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INTRODUGAO

Este ANEXO tem como objetivo apresentar os aspectos e premissas utilizados na analise de
viabilidade econdmico-financeira do projeto de CONCESSAO DE USO DA PRACA MARECHAL
ANCORA, PARA IMPLANTACAO, OPERACAO E MANUTENCAO DE EQUIPAMENTO URBANO, mediante
o cumprimento dos encargos atribuidos a CONCESSIONARIA, nos termos do EDITAL e seus ANEXOS,
de forma a demonstrar que o projeto € economicamente viavel e rentavel, a partir das premissas

consideradas e detalhadas neste Estudo.

As estimativas fundamentam-se em premissas de custos de capital, investimentos (CAPEX),
custos operacionais (OPEX) e receitas, obtidas a partir de referenciais técnicos de licitagbes
comparaveis realizadas por outros entes federativos e demais praticas do mercado, elaborado com

apoio do parceiro privado por meio do Procedimento de Manifestagdo de Interesse (PMI).

Este ESTUDO ECONOMICO DE REFERENCIA é meramente referencial, ndo vinculando os
LICITANTES na elaboragdo de suas propostas comerciais, ou a CONCESSIONARIA na execucgéo do
CONTRATO, tampouco produzindo efeitos vinculantes para fins de manutencdo do equilibrio
econdmico-financeiro. E de exclusiva responsabilidade dos LICITANTES a coleta de dados e o
desenvolvimento de estudos proprios para o atendimento das obrigagbes do CONTRATO,
responsabilizando-se, ainda, pelos custos e despesas referentes as providéncias necessarias para a

elaboracao de sua PROPOSTA COMERCIAL.
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CAPITULO | - PREMISSAS ADOTADAS

1. Premissas Gerais

Para o desenvolvimento da modelagem, estabeleceram-se premissas fundamentais que
sustentam as estimativas apresentadas. O modelo foi elaborado de modo que os fluxos de caixa
obtidos fossem, naturalmente, positivos. Assim, a solugao para tornar o projeto viavel sem a presenca
de ganhos econdmicos acima do custo de oportunidade estabelecido (VPL=0), consiste em interpolar,
matematicamente, um valor minimo a titulo de OUTORGA FIXA. Desse modo, o PODER CONCEDENTE
captura integralmente o excedente econdmico proporcionado pela exploragcdo comercial da

CONCESSAO ap6s a amortizagdo dos investimentos propostos.

A unidade monetaria utilizada neste ESTUDO foi o real brasileiro (BRL). Em adigédo, o modelo foi
desenvolvido em termos reais, visando mitigar o impacto ocasionado por estimativas frustradas para
os indicadores econémicos, sendo todas as informacgdes correspondentes a data de elaboragao deste
estudo ou ao dado mais recente disponivel. Destacam-se as seguintes premissas como parametros

gerais do projeto modelado:

i Modalidade: Concesséo de Uso;
ii.  Critério de julgamento: Técnica e Preco;
iii. Prazo do CONTRATO: 20 (vinte) anos;
iv. Data-base: julho de 2026;
V. OUTORGA FIXA minima: R$ 2.226.764,27 (dois milh6es, duzentos e vinte e seis mil, setecentos
e sessenta e quatro reais e vinte e sete centavos);
vi. OUTORGA VARIAVEL: 3% (trés por cento) sobre as RECEITAS da CONCESSIONARIA;
vii. ENCARGOS DE GESTAO de 3% (trés por cento) sobre as RECEITAS da CONCESSIONARIA;
viii. AMORTIZACAO: os investimentos serdo integralmente amortizados dentro do prazo da
CONCESSAOQ;
ix. MODELAGEM OPERACIONAL: construida em base mensal;
X. AVALIACAO DO VPL DOS FLUXOS DE CAIXA: conduzida a partir da consolidagdo anual dos
fluxos mensais e;
xi. Data-base: julho de 2026.
Para que sejaampliada a capacidade de pagamento da OUTORGA FIXA e, por conseguinte, incentivada
a participacdo de um maior numero de licitantes interessados, foi previsto o pagamento da 12 parcela

correspondente a 20% (vinte por cento) do total da outorga fixa, e os 80% (oitenta por cento) restantes
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foram divididos em 36 (trinta e seis) parcelas, de modo que o primeiro deles devera ser pago como
condicao precedente a assinatura do CONTRATO, e os demais pagamentos nos meses seguintes até

0 360 (trigésimo sexto) més, contados a partir da data de emissdo da ORDEM DE INiCIO.
2. Metodologia

A metodologia utilizada consiste na aplicagdo da técnica de avaliagdo de projetos e ativos
conhecida como fluxo de caixa descontado, que consiste na verificagao do valor presente liquido (VPL)
dos fluxos de caixa estimados e movimentados no tempo por meio de uma taxa de desconto pré-
estabelecida, atestando sua viabilidade. A proje¢&o dos fluxos de caixa futuros esperados, neste caso,
é feita a partir dos resultados obtidos nos demonstrativos contabeis construidos com base nas
caracteristicas do projeto, a saber: Demonstrativo de Resultado do Exercicio (DRE), Balango

