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1 Introducéo

O presente estudo é produto do contrato firmado entre o Escritério de Parcerias Estratégicas (EPE), entidade
D2@SNYy2 R2 al 2 DNR&aaz2 R2 {dZ> S | LbCw! {viabilidadeSara SY
20 aer6dromos visando eventiad O2y OSaapSa RS ! SNFRNRBRY24a wS3IA2ylAa

Estedocumentoabrangea modelagem econémicfinanceirapara as 20 instalagdes aeroportudrias.

Nesse sentido, a elaboracdo deste produto foi basesmpesquisaas fontes oficiais, documentos técnicos gistros
obtidos nasvisitas técnicasealizadas encada uma das 20 localidades componentes do estudo.

A metodologia adotada para a elaboracéo desta andiismercado preliminaé apresentada nos itens a seguir.
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2 Objetivos

A modelagem econbmicfinanceira dos 20 aeroportos tem por objetiveevidenciar aspossibilidades de
desenvolvimento danfraestruturg com foco na eficiéncia e maximizacdo dos resultados econgnpicosneio da
andlise @svariaveis econdmicfinanceiras intrinsecas a cad#io aeroportuarioas quais decorrem daaracteristicas
da localidade, d mercado da infraestrutura existente e das projec@esstimativas para os proximog anos
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3 Metodologia

O modeloeconbmicefinanceiro (MEF) foi elaboradqmara cada undos20 aeroportoscom basenas melhores praticas
adotadas pelas iniciativas privada e pubpeaa a avaliagdo de concess@asutros tipos de projetos de investimento.
Nos itens seguintes, apresentase a metodologi@ os principaisconceitos utilizadoso estudo

3.1 Metodologia doHuxo deCaixaDescontado (FCD)

Com o objetivo de estimar a viabilidade econdricanceira de concessdes e parcerias pubtidgeadas, predomina
a utilizacdo de avaliacOes que se baseiam na metodologia de Fluxo de Caixa Descontado.

Sua utilizacado ocorre tanto pelas instituicdes publicas, que avaliam os projetos durante o processo de sua estruturag
assim como empresas publicas ou privadas que participam como candidatas nos respectivos leildes/licitacoes.

Por meio da projecao de receitas, despesas, investimentos, além dos custos operacionais e impostos, este tipo
abordagem tem por objetivo servir consubsidiopara a tomada de decisdo sobre a viabilidade do projeto, sua
precificacdo e a estratégia a ser adotada.

Nese método, a atratividade do projeto € analisada sob o enfoque operacional e o resultado ndo operacional (p«
exemplo, resultado financeiro e resultado patrimonial) €, geralmente, avaliado a parte ou até mesmo desconsiderac
A metodologia consiste basicante em quatro etapas consecutivas:

w ldentificacdo de pardmetros que influenciam a operacadle® decaixa do empreendimento;
w Projecéo dos resultados esperadosflaxo decaixado projeto;

w Estimativa da taxa de retorredderente aassuncéo do nivel de riscos do projeto e;

w Exame sobre os resultados para ado¢ao da estratégia e tomada de decisao.

Em avaliagbes econdmidmanceiras, gistem basicamentedois tipos de fluxos de caixa disponiveis a serem
consideradosO primeiro é o fluxo de caixa da empresa (F@E)bém conhecido pela sua sigla em inglés Fegd- (
cash flow to the firjy quecorresponde ao excedente operacional de caixa pertencente aos credores e acionistas. E u
fluxo de caixa livre, calculado ap6s o reinvestimento em ativos fixos e capital de giro nes@ssaracontinuidade e
aexpansao da estratégia da empresa. Por ser ohdigtes das despesas financeiras (juros sobre a divida);seade

um fluxo desalavancado.

