financeiras, é possivel calcular o grau de
alavancagem, esse pode ser medido pelo GAF?? (grau de alavancagem financeira), o valor maximo encontrado

é de 1,79 demonstrando uma baixa alavancagem da empresa ao longo do periodo de concessao.

21 Disponivel em: https://ri.almeidajunior.com.br/itrs-e-dfps/

22 pisponivel em: https://www.treasy.com.br/blog/alavancagem-financeira-operacional/
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Tabela 18 - Parametros para cdlculo da divida

Montante RS 2.731,38 Valor proporcional ao WACC
Desembolsos 2 Divisdao do CAPEX

Sistema SAC Premissa

Pagamento Anuais Premissa

Divida do Projeto

Fonte https://ri.almeidajunior.com.br/itrs-e-dfps/
Prazo 12
Taxa 7,80%
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Tabela 19 - Calculo da alavancagem e do indice ICSD

Ano Saldo Amortizag¢do Juros (Reais) Parcela Ano Saldo Amortiza¢do Juros (Reais) Parcela ICSD
1 RS 2.185,10 RS 182,09 RS 170,44 RS 352,53 -3,47
2 RS 2.003,01 RS 182,09 RS 156,23 R$ 338,33 2 RS 546,28 RS 49,66 RS 42,61 RS 92,27 0,45
3 RS 1.820,92 RS 182,09 RS 142,03 RS 324,12 3 RS 496,61 RS 49,66 RS 38,74 RS 88,40 0,92
4 RS 1.638,83 RS 182,09 RS 127,83 RS 309,92 4 RS 446,95 RS 49,66 RS 34,86 RS 84,52 2,09
5 RS 1.456,73 RS 182,09 RS 113,63 RS 295,72 5 RS 397,29 RS 49,66 RS 30,99 RS 80,65 2,25
6 RS 1.274,64 RS 182,09 RS 99,42 RS 281,51 6 RS 347,63 RS 49,66 RS 27,12 RS 76,78 2,73
7 RS 1.092,55 RS 182,09 RS 85,22 RS 267,31 7 RS 297,97 RS 49,66 RS 23,24 RS 72,90 4,90
8 R$ 910,46 RS 182,09 RS 71,02 RS 253,11 8 RS 248,31 RS 49,66 RS 19,37 RS 69,03 5,30
9 RS 728,37 RS 182,09 RS 56,81 RS 238,90 9 RS 198,65 RS 49,66 RS 15,49 RS 65,16 5,75
10 RS 546,28 RS 182,09 R$ 42,61 RS 224,70 10 RS 148,98 RS 49,66 RS 11,62 RS 61,28 6,26
11 RS 364,18 RS 182,09 RS 28,41 R$ 210,50 11 RS 99,32 RS 49,66 RS 7,75 RS 57,41 6,84
12 RS 182,09 RS 182,09 RS 14,20 RS 196,29 12 RS 49,66 RS 49,66 RS 3,87 RS 53,53 7,51
13 RS 0,00 13 RS 0,00

Fonte: Elaboragao Prépria
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7.5. CAPITAL DE GIRO

Como premissa do capital de giro, foi adotado um descasamento de caixa de 2 meses entre receitas e
despesas. Dado que o modelo se apresenta em moeda constante, sdo necessarios ajustes inflaciondrios no
capital de giro, considerando a dindmica de aumento dos pre¢os do OPEX ora precificado. Abaixo, apresentam-

se os valores de capital de giro do projeto.