Patrimonial (BP) e Demonstrativo de Fluxo de Caixa (DFC).
2.1. Valor Presente Liquido (VPL) e Fluxos de Caixa Descontados

O método do VPL consiste em trazer a valor presente fluxos de caixa estimados para o futuro.
Deste modo, pode-se aferir quanto valeria hoje um montante que existird apenas no futuro. Para isso,
utiliza-se uma taxa de desconto que reflita o custo de oportunidade do capital envolvido no projeto

segundo a expressao:

n
Valor Presente Liquido (VPL) = FCy + Z %
n=1
Em que:
o FCy: fluxo de caixa futuro estimado para o periodo 0 (zero);
. FC,: fluxo de caixa futuro estimado para o periodo n;
o r:taxa de desconto que reflete o custo de oportunidade do capital a ser aplicado; e
. n: tempo ou periodo especifico.

A partir do montante de VPL resultante, pode-se compreender a viabilidade do projeto estudado do

seguinte modo:

. VPL < 0: projeto inviavel,

. VPL = 0; projeto viavel, sem ganhos econdmicos acima do custo de oportunidade; e

VPL > 0: projeto viavel, com ganhos econémicos acima do custo de oportunidade.

2.2. Custo de Capital
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O custo de capital € uma medida que tem por objetivo quantificar o retorno a ser exigido ao se
realizar uma aplicacao financeira. Ao ponderar os riscos e beneficios envolvidos na operacéo, trata-se,

ainda, de uma medida de custo de oportunidade.

A precificagao do custo de capital utiliza trés componentes principais: a estrutura de capital do
ativo a ser investido, o custo do capital préprio e o custo do capital de terceiros (ou divida). Essas trés
variaveis sdo empregadas no calculo do custo médio ponderado do capital, de acordo com a seguinte

expressao:

E D
WACC=K€<E+D)+Kd(E+D)

Em que:

e WACC: custo médio ponderado do capital (weighted average cost of capital);
e K,:custo do capital proprio (equity);
e K,:custo do capital de terceiros (debt);

e [E:participacdo do capital préprio, patriménio liquido (equity); e

D: participagéao do capital de terceiros, passivo (debt).

A composicao do capital do projeto a ser investido pode ser arbitrada como premissa ou
estimada por meio da andlise de seus balangos patrimoniais. O custo do capital proprio é calculado a
partir do modelo de precificagdo de ativos financeiros (CAPM, na sigla em inglés), obedecendo a

seguinte expressao:
K. = Rf + B xR, + CRP
Em que:

o K,: custo do capital préprio (equity);

o R;: taxa de retorno do ativo livre de risco (risk free);

. R,: prémio de risco do mercado (risk premium);

. [: beta do setor, alavancado de acordo com o projeto; e
. CRP: prémio de risco do pais (country risk premium).

O componente de risk premium € obtido por meio do diferencial entre os retornos médios do
mercado de agdes de um periodo e aqueles alcangados ao se investir no ativo livre de risco, conforme

a expressao:
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Ry = (Rm — Ry)

Em que:
. R,: prémio de risco do mercado (risk premium);
. R,,: taxa de retorno média do mercado de acgées (risk market); e
. R_f: taxa de retorno média do ativo livre de risco (risk free).

Ja o beta é uma medida de risco sistematico, que expressa a sensibilidade de um ativo em
relacdo aos movimentos do mercado como um todo. Em outras palavras, ele indica o quanto o retorno
de uma acao tende a variar em comparagcao ao retorno médio do mercado, especialmente em
situacdes que afetam o sistema econémico de forma ampla. O beta setorial utilizado neste Estudo foi
o do setor de Real Estate, conforme dados da base Damodaran Online, que busca refletir o perfil de

risco do projeto.

Quanto a alavancagem do beta, este processo consiste em endogenizar os beneficios tributarios
de contrair divida, de acordo com a composicédo do capital escolhida para o projeto. Além disso, sdo
necessarias adequacgdes do modelo a realidade do pais de anélise e do projeto em questdo. Uma vez
que os demais parametros sdo calculados levando em consideragdo o mercado financeiro dos
Estados Unidos da América, diante de sua ampla disponibilidade de dados e volume de negociagdes,
foi considerado um prémio de risco do pais. No projeto em questéo foi utilizada a alavancagem média

do setor de Real Estate, também utilizando dados da base Damodaran Online.

Para a estimativa do Kd foi realizado um levantamento interno acerca do custo de captacéo de
emissoes recentes de debéntures por empresas cujo segmento principal fosse comparavel com o

objeto do CONTRATO.

Desse modo, é possivel obter todas as varidveis necessarias ao calculo do WACC, assim o

calculo foi efetuado conforme apresentado na tabela abaixo:

Tabela 1 - Céalculo do WACC

Parametro

Real Adotado com base na

0 | Setor Considerado . .
Estate caracteristica do projeto.