O segundo tipo é dluxo de caixa do acionista (FCA), do inglés RedeEecash flow to thequity), que reflete o valor
restante ao acionista apds a deducéo de todos custos, despesas e reinvestimentos. E o montante de dividendos q
empresa distribui aos seus acionistas. Ele é calculado a partir do resultado liquido da orgamstagioapos o
coémputo de reinvestimentos, giro e deducgéo das despesas financEi@msiderado, portantoym fluxo alavancado

A escolha entres dois métodosglepende do objetivo davaliacdo pretendiddPara a analise de projetos de concessdes
no setor de infraestruturaa exemplo dasodovias federaideiloadasnas décadas de 1990 e 2000 FCEé
particularmente relevanteEsse fluxo permite anélises independentes da estrutura de financiamento especifica de cad
empresa, sendo assim utilizado na determinacdo de parametros essenciais para os leildes de infraestrutura, com
preco teto de tarifa ou o valor minimo de outorga.

Durante a avaliacdo econémifimanceira dos resultados, os principais indicadores analisados na tomada de @eciséo
considerados neste traballsio:

w Valor Preserd Liquido (VPL)
Taxa Interna de Retorno (TIR)
Paybacke

Payback Descontado

w
W
w

ESTUDO DE RREABILIDADE DE 20 AERODRONU3S
PRODUTO®@VOL k INDICATIVO DE ESTRUTURA, FINANCIAMENTO E ANALISE ES
INFRA S. A.




3.1.1 Valor Presente Liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) € a sdm#odos os fluxos de caixpie ocorren ao longo da vida estimada para um
determinado projeto, seja eles positivos ou negativos, descontados a valor presente por uma determinada taxa de
desconto.

A equacdao geral de célculo do Valor Presente Liquiekpressa como
"06 Equaca®-1
60, ﬁ & #
Onde:
FG: fluxo de caixa no periodoa[0; nJ;
I: taxa de desconto;
n: € o tempo estimado de vida do projeto; e

FG: investimento inicial de um projeto.

Uma vez que o Valor Presente Liquido tenha sido calculado, a regra hipotética para a tomada de decisfes sc
investimentos tende a obedecer ao seguinte critério:

w VPL > 0 Aceitar o projeto;
w VPL <0 Rejeitar o projeto;

Via de regra,empre que o VPL resultante for positivo, desgeaceitar o projeto sob a ética econbmiamanceira, uma
vez que seu retorno € superior a taxa de desconto. Caso o contrario, o projeto é considerado inviavel, uma vez qu
possivel que outros empreendimerstcom o mesmo nivel de risco apresentem retorno superior ao projeto sob analise.

3.1.2 Taxa Interna de Retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) representa a rentabilidade interna de um investimento, devendo essa ser compar:
com a Taxa Minima de Atratividade, a fim de se observar a potencialidade de um projeto.

A TIR é a taxa na qual o Valor Presente Liquido (VPL) dos Fleasagdeositivos e negativos, do empreendimento,
durante todo o periodo projetivo é equivalente a zero.

A TIR obedece a seguinte férmula:
"0 Equacad-2
p YOY
Onde:
FG. fluxo de caixa no periodoa[O; n];
n: € o tempo estimado de vida do projeto; e
FG: investimento inicial de um projeto.

De uma forma geral, a TIR deve ser analisada em conjunto com o valor do empreendimento, uma vez que se trate
um indicador relativo ao volume de investimentos realizados, ndo apontando, em termos monetérios, 0 ganh
esperado para o empreendimento.

Porém, visto isoladamente, quanto maior este indicador se apresentar, melhor sera a atratividade do empreendimen
aos seus investidores. As vantagens de se utilizar a TIR séo a facilidade de interpretacdo dos resultados e a condic
nao ser necessarefixacdo de uma taxa de desconto.
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3.1.3 Paybacke PaybackDescontado

OPaybacké uma técnicale analise deprojetosde capital. Consiste no tempo necessério para que a empresa recupere
0 investimento inicial em um projeto, calculado a partir dos fluxos de caixa acursubagopularidade do método
derivada simplicidade de célculo e do seu apelo intuitivo.

Por ser tido como uma medida da exposi¢do ao risco, muitas empresas o utilizam como paitéraomada de
decisdo oupara suplementar outros indicadores de avaliacdo de desempenho finanQelento mais tempo for
preciso esperar para recuperar os fundos investidos, maior sera a possibilidade de que ocorram imprevistos. Ass
guanto menor o periodo dBaybackmenor a exposi¢ao ao risco.