Tabela 20 - Capital de Giro do Projeto (RS Mil)

1 2 3 a4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
(321)  (13) (13) (11) (11) (11) (11) (11) (11) (11) (11) (11) (11)
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
(11) (11 (11 (1) (1) (1) (11 (11 (11 (1) (1)  (11)  (11)
27 28 29 30 31 32 33 34 35

(11) (1)  (11)  (11) (1)  (11)  (11) (1) 231

Fonte: Elaboracdo Prépria

Foi estimado pela modelagem o descasamento de caixa de 2 meses do OPEX, periodo que guarda
razoabilidade com as praticas de mercado. A partir disso, seriam necessarios RS 321 mil para cobrir as

despesas vincendas, contra as receitas a serem obtidas no futuro.®

7.6. RECUPERACAO DO INVESTIMENTO POR PARTE DOS ACIONISTAS

A politica de dividendos a ser adotada é aquela prevista na lei das S.A.s, definindo um minimo de 25% sobre o
lucro liquido do exercicio. Por tratar-se de uma SPE, ndo estdo previstas reducdes de capital, até o fim da
concessdo. Por fim, o payback do projeto é de 13 anos, conforme citado no item 6.2, ja o payback descontado

é de 35 anos, quando descontado pelo WACC calculado no item 6.1.

7.7. DEPRECIACAO E AMORTIZACAO

Os investimentos sdo integralmente amortizados dentro do prazo da CONCESSAO (35 anos). Constituem o

ativo intangivel os investimentos referentes ao CAPEX a ao valor de outorga fixa ofertado durante a licitacao.

23 Esse capital servird para cobrir justamente essa diferenca temporal entre recebimentos e pagamentos. Apds isso, como
o capital de giro foi utilizado nas atividades (e ndo foi rentabilizado pela inflagdo). A cada ano é necessario recompor o
aumento dos custos pela inflagdo. Ao final do projeto, o capital de giro retorna ao acionista, porém como ele foi
exclusivamente utilizado para essa cobertura e nao foi rentabilizado pela inflagdo. Assim o valor nominal que retorna ao
acionista representa um valor menor em termos reais.
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A amortizacdo do ativo é feita de forma linear a partir do momento da execucdo do investimento até o fim do
prazo da concessao, conforme orientam as normas do OCPC 05 e ICPC 01 que tratam da contabilizacdo de

Concessoes e Parcerias Publico-Privadas.

8. DRE

Levando em conta as melhores praticas contabeis para as demonstracGes de PPPs e Concessdes (OCPC 05 e
ICPCO01), foi elaborada a demonstracdo de resultados do exercicio, como critério contabil, foi adotada margem
de construcao nula, de tal sorte que as receitas de construcdo e custos de construcao nao influenciem nos

resultados da empresa. Abaixo sdo apresentadas tais demonstragées:
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Tabela 21 - Demonstracdo de Resultado do Exercicio

DRE em R$ Mil 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 15 20 25 35
Receita de Construgao  8.127 2.032 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Receita de Operacao 242 362 2.126 2.658 3.334 3376 3417 4.237 4.288 4338 4592 4846 5101 5.609

DeducgGes de Receita  (65) (74)  (215) (257) (311) (314) (221) (263) (266) (269) (282) (295) (308) (334)
Receita Liquida 8.304 2320 1911 2401 3.023 3061 3.196 3.973 4.022 4.070 4.311 4552 4793 5.275
Custo de Construcado (8.127) (2.032) O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Custos de Operacdo (426) (640) (853) (1.066) (1.066) (1.078) (1.078) (1.079) (1.079) (1.080) (1.083) (1.087) (1.090) (1.097)
Custos Administrativos (1.653) (857) (781) (781) (781) (781) (781) (781) (781) (781) (781) (781) (781) (781)
EBITDA (1.903) (1.209) 278 554 1.176 1.203 1.337 2114 2161 2.209 2446 2.684 2.922 3.397
Depreciacdo 0 (233) (225) (218) (210) (203) (196) (190) (183) (177) (149) (125) (106) 0
EBIT (1.903) (1.442) 52 336 966 1.000 1.141 1.924 1978 2.032 2.297 2559 2816 3.397
Resultado Financeiro (170)  (199) (181) (163) (145) (127) (108) (90) (72) (54) 0 0 0 0
Lucro Operacional (2.073) (1.641) (128) 173 821 873 1.032 1834 1906 1978 2.297 2559 2816 3.397
IR/CSLL 0 0 (70)  (164) (339) (343) (348) (437) (442) (448) (476) (503) (531) (586)
Lucro Liquido (2.073) (1.641) (199) 9 483 530 685 1397 1463 1.529 1.822 2.055 2.285 2811
GAF (Grau de Alavancagem) 0,92 0,88 0,41 1,94 1,18 1,14 1,11 1,05 1,04 1,03 1,00 1,00 1,00 1,00