A | Participacgao Capital Proprio 80,23% | Calculado

B | Participagao Capital Terceiros 19,77% | Calculado

CCpPar
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Valor

Parametro adotado Fonte
Média aritmética T-Bond 10Y
. . o
1 | Taxa Livre de Risco (EUA) 4,26% (FRED - (ltimos 12 meses)
Média da série histérica do
diferencial de retorno entre
. . o
2 Prémio de Risco de Mercado 8,12% S&P500 e T-Bonds 10Y
(Damodaran) (2006 - 2025)
Beta por Setor - Real Estate
(Operations & Service); (US,
3 | Beta Desalavancado do Setor 0,86 Damodaran; Coluna
"Unlevered Beta Corrected
For Cash")
4 | IR+CSLL 34,00% | Base tributaria
5 | Razao Capital de Terceiros/Proprio 24,64% D/E Ratio (US, Damodaran)
para o Beta do setor
6 | Beta Alavancado 1,00 Calculado
7 | Prémio de Risco do Negocio 8,10% Calculado
Média da série histérica Brasil
8 | Prémio de Risco do Pais 2,76% CDS 10 Anos USD
(Investing.com —2007 a 2026)
9 | Custo Nominal do Capital Proprio 15,12% | Calculado
~ T Boletim Focus, Inflagdo para o
0,
10 | Taxa de Inflacao Brasileira 3,50% maior prazo disponivel (2029)
Inflacédo implicita - T-Bond 10Y
e T-Bond 10Y Inflation
. . o
11 | Taxa de Inflacdo Americana 2,04% Protected (FRED - 2007 a
2026)
12 | Custo Nominal do Capital Préprio 16,76% | Calculado
13 | Custo Real do Capital Proprio 12,82% | Calculado
14 | CDI 14,15% | Banco Central do Brasil
15 | Spread 3,90% Elaboracao prépria— CCPar
16 | Custo Nominal do Capital de Terceiros 18,60% | Calculado
= . Inflagdo Implicita- CDl e
+
17 (17) Inflagao Impllcna Tesouro IPCA+ com 5,46% Tesouro IPCA+ com Juros
Juros Semestrais 2032 .
Semestrais 2032
18 | Custo Real da Divida 12,46% | Calculado
19 | WACC Real 11,91% | Calculado
P’B\EFEITURA
CCPar
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Elaboragéo: CCPar

Portanto, o Custo Médio Ponderado do Capital (WACC) em termos reais utilizado neste Estudo
foi de 11,91% (onze inteiros e noventa e um centésimos percentuais), sendo essa a taxa de desconto
empregada no calculo do VPL e representando a Taxa Minima de Atratividade (TMA) do projeto. Cabe
registrar que o WACC simulado no regime de Lucro Presumido seria de 12,75% (doze inteiros e setenta
e cinco centésimos percentuais) ao ano, decorrente da auséncia de beneficio tributario de se contrair

divida, caracteristico desse regime tributario.
3. Impostos e Tributos

Durante o processo de modelagem, foram simuladas as alternativas de enquadramento
tributario disponiveis (Lucro Presumido ou Lucro Real), tendo sido constatado que o regime de Lucro
Real se mostrou como a opgao que maximiza o valor do negoécio. Esse resultado pode ser
compreendido em razéo (i) do aproveitamento de créditos de PIS/COFINS, e (ii) da possibilidade de
compensacgao de prejuizos fiscais acumulados. Portanto foram adotadas as seguintes aliquotas nas

projecoes:

Tabela 2 - Aliquotas utilizadas (Lucro Real)

Tributo Base de calculo Aliquota
PIS Receita bruta 1,65%
COFINS Receita bruta 7,60%
ISS Receita bruta (Propaganda/Eventos) 5,00%
IRPJ % sobre o lucro antes de impostos 15,00%
IRPJ Adicional | % sobre o lucro acima de R$ 20 mil/més | 10,00%
CSLL % sobre o lucro antes de impostos 9,00%

Elaboragéo: CCPar

Em razao de o regime de Lucro Real se demonstrar a opgao tributaria mais vantajosa ao projeto, foi
considerado na modelagem de referéncia o aproveitamento de créditos de PIS e COFINS com uma
base de deducdo composta pelos custos e despesas operacionais de servigos fornecidos por
terceiros. Ja nos investimentos, a apropriagao dos créditos segue a metodologia prevista na IN RFB n°
2.121/2022, considerando a natureza e a vida Util dos ativos. Para fins da modelagem, foram adotados
os prazos de 24 (vinte e quatro) meses para edificagdes e obras e 48 (quarenta e oito) meses para

maquinas e equipamentos, bem como o prazo de até 5 (cinco) anos para aproveitamento dos créditos,
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conforme a legislacao aplicavel. Desse modo, a aliquota efetiva estimada média de PIS e COFINS cai

de 9,25% para 6,97%.