Apesar de sua simplicidade, o método é frequentemente criticado por ndo considerar o valor do dinheiro no temp
Para contornar essa limitag&o, utiliga oPayback Bscontado, um indicador mais sofisticagoe responde a tais
limitacbes Para o seu calculo, dexse primeiro trazer cada uma das entradas de caixa a valor presente, descontandc
esses fluxos pela taxa de desconto, valor representativo da rentabilidade minima (custo de oportunidade) exigida p
empresa na aceitacéo do projetaae sera detalhdo na sec¢ao seguinte. Em sintese, o Payback Descontado é calculad
do mesmo modo que o simples, porém utilizando os fluxos de caixa descontados.

3.1.4 Taxa de Desconto

A taxa de descontq também conhecida como taxa minima de atratividade ou custo de cgpitébre-se ao retorno
minimo esperad@ue remunera o riscassumia para a realiza¢cdo de um determinashwvestimento.Em projetos de
concessao de infraestrutura, € comum que o poder concedente estabeleca uma taxa de descontquatgoente
com outras ferramentas, é aplicageara a estruturagdoda equacao econd6miefinanceirade leildes em diversos
setores.Deacordo com o modelo contratual tipo de leildo adotdos ocusto de capitatlefine, por exemplop teto
tarifario, o valor minimo a ser paga titulo de outorga onerosa ou 0 montante minimo das contraprestacfes
pecuniérias, no caso de PPPs

Para este estudo, adotese o valor referencial de 7,84%, confornaefinido pela Nota Conjunta SEI n°
2/2021/STN/SPE/MBF, publicada pelo entdo Ministério da Economib referido documento, sdo apresentados 0s
parametros balizadorgsara océalculo da taxa de desconpara leildes no setor aeroportuario.

Importa destacaique essa nota subsidiou a elaboracdo #&ssudos de Viabilidade Técnica, Econémica e Ambiental
(EVTE#) da 72 rodada de concessOes aeroportudrfaslerais realizada em 2022Esse processo resultou na
transferéncia del5 aeroportos para a iniciativa privada, incluindo trés localizados no Mato Grosso do Sul: Camg
Grande, Corumba e Ponta Pora.

Além dos projetosfederais,recentemente,0 documento apoiou estudos para a outorga de aeroportos regianais
atualmenteadministrados por entes subnacionai®mo Jaguaruna/SC, Passo Fundo/RS e Santo Angelo/RS. O mesn
valor referencial foi utilizadeambém como taxa de desconto na modelagem da Parceria PuBlismada (PPP) dos
Aeroportos Regionais do Amazorha# amplagama deaplicacdodessa metodologiaeforca a sua adequacgéo
atualidadee consisténcia para orientar a condugimpresenteestudo.

O modelo adotad@elo Governo Federal para o balizamento da taxa de desconto no aktercase no conceito de
Custo Médio Ponderado deafiital (Weighted Average Cost of CapgaACC)Referese que a mesma metodologia
€ amplamente utilizadae reconhecidapelo mercado pelos formuladores de politicas publicas pelas agéncias
reguladoras nacionais e estrangeiras nos mais variados setores.

Como ponto de paitla, temse naEquacad-3, a seguira representacdo do WACC em sua forma convencional.

! Disponivel em:https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9_ID_PUBLICACAO_ANEXO:208480 em: 13 nov.
2024.

2 Disponivel emhttps://www.gov.br/Anadpt -br/acessea-informacao/participacaesocial/consultagpublicas/consultas/2024/cp
06-2024/cp-06-2024justificativa.pdf Acesso em: 13 nov. 2024.
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% $ Equaca®-3

mooou8$ 0/0u8p Y8$ %

Onde:

E percentual de capital préprio na composicdo do capital da empresa
D: percentual de divida na composicao do capital da empresa

Ke: custo do capital proprio

Tm: taxa marginal de imposto

Kd: custo da divida

Nos paragrafos que segueapresentamse, de maneira resumida, os principais pressupostetodoldgicos utilizados
pelo Governo Federglara determinar cada um dos parametmpse compdem WACC dsetor aeroportuario.