Fonte: Elaboragao Prépria
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9. FLUXO DE CAIXA DO PROJETO E DO ACIONISTA:

A seguir serdo apresentados os fluxos de caixa do projeto e do acionista ao longo do prazo de 35 anos:
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Tabela 22 - Fluxo de Caixa do Projeto

RS Mil a.a.
(+) Receita Bruta 241,59 362,39 5 2.657,81 3.334,34 3.375,82 3.417,30 4.236,78 4.287,59 4.338,40 4.592,45 4.846,50 5.100,55 5.354,60 5.608,65
(-) DeducGes de Receita

Bruta (64,63) (74,26)  (214,82) (257,18) (311,10) (314,40) (221,17) (263,33) (265,94) (268,56) (281,62) (294,69) (307,76) (320,83) (333,90)

19114
(=) Receita Liquida 176,96 288,13 2 2.400,62 3.023,24 3.061,42 3.196,13 3.973,45 402165 4.069,85 4.310,83 4.551,81 4.792,79 5.033,77 5.274,75
(1.066,01 (1.066,01 (1.077,50 (1.078,17 (1.078,83 (1.079,49 (1.080,16 (1.083,48 (1.086,80 (1.090,12 (1.093,44 (1.096,76

(-) Custos Operacionais (426,40) (639,60) (852,81) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) )
(-) Despesas Operacionais (1.653,27)  (857,15) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96) (780,96)
(=) EBITDA (1.902,72) (1.208,63) 277,66 553,66 1.176,27 1.202,95 1.337,00 2.113,66 2.161,19 2.208,73 2.446,39 2.684,05 2.921,71 3.159,36 3.397,02
(-) IRPJ/CSLL 0,00 0,00 (70,40) (164,24) (338,78) (343,29) (347,80) (436,96) (442,49) (448,02) (475,66) (503,30) (530,94) (558,58) (586,22)
(+/-) NIG (321) (13) (13) (11) (11) (11) (11) (11) (11) (11) (11) (11) (11) (11) 231
(=) Fluxo de Caixa Das

Operagoes (2.223,24)  (1.222,09) 194,53 378,19 826,28 848,44 977,98  1.66548 1.707,49 1.749,49 1.959,51 2.169,53 2.379,55 2.589,57 3.041,39
(-) Fluxo de Caixa de

Investimentos (8.238,17)  (2.031,72) 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

CAPEX (8.126,87)  (2.031,72)
Outorga Fixa (111,30) 0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 15 20 25 30 35

(=) Fluxo de Caixa do Projeto  (10.461,41) (3.253,81) 194,53 378,19 826,28 848,44 977,98 1.665,48 1.707,49 1.749,49 1.959,51 2.169,53 2.379,55 2.589,57 3.041,39

Elaboragdo Prépria
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Tabela 23 - Fluxo de Caixa do Acionista

Ano 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 15 20 25 30 35
Fluxo de Caixa (10.461,41) (3.253,81) 194,53 378,19 826,28 848,44 977,98 1.665,48 1.707,49 1.749,49 1.959,51 2.169,53 2.379,55 2.589,57 3.041,39
do Projeto

(+) Captagoes 2.185,10 546,28

(-) Amortizacdo  (182,09)  (231,75) (231,75) (231,75) (231,75) (231,75) (231,75) (231,75) (231,75) (231,75)

(-) Juros (170,44)  (198,84) (180,77) (162,69) (144,61) (126,54) (108,46) (90,38) (72,31) (54,23)