Adicionalmente, foi estudado durante a simulagdo o beneficio tributario da compensacéao de prejuizos
fiscais acumulados. No regime de Lucro Real, a legislagcdo permite que prejuizos apurados em
exercicios anteriores sejam utilizados para reduzir a base tributaria futura, observando-se o limite de
30% (trinta por cento) do lucro liquido de cada periodo. Esse mecanismo reduz a base de calculo do
IRPJ e da CSLL, gerando efeito positivo sobre o Fluxo de Caixa Livre. Contudo, a consolidagao anualda
modelagem do negdcio, sobre a qual foi construida a simulagao tributaria, resultou em resultados

liquidos positivos desde o primeiro periodo, ndo havendo prejuizos a serem compensados.
4. Modelo de Negocios

Aconcesséo de uso da Praga Marechal Ancora compreende uma &rea total de intervencgao e gestéo de
aproximadamente 12.200 m?, integrando a implantagédo de um novo EQUIPAMENTO URBANO com
projecdo de até 4.000 (quatro mil) m?, e as obrigacdes de servicos perante a AREA DE INFLUENCIA
AMPLIADA.

O projeto apresentado no Ambito da Manifestagéo de Interesse Privado (MIP)’, serviu como referéncia
para o desenvolvimento das premissas e estimativas consideradas neste estudo. O projeto da MIP foi
ajustado e revisado pelo corpo técnico da CCPar durante a estruturacédo, promovendo alteragdes no
dimensionamento, programa e solugdes arquitetbnicas adotadas, de modo a incorporar as

modificagbes necessarias ao atendimento das diretrizes e dos interesses da Prefeitura.

O projeto estabelece como principal receita, a locagdo de espagos comerciais distribuidos entre toda

a edificagdo do EQUIPAMENTO URBANO, voltado para a atividade de gastronomia e lazer.
4.1. Composigao das Areas de Locagio dos Espagos Comerciais

A partirdo projeto arquiteténico referencial considerado, estabelece-se no pavimento térreo 6 (seis)
estabelecimentos comerciais que somam &area de 456,7 m? em cada modulo, distribuidos entre
areas de cozinha e de atendimento/servico. O projeto dispoe de 3 mdédulos iguais, totalizando 24

espacgos comerciais locaveis em toda edificacéo.

O segundo pavimento é destinado as areas de apoio dos estabelecimentos localizados no térreo,

sendo composto por 6 (seis) espagos no mezanino, totalizando 330 m® de area por médulo e,

T Consércio composto pela Alpha Concessdes EIRELI, Nacional Shopping Planejamentos e Reestruturagdo de
Shopping Center Ltda., Kauai Invest Investimentos Imobiliarios Ltda. e AAA Azevedo Agéncia de Arquitetura.
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portanto, 990 m? total em todo espaco da edificagéo. Assim, entre o térreo e segundo pavimento,

no total ha 48 (quarenta e oito) espagos comerciais locaveis.

O terceiro pavimento, por suavez, é destinado aos estabelecimentos comerciais do tipo “mirante”.
Cada modulo abriga um estabelecimento, totalizando 3 estabelecimentos que sdo interligados por

. . . 2 e
passarelas centrais entre si, conformando um espaco de aproximadamente 514 m” cada mddulo.

Tabela 3: Quadro de Areas Locaveis

Equipamento Urbano m?
Restaurantes x 3 1.870,10
Depdsitos x 3 990,00
Restaurantes Mirantes x 3 1.544,70
Total 3.904,80

Fonte: Elaboragéao Prépria, CCPar. 2026
4.2. Area Bruta Locavel

Area Bruta Locavel (ABL) é a principal fonte de receita da CONCESSIONARIA decorre da exploracéo
da Area Bruta Locavel (ABL) implantada no EQUIPAMENTO URBANO. Para fins de modelagem, foi

considerada uma ABL total de aproximadamente

3.904,80 m2, distribuida entre os ambientes destinados a restaurantes no térreo, mezanino e

mirante do empreendimento.

Conforme detalhado abaixo no Tépico 7.1.1, a estimativa da receita de locacéo foi elaborada com
base na andlise dos contratos de locacédo vigentes no Mercado Sao José, empreendimento
estruturado e fiscalizado pela Companhia Carioca de Parcerias e Investimentos (CCPar),
inaugurado em setembro de 2025. O equipamento foi adotado como referéncia em razéo da

similaridade dos usos previstos e da predominéancia de atividades gastronémicas e de alimentacéao.
5. Investimentos (CAPEX)
5.1. Equipamento Urbano

O corpo técnico da CCPar realizou a analise e a adequacgao do projeto referencial, tendo como base
o projeto apresentado no &mbito da MIP pelo consdrcio, conforme citado anteriormente. Os ajustes
promovidos no dimensionamento dos espagos, nas solugdes arquitetdnicas e construtivas, nos
materiais e nas demais especificagdes técnicas. O valor referencial do CAPEX nesse estudo foi
elaborado a partir deste projeto redesenhado pelo corpo técnico da CCPar, sendo assim possivel

estimar o investimento necessario a sua implantacao.

PREFEITURA

@RIO | = ﬂ



PREFEITURA DA CIDADE DO RIO DE JANEIRO
Secretaria Municipal de Desenvolvimento Econémico
Rua Sacadura Cabral, 133 - Saude
20081-261 - Rio de Janeiro, RJ

Apds esses ajustes, a edificagdo sera composta por médulos distribuidos em duas orientacdes em

relacdo a Baia de Guanabara, conforme descrito a seguir:

i. Paralelamente a Baia de Guanabara: serdo implantados trés moddulos independentes,

abrigados sob uma mesma cobertura, cada um composto por trés pavimentos.

ii. Perpendicularmente a Baia de Guanabara: sera implantado um moddulo térreo, destinado

aos banheiros e as areas administrativas. .