Estrutura de capital

A estrutura de capitale uma empresg formada pela proporcdo entre a quantidade de capital de terceiros
relacionados as dividas onerosas mantidade eapital propriq que representa a remuneracao minima exigida pelos
acionistasPara definir essa relaca®alizouseum benchmarkcomempresas do mercado globabr meio dabase de

dados publicos disponibilizagamantidapelo professor da Universidade de Nova lorque (NYU) Aswath Damodaran

De acordo com a metodologiadotaramsedados do setor de transporte aéreqjjaamostraeracomposta por 156
empresas Esse segmento foi selecionado em virtude da similaridade do perfil de risco $&tor @e infraestrutura
aeroportudria. A analesda estrutura de capital dessaganizagéesevelou uma composicdo meédie capital formada
por 55,24% de divida (B344,76% de capital proprio (E)

Custo de capital proprio

Embora originalmente formulado na década de 1960 oalelo deFormacao de Precos de Ativos (CARMpital Asset
Price Model é ométodomais aceito dargamenteutilizado como padrédo pamestimativa do custo do capital proprio
A equacéo a seguir mostra a forma adaptada do modelo para 0os casos em que o mercadmeoitano € utilizado
como base para o calculo do retorno em outro pais.

QP 1Y i Y Equacad-4
Onde:

ke: retorno esperado da agéo (custo de capital préprio);

ri: retorno do ativo livre de risco (conjuntural);

r't: retorno do ativo livre de risco (estruturahistérico);

I : sensibilidade do ativo avaliado (ou equivalente) em relagao a carteira de mercado;

Ry: retorno esperado para a carteira de mercado; e

Ry: risco pais.

Na sequéncia, discutge cada um dos elementos formadores do custo de capital préprio.

E considerado um ativo livre de risco aquele com risco mininaetiilt, ou seja, quando ha um risawisorio de o
emissor ndo honrar o compromisassumido Os titulos do Tesouro norgmericano de longo prazo atendem a esses
requisitos epor issqséo consideradgsroxiesdo ativo livre de risco. Assimpnsiderousea taxa dos titulos do Tesouro
norte-americano (Treasury) de 10 andsrante uma janelale 12 mesegde janeiroa dezembrode 2020 e ovalor
obtido foirs = 0,89%
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O Beta € o coeficiente de risco especifico da acdo de uma empresa com relagdo a um indice de-mencaihplo

do Ibovespa; que represend de maneira adequadadesempenho de todo mercado acionario. Em outras palavras,
ele mede o quanto uma determinada a¢édo e o mercado como um todo seguem a mesma tendéncia de valorizacéo
desvalorizacéo.

O Beta do mercado é considerado como igual a 1,0, mas para ativos especificos esse valor frequentemente varia e
0,5 e 2,0. Para melhor explicar o conceito, teseecomo exemplo o retorno de uma acdo do ativo S Bdta
corresponde a 1,3. Isso implica que para cada 1,0% de variacdo no retorno da carteira de mercado, o retorno da a
deve mudar 1,3%. Agorap comparar os ativos R e S, caso o Beta de Riséfaique o de S, isso indica que o retorno
desse primeir@ mais sensivéVolatil)as mudancas no mercado,que torna o ativo R de maior risco

Para esse parametro, @cao adotadgpela metodologia foi utilizaio benchmarkfornecido pelabase de dados de
empresas globaido professor Damodaran, que resultou em WBeta Desalavancade 0,81 para as empresade
transporte aéreo.

A escolha do Beta desalavancado justifiegpela percepcdo de que o nivel de alavancagem da empresa infloencia
comportamento desse parametrgendo que empresas mais alavancadas tendem a ter um Beta maisaql®seria
reflexo de uma maior percepgéo de risco. Por isso é mais apropriado que o Beta utilizéisoputo do CAPM reflita

a estrutura decapital e a taxa de imposto de referéncia do WACC. Assim, oDBstdavancaddoi realavancado
conforme a equacgéo a seguir, chegando a condBéia Alavarcado=1,48.

$ Equacas-5

TTDPOO—/O

Onde:

I |: beta alavancado do patriménio liquido da empresa;

I u: beta ndo alavancado da empreg$eeta sem dividas);

t: aliqguota de impostsobre a rend434% para o cenario brasileiyp
D/E relacédo divida/patriménio liquida€bit/equity).