Fluxo de Caixa 1.832,57 115,68 -412,52 -394,44 -376,37 -358,29 -340,21 -322,14 -304,06 -285,98
da Divida

Fluxo de Caixa  (8.628,84) (3.138,13) (217,99) (16,25) 449,91 490,15 637,77 1.343,35 1.403,43 1.463,51 1.959,51 2.169,53 2.379,55 2.589,57 3.041,39
do Acionista

VPL do (8.628,84) (2.860,43) (181,12) (12,31) 310,58 308,42 365,79 702,29 668,77 63569 53556 373,10 257,49 176,32 130,30
Acionista

Elaboragdo Prépria
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10. ANALISE DE SENSIBILIDADE DO PRAZO DA CONCESSAO

10.1. JUSTIFICATIVA PARA O PRAZO DA CONCESSAO UTILIZADO

A andlise de sensibilidade do prazo de concessdao do mercado municipal de Joinville ¢ uma ferramenta crucial
para avaliar como diferentes duracdes de concessdao podem impactar a viabilidade econémica e financeira do
projeto. Considerando um horizonte entre 15 e 45 anos, essa analise permite identificar a duracao ideal que

equilibre os interesses do Poder Concedente e da Concessionaria.

Prazos de concessdao mais longos oferecem uma janela maior para a futura concessionaria diluir os custos
iniciais de investimento, possibilitando uma operacdo que cresca capturando melhor a demanda futura, de
modo estavel. Isso aumenta a competitividade do certame e amplia a qualidade das empresas interessadas.
Este modelo de longo prazo pode fomentar uma parceria mais sélida e comprometida entre o poder publico
e o setor privado, garantindo um desenvolvimento sustentdvel e benéfico para a comunidade local.
Entretanto, comprometer-se por um periodo tdo extenso pode trazer riscos, como a incerteza econémica e a
necessidade de futuras adaptacBes contratuais devido a mudangas nas condicdes de mercado ou nas
regulamentacgGes. Assim, a andlise de sensibilidade ajuda a prever e mitigar esses riscos, proporcionando uma
base sdlida para decisOes estratégicas que maximizem o valor do contrato e os beneficios sociais e econémicos

do mercado municipal de Joinville.

No caso em tela, a sensibilidade mostrou que o cenario de viabilidade ocorre com prazo de 35 anos de

Concessao, em linha com o apresentado no benchmark de projetos do setor.

Tabela 24 - Sensibilidade de Prazo e resposta do modelo em termos de VPL do Projeto

Anos VPL do Projeto (RS mil)

10 -R$ 8.787,56

15 -R$ 5.625,71

20 -RS$ 3.394,87

25 -R$ 1.835,88

30 -RS$ 755,14

35 R$ 0,00

40 RS 490,55

45 RS 802,11

Fonte: Elaboragdo Prépria.

O valor zero do cendrio de 35 anos se deve ao fato da outorga ser calculada justamente para tornar a TIR igual
ao WACC, zerando o VPL do projeto em tela. Isto sé é possivel quando ha VPL positivo disponivel, o que ocorre

no ano 35.
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O prazo de 35 anos equilibra: (a) recuperacdo do investimento com estabilidade tarifaria/valores de locagdo;
(b) manutencdo de niveis de servico e de conservacdo (ciclos de CAPEX); e (c) retorno compativel com o risco

setorial, refletido no WACC real de 9,50%

11. VALUE FOR MONEY

O conceito de "value for money" (VfM) em uma concessao refere-se a obtencdo do melhor equilibrio entre
custos e beneficios ao longo do ciclo do equipamento em questdo. Na pratica, isso significa assegurar que os
recursos publicos sejam utilizados de maneira eficiente, eficaz e econémica, proporcionando maior retorno
social, econémico e ambiental. A concessao, ao transferir a gestdo do mercado municipal para uma entidade
privada, pode trazer investimentos significativos em infraestrutura e servicos, aliviando a carga financeira do
poder publico. Ao mesmo tempo, pode melhorar a qualidade dos servicos oferecidos aos usuarios e
comerciantes, tornando o mercado mais atraente e funcional, o que pode resultar em maior fluxo de visitantes

e atividades comerciais.