No total, as areas do Projeto Referencial sdo estabelecidas conforme apresentado na Tabela 4,
considerando-se como Area Construida a soma das areas edificadas de todos os pavimentos e,
como Area de Projecao, a area correspondente a projegao horizontal da edificagao, que, conforme

a implantagao, apresenta configuragcdo em “L”.

Tabela 4: Quadro de Areas

Equipamento Urbano . Area Proj

Area Projetada 3.987,08
Area Construida 4.227,09
Restaurantes x 3 456,7 Restaurantes x 3 456,7
Restaurante Mezanino x 3 330 | Restaurante Mezaninox3 330
Restaurantes Mirantes x 3 513,7 | Restaurantes Mirantes x 3 513,7
Banheiros x 4 57,51 Banheiros x 4 57,51
Administracao 92,25 Administragcéo 92,25
Varandas 2.294,69 Varandas 2.294,69

Fonte: Elaboragéo Prépria. CCPar, 2026.
5.2. Despesas Pré-Operacionais

Como mecanismo de alinhar o modelo com a realidade a ser enfrentada pela concessionaria, foi
incorporado aos fluxos e demonstrativos um ano pré-operacional. Essa adogao fez-se necessaria
para que fosse possivel calcular, com precisao, o valor presente dos desembolsos iniciais, que séo
devidos como condicdo precedente a assinatura do contrato, e a sua correta amortizagao. As

despesas pré-operacionais consideradas sdo as seguintes:

i Primeira parcela da outorga fixa;
ii. Ressarcimento dos estudos elaborados no 4mbito do PMI; e

iii. Ressarcimento dos estudos elaborados pela CCPar.

Tabela 5: Outorga fixa e ressarcimento dos estudos
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Despesas Pré-operacionais

(em R$)

Outorga Fixa 445.352,85 593.803,81 593.803,81 593.803,81
Ressarcimento MIP? 1.997.618,62 - - -
Ressarcimento CCPar 792.436,36 - - -
Total 3.235.407,83 593.803,81 593.803,81 593.803,81

Fonte: Elaboragéao Prépria. CCPar, 2026.
6. Custos e Despesas Operacionais (OPEX)

Os custos diretos correspondem aos gastos diretamente relacionados a prestacdo dos servigos. As
despesas sao os gastos necessarios para manter a estrutura administrativa e comercial da SPE, mas

que nao estao diretamente relacionados a prestacédo dos servigos.
6.1. Custos Operacionais

6.1.1. A modelagem econdmico-financeira deste projeto considerou, para 0s custos

diretamente relacionados a execucéao das atividades do projeto, as seguintes premissas:

i. Custo de Pessoal Operacional - custos relacionados a coordenagéo e supervisao das

atividades de manutencgdo e conservacdo do empreedimento, incluindo:

a) Supervisor de manutencao;
b) Assistente de Compras;
c) Ajudantes de manutencéo;

d) Equipe de vigilancia patrimonial diurna e noturna para area total da concessao;

ii. Demais Custos Operacionais - custos relacionados a conservagao e manutengao rotineira

das instalagdes, incluindo:

a) Aluguel de veiculo para operacéo;
b) Servigos de limpeza - interna e externa;
c) Servigcos de Pintura

d) Dedetizacao e limpeza de caixas d'agua;

2 0 Ressarcimento MIP indicado possui carater referencial para fins deste Estudo Econémico. O valor final do
ressarcimento sera definido pelo Poder Concedente posteriormente, apds a avaliagédo técnica dos estudos,

observados os critérios e condigdes que vierem a ser estabelecidos.
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e) Coletade residuos;
f) Servicos de manutencéo elétrica;
g) Apoio operacional de manutencéao;

h) Jardinagem;
iii. Utilities - despesas com insumos necessarios ao funcionamento da operagao,
compreendendo:
i)a)  Energia Elétrica;
f)b)  Agua e Esgoto

Tabela 6: Custos operacionais médios anuais

Custos Operacionais Valor Anual Médio (R$)

Pessoal Operacional 429.891,56
Servigos Diversos 875.650,22
Utilities 582.520,77
Total 1.888.062,55

Fonte: Elaboragao Prépria. CCPar, 2026.
6.2. Despesas Gerais e Administrativas

6.2.1. As despesas administrativas e comerciais correspondem a estrutura da SPE necessaria a
gestao, comercializagao e suporte administrativo do projeto, compreendendo folha de pessoal
administrativo, servicos externos, materiais consumiveis e demais despesas conforme

descricdo que segue:

i. Pessoal Administrativo - despesas com funcionarios que nao estao ligados diretamente a

atividades operacionais, incluindo:

a) Gerente de Contrato e Administrativo
b) Contador
c) Advogado
d) Marketing

e) Aux.Administrativo

ii. Despesas Administrativas - Correspondem aos gastos administrativos complementares

necessarios a adequada operacdo da concessao, incluindo:

a) Seguroda Garantia de Execucéo
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Seguro da Responsabilidade Civil