O Prémiode Risco de Mercado, representado pelo terrRm(- r'f) naEquacad3-4, representaa diferenca entre o
retorno esperado de uma carteira de mercado e a taxa livre de juros do ativo de risco. Na pratica, esse valor foi obt
pela média historica dos rendimentos mensais do S&RiBddce de acdes negociadas no mercado americamalo
histérico mensal da taxa de vencimento dos titulos do Tesouro faontericano (Treasury) de 10 and&ncontrouse,
pois,Rn-r't=6,41%

Ressaltase que o célculo do Prémio de Risco de Mercade$uiltanteda aplicacdo dama abordagem probabilistica,
a fim detraduzir o nivel de aleatoriedadeerente aos parametrogue o compdemEm uma abordagem deterministica,
ignoraseo fato de que o WACCaénstituidopor variaveis que ndo sdo diretamente observaveis. Em vez disses
fatoressao estimads por médias estatisticas guoxies que carreganconsigosignificativograude incerteza.

Para mitigaos efeitosadversose obter uma representacdo mais robusta, utilizaia Simulacdo Monte Carlo. Essa
técnica permite a construcdo de uma distribuicdo de probabilidadeornodo Prémio de Risco de Mercado e o valor
médio dasmilhares desimula¢desealizadadoi adotado como estimadata variavel

Conformedescrito na nota técnicdo Ministério da Economja& risco paig$oi obtido por meio @sretornos do Credit
Default Swap (CDS)ontratos financeires de derivativosque fornecem ao compradgprotecdo contra o risco de
inadimpléncia de um emissor de divida especifico, como uma empresa ou godatouse como referéncia €DS
de 10 anosem linha cono horizonte temporal utilizado pelas demais varavet®m durationsemelhante a duracao
dosfluxos de caixa dos projetos de concessBdsase que para essa variavel foi estimada pajanala temporal de
12 meses, de janeiro de 2020 a dezemthea?020. O resultadencontradopara o risco pai®i R, =2,86%
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De modo anensurarcom maiorexatiddoo risco pais,ez-se necessario introduzito modeloo conceito deisco pais
ajustado, processo adotado pairgcorporaro risco adicionadjue se tem eninvestir em acdes, que apresentam maior
volatilidade em comparacédo aos titulos de renda fixanforme explicadono paragrafo anterior, o risco pais foi
incialmente calculado com base em titulos de renda(fbas)

Para esse fipfoi aplicado um Multiplicador de Volatilidade (Myolaridvel quenede a razéo entre a volatilidade dos
retornos diarios do Ibovespa (representando o mercado de abasileirg e dos contratos futuros de Depdsitos
Interfinanceiros (DI) de longo prazo, especificamente de 10 aBaseado endados histéricoddos cinco anos
anteriores o multiplicador calculado foi de 1,258. Esse fator foi em@dtiplicado pelorisco pais inicial, resultando
em umR, Ajustado=3,60%

Por fim, cumpre registrar que o Custo Real do CHpitaprio foiencontradoapds aremocéaodos efeitos inflacinarios

do valor fornecido peld&quacaa3-4. Desse modo, mantendo a légica de utilizacdo das variaveis dependentes de
situagdo geral atual do mercado, para o calculo da inflagdo americana foi apurada a inflagdo implicita, a partir
rentabilidade da Treasury nominal de 10 anos (UST10Y) e da fireealude 10 anos (Treasury InflatiBnotected
Securities TIPS)O valor adotado no célculo do CAPM corresponde a média para uma janela de 12 meses (janeirc
dezembro de 20@) resultando eminflagéo norteamericana = 1,51%

Custo do Capital de Terceiros

De acordo com &lota Conjunta SEI n® 2/2021/STN/SPEMH: para fins de determinagdo do custo do capital de
terceiros,considerouse a utilizagdo de uma amostra de debéntures emitidas no mercado brasileiro, atreladas ao IPC
e quepossuisseniquidez no periodo de interesse.

Assim, para a determinacdo da rentabilidageelf), adotou-se uma amostrale titulos disponiveis no mercado
secundario. Essa amostra foi formada plebénturesemitidas por empresas nacionais do setor de infraestrutaira
logistica. A taxa representativa corresponde a média observada em uma janela de 12¢rjessiso de 2020 a
dezembro de 202Q das médiaslidriasda rentabilidade anual esperadgi€ld to maturity de cada titulo da amostra.