A analise de VfM em uma concessdo do mercado municipal também envolve considerar os riscos e beneficios
ao longo do tempo. O setor privado geralmente possui maior expertise e capacidade de inovacao para gerir e
operar o mercado de forma eficiente, implementando praticas modernas de gestdo e tecnologia que podem
otimizar operagdes e reduzir custos. Além disso, a concessdao pode incluir mecanismos de desempenho e
penalidades que assegurem a manutenc¢do de altos padrdes de servico. Em suma, uma concessao bem-
estruturada pode maximizar o valor dos investimentos publicos, garantir a sustentabilidade financeira do
mercado municipal e atender melhor as necessidades da comunidade local, promovendo desenvolvimento

econdmico e melhorando a qualidade de vida dos cidad3os.

A estimativa de Value for Money comparou os beneficios da Concessdo demarcados em azul no grafico abaixo,
com o Modelo Atual do Mercado em rosa. O resultado é uma diferenca positiva de aproximadamente RS 7,3
milhGes durante a vigéncia contratual, indicando que a Concessdo tem potencial para ser economicamente

positiva.
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Gréfico 4: Value For Money (RS mil, a valor presente)
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Fonte: Elaboracdo Prépria

A taxa de desconto considerada para comparar os dois fluxos financeiros foi de 8,50% em termos reais, que é

a taxa social de desconto tipicamente utilizada em projetos de infraestrutura social como a do presente caso.**

O modelo atual considerou a somatdria de receitas vigentes dos locatarios de boxes no Mercado, ao passo
qgue a Concessdo considera a soma de Investimentos, outorgas fixa e varidveis, além da arrecadac¢do de

tributos municipais.

11.1. ECONOMIA PARA O PODER CONCEDENTE E ESTIMATIVA DE ARRECADAGCAO DA
PREFEITURA
O Poder Concedente deve receber cerca de RS 3,9 milhdes em tributos municipais e outorgas fixas e varidveis
arrecadados diretamente no Mercado, conforme estimativas da modelagem econémico-financeira. Nao estao

contemplados os efeitos indiretos sobre ativacao de outras cadeias produtivas na cidade como da construgao

2% Ver: Guia Geral de Analise Socioecondmica de Custo-Beneficio de Projetos de Investimento em Infraestrutura.
Disponivel em: https://www.ppi.gov.br/wp-content/uploads/2023/01/Guia-ACB.pdf. Acesso em 27 de maio de 2024.
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civil na etapa de obras e o de fornecimento de alimentos e bebidas, organizacdo de eventos, etc, durante a

fase de operacao.

11.2. VALOR DO CONTRATO

O valor do contrato de concessao do Mercado Municipal refere-se ao montante financeiro total envolvido na
transferéncia da gestdo e operacao do mercado do poder publico para uma entidade privada, por um periodo
especificado. Este valor engloba diversos componentes, incluindo o investimento inicial necessario para a
revitalizacdo e modernizacdo das instalacdes e as receitas previstas que a Concessionaria poderd obter. O
objetivo é garantir que o projeto seja financeiramente vidvel e atrativo para ambas as partes, proporcionando
melhorias significativas ao mercado municipal e assegurando que a entidade privada obtenha um retorno
adequado sobre seu investimento, ao mesmo tempo em que o poder publico e a comunidade beneficiem-se

de um servico de qualidade e infraestrutura modernizada.

O valor do contrato foi calculado considerando a somatdria a valor presente do fluxo de receita bruta
projetada ao longo do contrato de concessdo. Deste modo o valor do contrato ficou em RS 36.974.364,17
(trinta e seis milhGes, novecentos e setenta e quatro mil, trezentos e sessenta e quatro reais e dezessete

centavos).
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