Seguro Patrimonial

IPTU

Foro Marinha

Materiais de consumo e insumos gerais;

Sistema de comunicacgao e radiotransmissao utilizado nas atividades operacionais

e de seguranca.

iii. Encargos: Além dos custos operacionais e das despesas administrativas, a modelagem

econbmico-financeira considerou os encargos associados as obrigagcées assumidas pela

CONCESSIONARIA perante o PODER CONCEDENTE e a ENTIDADE GESTORA, sendo eles

a)

b)

d)

Encargos de Gestdo Variavel: correspondem a 3,0% (trés por cento) das
RECEITAS,destinados ao custeio das atividades de gestdo e acompanhamento da
concessao;

Encargos de Gestao Fixo: correspondem a um valor fixo mensal pago durante os 24
(vinte e quatro) meses de construgcao do EQUIPAMENTO URBANO, destinados ao
custeio das atividades de fiscalizagdo da concessao antes do inicio da operacao
comercial;

Encargos de Zeladoria: Correspondem a um valor fixo mensal pago para a
Companhia Carioca de Parcerias e Investimentos para a execugao da Zeladoria, que
abrange servigos de manutengao urbana e paisagismo destinados a conservagéo da
Area de Influéncia Ampliada (AIA); e

Outorga Variavel: corresponde a 3,0% (trés por cento) das RECEITAS, representando
a participagdo do PODER CONCEDENTE nos resultados da exploragdo econdmica

da concesséao.

Tabela 7: Despesas médias

Despesas Gerais e Valor Anual Médio (R$)
Administrativas

Pessoal Administrativo 355.083,10
Despesas Diretas 308.750,86
Encargos 749.056,10

Total 1.412.890,05

Fonte: Elaboracao Prépria. CCPar, 2026.
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6.3. Encargo de Zeladoria

6.3.1. O ENCARGO DE ZELADORIA aplica-se a toda a AREA DE CONCESSAO, abrangendo o
EQUIPAMENTO URBANO e a AREA DE INFLUENCIA AMPLIADA (AIA), e corresponde & parcela da
AREA DA CONCESSAO resultante da subtracdo da drea de projecdo do EQUIPAMENTO URBANO
a ser implantado pela CONCESSIONARIA. Dessa forma, a AlA corresponde ao espaco residual
da AREA DA CONCESSAO, compreendendo Areas Verdes e Areas de Piso Externo (granito).

Para a AlA, ndo estdo previstos investimentos de curto prazo, uma vez que, no ambito da

implantagéo, caberd 8 CONCESSIONARIA apenas a construgdo do EQUIPAMENTO URBANO.

Para esse perimetro, a CONCESSIONARIA ser4 responsavel pelo custo mensal do ENCARGO DE
ZELADORIA, no valor fixo de R$ 4,73/m? (quatro reais e setenta e trés centavos), a ser pago a
Companhia Carioca de Parcerias e Investimentos (CCPar), atual responsavel pela prestagéo dos

servicos de zeladoria no espaco, para a continuacéo das atividades ja praticadas.

O pagamento do ENCARGO DE ZELADORIA tera inicio a partir do 25° (vigésimo quinto) més de
vigéncia da CONCESSAO, conforme as premissas e os valores constantes do Modelo

Econdmico-Financeiro.
6.3.2. Considera-se para fins do Encargo de Zeladoria:

i Servigos de mao de obra civil, incluindo demoli¢ao, reparos, pintura, assentamento de
revestimentos e instalagao de mobiliario;

ii. Conservacao e manutengao de pavimentos e areas de circulagao, incluindo granito, pedra
portuguesa, piso intertravado e cimenticio;

iii. Instalacdo, conservagdo e manutencdo de mobiliario e elementos urbanos, incluindo
bancos, mesas, balizadores, bicicletarios, cercas, alambrados, grelhas e guarda-corpos;

iv. Reparo, substituicdo e implantacao de decks e demais elementos de madeira;

V. Implantagdo, conservagdo e manutencdo de areas verdes e paisagisticas, incluindo
plantio, poda, irrigacéo e destinacéo de residuos;

Vi, Conservagao e manutencao dos sistemas de drenagem superficial, incluindo caixas, ralos,
ramais e grelhas; e

vii.  Apoio operacional as atividades de conservacao e manutencao do espaco urbano.
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7. Receitas

Para que fosse possivel a execucdo dos investimentos propostos, foi autorizada a exploragéo
econdmica do EQUIPAMENTO URBANO a ser implantado na AREA DA CONCESSAO, observadas as
disposicoes do CADERNO DE ENCARGOS e da legislagdo urbanistica aplicavel.

7.1. Receita Principal
7.1.1. Area Bruta Locavel

Considerando as caracteristicas do projeto e as diretrizes de uso estabelecidas para a Praga
Marechal Ancora, a modelagem econémico-financeira foi estruturada a partir da exploragao de
atividades relacionadas a gastronomia, lazer e cultura, tendo como principal fonte de receita a

locacdo dos espacgos integrantes da Area Bruta Locével (ABL) do empreendimento.