Salientase que a maior partados titulos consideradase enquadravao beneficio da Lei® 12.431/11, que criou as
Debéntures Incentivadas. Nesse cgs@cedeuse tratamento paraa remocao dos efeitos dos incentivos tributarios
do valor doyield Convém ainda registrar que, de forma analoga ao Prémio de Risco de Mercado, o custo do capital
terceiros decorre da aplicagcdo de umabordagem probabilisticacuja média dos valores simulados forneceu a
referéncia doCusto Real da Divida = 6,44%

Assim, com baseo que foi relatadpchegouse ao WACC de 7,84% para o setor aeroportudrio, cuja medec@culo
€ apresentada ndabela3-1.
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Tabela3-1: Rubricas de receitas nao tarifarias

Componente Resultado
Estrutura de Capital
(A) Participacéd€apital Proprio 44,8%
(B) Participagcéo Capital Terceiros 55,2%
Custo do Capital Proprio (CAPM)
(1) Taxa Livre de Risco 0,8%
6HO ¢LFEF [AOBNB RS wAaadzQ 3,8%
(3) Taxa de Retorno do Mercado 10,4%%
(4) Prémio de Risco de Mercado 6,41%
(5) BetaDesalavancado 0,814
(6) IR + CSLL 34,0%
(7) Beta Alavancado = {(A) + (B) £[®)]} / (A) * (5) 1,477
(8) Prémio de Risco do Nego6cio = (4) * (7) 9,476
(9) Prémio de Risco Brasil 2,86%
(10) Ajuste CDS 1,258
(11) Prémio de Risco Bra&justado = (9) * (10) 3,60%
(12) Custo de Capital Préprio Nominal = (1) + (8) +(11) 13,96
(13) Taxa de Inflagdo Americana 1,51%
(14) Custo Real do Capital Poprio (CAPM) =[ (1) + (12)] /[ 1 +1(13)] 12,2
Custo do Capital de Terceiros
(15) Custo Real da Divida 6,44%
(16) Custo Real da Divida Liquido de Impostos = (15§ (6)1 4,25%
WACC
Média 7,84%

Fonte:Ministério da Economig2021).
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4 Modelo econdmicefinanceiro

4.1 Premissas gerais do modelo
As informagfes econGmicas que subsidiaratomrstrucdodo MEFbasearamseem

dados publicos divulgados panstituigdes renomadassobretudo,estudos de concesséesalizass pelo Governo
Federal e por algumas unidades da federacéo, tais comd8élo, Santa Catarina e Rio Grande do Sul.

As estimativas de demanda de passageiros ou de movimentos de aeronaves, elaboradas em volume especifico d
estudo, foram consideradas para fins de estimativa da evolucéo dos custos e receitas do modelo.

No tocante aoperacéo,os aerodromos foram avaliadoseparadamente considerande modelos operacionais de
acordo com o porte e tipo de operacao pretendidalotouse como diretriz a racionalizacdo ederéncia entre 0s
recursos estimados para se operar a unidade e os requisitos impostdaipelinhoe pelanatureza da operagéo.ddse
sentido, importa destacar quemaior atencdo foi conferida ao dimensionamenta dperacao aeroportuaria de
pequeno e médio porte. Assirnpm base enbenchmarkde aeroportoscongéneres definiramse os parametros as
estimativas degastos operacionais (OPEX).

A partir daandlise técnica ja realizada e descrita em volume especifico deste estudo, em conjunto com a analise
desdobramento da demanda, foi desenvolvialavaliacaalas limitacdes da infraestrutura em relagdo a demanda
projetada e regulamentos aplicaveis, para cada uma das localidades, identifeaddnvestimentos necessarios. Os
valores relacionados a taisversGesforam obtidos a partir da andlise detervencdes previstas e estimadas para
aeroportos de porte semelhants, chegando ao€ APEXotal.

Complementarmente foram calculados os valores dos impostos incidentes e foi desenvolvida estimativa de
possibilidade de financiamento dprojetos, de forma a ser possivel estimar custos financeiros envolvidos.

Com fundamentamas referéncias consultadasas melhores praticaforam elaborados modelos de receitas tarifarias

e ndo tarifarias apropriadas ao tipot@manhodas operac¢des consideradas, propiciando estimativas dos valores das
receitas operaonais ao longalas concessodes, previstas para o prag®1 anosde janeiro de 2025 a dezembro de
2045.

O MEFfoi desenvolvido com o objetivo de estruturar solucbes para projdmsutorga de infraestruturdéanto na
modalidade de concessdao pura, conforme alé.987/95, quantoviaparcerias publicgrivadas (PP, regidas pela
Lein® 11.079/04.As modalidades de outorgaram definidas de acordo com as expectatidasgeracéo de valor de
cada unidadeTodavia, en funcao da natureza deficitarimptou-se porconsiderara concessao patrocinadapm a
previsdo de aportes publicogle contraprestagfes pecuniarias anuaismo premissa aplicavetados os aerddromos
estudados

A estrutura do MEF € aderente a@sgjuisitos técnicos aplicaveis a contabilidade de contratos de concéss&aliacdo
foi realizadapara adatabase de janeiro de 2025. Todos os valores monetarios apresentados no celestdb
expressos em Reais (R$) lsase de precos utilizada para a avaliafgionarco de 2024.

A modelagem financeira foi realizadantermos reais, o0 que significa que os efeitos da inflacédo falesoonsiderados

do modela Desse modo, para manter a consisténcia dos resultados, foi necessario que a amortazdefceeiacéo
fossem contabilizadas em termos nominais, com ajustes subsequeataseflacionar os fluxos para termos reais
Essa abordagem também requereu atencao especial a elementos contabilizados eshisiérices e ndo ajustados
pela inflagdo, a exemplo dos limites de lucro padéncia de adicional de Imposto de Renda e para enquadramento
no regime de Lucro Presumido.

A partir dessas informagOedesenvolvetse o Fluxo de Caixa Descontado, metodologia amplamente utilizada na
analise de projetos de concessao ou parcerias publico privadas, obsermoprincipais indicadores utilizados no setor,
guais sejam:
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4.2 Demanda

Conforme explicitado em volume especifico, adeseua seguinte abordagem para a estimativa da demanda aérea
para cadaerdédroma

Nas unidades com potencial para voos regioregsilares, foi elaborada estimativa do nUmero de passageiros por ano
e, para as unidades com potencial para voos de aviacaqg fmiralaboradeestimativa do nimero de movimentos de
aeronaves por ano.

Os valores obtidos encontrase resumidamente nkigurad-1 e Figura4-2.

Estimase que as 20 localidades do estudo tém potencial para movimentar conjuntamente em 2025 cerca de 200.0
passageiros e propiciar a realizagdo de aproximadamente 14.000 podss®lagens, sendo que, se investimentos
forem feitos e a operacéao for realizada de forma consistente, em 2040, poderdo ser transportados aproximadamen
500.000 passageiros em 26.000 pousos e decolagens.

A unidade de maior representatividade no conjunto € o aeroporto de Dourados, o qual tem potencial para chegar
150.000 passageiros em 2040.

Observase que 0s movimentos estimados colocam os aeroportos do grupo abaixo do limiar de 200.000 passageiro:
por se tratar de aerédromos publicos, sdo considerados Classe |, nos termos do RBAC 153 EMD 8.
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Figurad-1: Previsdo de demanda de passageiros regulares
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Figurad-2: Previsdo de demanda de movimentos de aeronaves (Pousos e decolagens)
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4.3 Receita

Aeroportos, mais do quiefraestruturas essenciais para o transporte domeéstico e internacisdatambémunidades

de negdcios. As diversas atividades desenvohgdasuas instalacdes devido aos movimentos de aeronaves, cargas €
passageiros podem pporcionar oportunidades de geracdo de receitas. Nos aeroportos brasilebssfvamse as
seguintes fontes de receitas:

1 Receitas tarifarige
1 Receitas nao tarifarias.

4.3.1 Receitas tarifarias

As tarifas aeroportuarias representam uma das principais fontes de repeita os aeroportos, desempenhando um
papel crucial na sustentabilidade financeira dessas infraestruturas. Essas tarifas sédo cobradas dos usuarios, inclu
companhias aéreas, passageiros e operadores de carga, pelo uso das instalacdes e servicos aeroportuarios.