Foram analisados os valores de locagédo praticados nas diferentes tipologias de espacgos
comercializados no ativo de referéncia, incluindo restaurantes com caracteristicas distintas de area

e localizacao.

No modelo econdmico-financeiro de referéncia, considerou-se, portanto, a média do ABL praticado
no Projeto Mercado Sao José (2026), resultando em um valor médio de R$ 318,53/m?, conforme

apresentado na Tabela :

Tabela 9: Média Valores Praticados no Mercado Séo José

Mercado Sao José ABL (m?) Aluguel (R$/m?)
Restaurante Térreo 48,9 385,0
Restaurante 1° Pavimento 63,3 353,7
Restaurante 2° Pavimento 126,6 216,9
MEDIA 79,6 318,5

Fonte: Elaboragéao Prépria. CCPar, 2026.
7.1.1. Descontos e Vacancia

No intuito de aproximar a modelagem da realidade a ser enfrentada pela CONCESSIONARIA, foi
considerado um periodo de maturacéo para a ocupacao dos espagos comerciais. A adocao dessa
premissa busca refletir o tempo necessario para atragcao dos primeiros operadores, consolidagéo
do fluxo de usuérios, formacdo do mix comercial e estabilizacdo da ocupacdo da Area Bruta

Locavel.
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Assim, para fins do Modelo Econémico de Referéncia, considerou-se o inicio da geracao de receita
a partir do Ano 3, uma vez que as obras de construgdo da CONCESSAO se estendem até o final do
Ano 2, com areceita passando a ser auferida a partir do periodo subsequente. Em razdo da entrada
gradual em operagdo dos espagos comerciais, foi aplicado fator de vacéncia, correspondente aos
espacos ainda ndo locados, de 20% (vinte por cento) ho Ano 3, 10% (dez por cento) no Ano 4 e 5%
(cinco por cento) a partir do Ano 5. A vacancia permanente de 5% (cinco por cento) adotada apds a
maturacdo do empreendimento busca refletir a rotatividade natural dos operadores comerciais ao

longo do prazo da concesséo.

Adicionalmente, foram considerados descontos temporarios sobre os contratos de locagdo como
mecanismo de incentivo a ocupagéo inicial dos espacos e mitigagdo do risco de vacéancia nos

primeiros anos de operacgéo.

Essa estratégia busca reproduzir pratica usualmente observada em empreendimentos comerciais
em fase de implantacao, permitindo a atracao dos primeiros operadores e a consolidagdo gradual
do equipamento. Para isso, foi aplicada uma taxa de desconto sobre a receita estimada de 40%
(quarenta por cento) no Ano 3, 20% (vinte por cento) no Ano 4 e 10% (dez por cento) no Ano 5, sendo

zerada a partir do Ano 6 da CONCESSAO.

Dessa forma, a modelagem busca refletir de maneira conservadora o processo de maturagdo do

empreendimento até sua plena estabilizagao operacional.
7.2. Receitas Acessorias

7.2.1. Nao foram consideradas receitas acessdrias no modelo de referéncia. A
CONCESSIONARIA, contudo, podera explorar fontes adicionais de receita, como eventos e

publicidade, observadas as disposi¢gdes contratuais e legais aplicaveis.

Tabela 10: Componentes da Receita

Receita Bruta - ABL Valor Anual Médio
(R$)
Restaurantes - Térreo 2.756.409,96
Restaurantes - Mezanino 1.958.731,46
Restaurantes - Mirante 3.056.214,64
Total 2.756.409,96

Fonte: Elaboragéao Prépria, CCPar. 2026
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CAPITULO Il - RESULTADOS

8. Resultados Financeiros
8.1. Prazo do Contrato

Foi constatado, durante a elaboragao desta modelagem, que o prazo de 20 (vinte) anos é suficiente
para manter o equilibrio entre a viabilidade econdmico-financeira do contrato, permitindo que o
servigo se estabilize como equipamento urbano. Trata-se, portanto, de um horizonte temporal que
combina seguranca juridica e previsibilidade para a concessiondria, com capacidade de adaptacao

e controle por parte do poder publico.
8.2. Valor Estimado do Contrato

A definicdo do Valor Estimado do Contrato fundamenta na Receita Bruta Anual Média na Maturidade
contemplando diretamente as principais garantias econémico-financeiras previstas na modelagem
da concesséo, incluindo: (i) a dosimetria das penalidades contratuais, que devem guardar
proporcionalidade com a relevancia econémica do empreendimento; (ii) a exigéncia de capital
social minimo da Sociedade de Propdsito Especifico (SPE), compativel com os investimentos
obrigatérios assumidos pela CONCESSIONARIA; e (iii) as garantias de proposta e de execucéo
contratual, destinadas a assegurar o cumprimento das obrigagdes assumidas e a continuidade da
prestagdo dos servigcos em eventual hipdtese de inadimplemento ou extingdo antecipada da

concessao.
8.3. Valor de Outorga Fixa

A Outorga Fixa é a quantia que a concessionaria paga ao poder publico como contrapartida pelo
direito de exploragédo do servico concedido, alcangando o montante de R$ 2.226.764,27 (dois
milhdes, duzentos e vinte e seis mil, setecentos e sessenta e quatro reais e vinte e sete centavos).
Esse valor reflete a atratividade econémica do contrato considerando a receita projetada, os
investimentos necessarios, os custos operacionais e os riscos assumidos pela concessiondria,

conforme previsto no edital e no contrato.

Para que fosse ampliada a capacidade de pagamento dessa quantia e, por conseguinte, incentivada
a participagao de um maior numero de licitantes interessados, essa obrigacao foi dividida em dois

pagamentos:

i. Pagamento a vista de 20% (vinte por cento) do valor total da outorga
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ii. Pagamento parcelado em 36 (trinta e seis) vezes do valor remanescente

9. Demonstragdes Financeiras

9.1. Demonstragdo de Resultado do Exercicio (DRE)

Tabela 11 - Demonstracao de Resultado do Exercicio (DRE)

DRE (R$ mil) Anos 6 Anos 7+
Receita Bruta i i i 7.169.229 8.136.126 12.770.190 14.189.099 14.189.099
) De.dUQO% s/ 806.592 717.154 (903.353) (1.034.602) (1.080.197)
Receita - - -

Receita Liquida i i ) 7.975.821 8.853.281 11.866.837 13.154.497 13.108.903
(-) Custos

(3.251.663) (3.251.663) (3.251.663) (3.251.663) (3.251.663)

Operacionais - - -

(-) SG&A (191.950) (191.950) (2.111.296) (2.116.879) (2.368.708) (2.453.843) (2.453.843)

EBITDA (191.950) (191.950) 2.612.863 3.484.738 6.246.465 7.448.991 7.403.397

(-) Depreciacao

. (315.346) (1.304.615) (1.715.103) (1.730.782) (1.730.782) (1.730.782) (1.730.782)
e Amortizacao -

(-)IRPJ/CSLL (189.667) (393.442) (1.100.495)  (1.920.191) (1.904.689)

Lucro Liquido (507.296)  (1.496.565) 708.093 1.360.515 3.415.189 3.798.018 3.767.926

Fonte: Elaboragédo Prépria, CCPar. 2026
9.2. Fluxo de Caixa do Projeto

Tabela 12 - Fluxo de Caixa Livre

DFC (R$ mil) Ano 4

(+) Lucro Liquido (507.296) (1.496.565) 708.093 1.360.515 3.415.189 3.798.018 3.767.926

(+) Depreciacao e

. = 315.346 1.304.615 1.715.103 1.730.782 1.730.782 1.730.782 1.730.782
Amortizagao -

(-) ANCG 1.333 3.813 (489) 1.787 1.990 (323)

glﬁti’gf”"sa ) ) ) (806.592)  (717.154)  903.353  620.393 )
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DFC (R$ mil)

(=) Geragao de
Caixa (190.617) (191.950) 1.620.416  2.373.653 6.051.111 6.151.184  5.498.385
Operacional

(-) CAPEX (3.235.408) (8.514.797) (20.414.345) (593.804) ) } ) )

(-) Outorga Fixa (445.353) (593.804) (593.804) (593.804) ) ) ) )

(-) Ressarcimento

CCPAR 792.436 - - - 3 - - -
FCFF (38.235.408) (8.705.415) (20.606.295) 1.026.613 2.373.653 6.051.111 6.151.184  5.498.385

Fonte: Elaboragdo Prépria, CCPar. 2026
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CONCLUSAO

O modelo econdmico-financeiro foi construido a partir de uma estrutura detalhada de
investimentos (CAPEX) e custos operacionais (OPEX), permitindo uma analise robusta do retorno
esperado. A metodologia de fluxo de caixa descontado, fundamentada em uma taxa de desconto
(WACC Real) de 11,57% (onze inteiros e cinquenta e sete centésimos percentuais), demonstra que o
projeto é capaz de gerar fluxos positivos e atingir o equilibrio financeiro ao longo do periodo de

concessao.

A sustentabilidade do projeto estd ancorada na locagao de areas como fonte principal, destinada
para gastronomia e, de forma acessoria, a exploragao publicitariainterna. O alinhamento de interesses
entre o setor publico e privado é reforgado pela participagao do PODER CONCEDENTE nos resultados,
por meio de uma OUTORGA VARIAVEL de 3% (trés por cento) e ENCARGOS DE GESTAO de 3% (trés por
cento) sobre a RECEITA OPERACIONAL BRUTA, além do pagamento dos ENCARGOS DE ZELADORIA e
execucgao das obrigagcdes que compde os ENCARGOS DE ZELADORIA, que garantem a manutengao
continua da AREA DE INFLUENCIA AMPLIADA.

Em suma, as estimativas projetadas comprovam a viabilidade econdmico-financeira da
concessao para o prazo de 20 (vinte) anos. O modelo assegura nao apenas a implantagédo de um novo
EQUIPAMENTO URBANO e ativagdo de um ativo publico, mas também oferece a atratividade
necessaria para garantir o retorno do capital investido e a sustentabilidade econémica da operacéo

durante todo o horizonte contratual.
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