A relevancia das tarifas aeroportuarias como fonte de receita esta diretamente ligada a demanda por servigcos
aviacado, quepor sua vezdepende de fatores macroeconémicos, como 0 crescimento econémicmrascdes do
mercado de aviaca® as politicas de transporte adotadas pelos governos. Durante periodos de crescimento econémic
0 aumento do trafego aéreo tende a impulsionar as receitas oriundas dessas tarifas, enguanto em periodos de reces
ou crises setoriais, como a observada ahie a pandemia € covid19, a queda na demanda pode impactar
negativamente essas receitas.

Em seu paragrafo Gnicalein® 6.00973 atribui a autoridade de aviacao civil a competéncia gastabelecer o regime
tarifario da exploracéo da infraestrutura aeroportuaria.

Em seu portal na internet, Anacinformao que segue sobre as tarifas aeroportuarias:

OAs tarifas aeroportudrias sao os valores pagos aos operadores de aerédromos para remuneracao
pela utilizacdo das instalacdes, equipamentos e demais servigos disponibilizados pela infraestrutura
aeroportuaria.

Tipos de tarifas aeroportuarias, conforme ResolusBid° 432, de 19 de junho 2017, e Portaria
do Comando da Aeronautica n°® 219/6/001:

Tarifa de embarque
Tarifa de conexao

Tarifa de pouso

1

1

1

9 Tarifa de permanéncia
i Tarifa de armazenagem da carga importada e exportada
1

Tarifa de capatazia da carga importada e exportada

Ainda, segundo a mesma fonteé informado queos responsaveis pelas definicbes das tarifas praticadas nos
aerédromosbrasileiros dependem da modalidade administrativa de aatddade a qual é subdividida etmés grupos
de aeroportos publicos:

1 Aeroportos concedidos a iniciativa privada pelo Governo Federal

1 Aeroportos administrados pela Empresa Brasileira de Infraiest Aeroportuéria lfpfraero); e

1 Aeroportos delegados aos estados ou municipios mediante convénio com a Secretaria de Aviagdo C
(SAC/Miistério de Portos e Aeroportos).
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No caso dos aeroportos delegados, os quais correspondem aos aeroportos publicos escopo do astudo,
responsabilidade pela definicdo das tarifas a serem aplicadas é atribuidRgmicddAnacn® 39216, ao proprio
delegatario do aer6drome néo se aplicam regras de tetos tarifarios.

Contudo, observae que a regulacao tarifaria aplicada aos aeroportasfilaero de acordo com Resolu¢ca@dnacn®
50819, influencia o estabelecimento de tarifas aeroportuarias no pais, sendo observado ess® daloresem
estudos de concessdes aeroportuarias.

A movimentac&do no aeroporto determina os niveis das receitas tarif@agassso,no caso de aeroportos de menor
porte, 0s niveis de receitas tarifarias sdo sensivelmente mais baixos do que o encontrado em grandes aeroportos.

Assim, adototse para essa modelagem a tabela de tarifas usualmente praticada nos aeroportos naciona
administrados pelanfraero, obtidas noTarifariolnfraero 2022 e complementada por informacdes da 72 rodada de
concessdes federaisonformeos valores apresentados fabelad-1. E importante observar que boa parte das tarifas
relativas a aviacdo geralestabelecida com base no PMdPeso Maximale Decolagem da aeronave, em toneladas.

Observase que valores mais altos podem ser adotados, entretanto recomsadan estudo mais aprofundado de
analise do impacto da tarifa sobre a demanda.

Por fim, as tarifas aeroportuarias ndo sdo apenas uma ferramenta financeira, mas também um instrumento de politi
publica, que pode ser utilizado para promover o desenvolvimento regional e melhorar a conectividade entre diferente
partes do pais ou do mdo. A definicdo estratégica dessas tarifas, alinhada com politicas de transporte e
desenvolvimento econémico, pode maximizar os beneficios socioeconémicos proporcionados pelos aeroporic
transformandeos em motores de crescimento e inovacéo.
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Tabelad-1: Tarifas aeroportuérias

Grupo |- Aviacdo Regular e NaceBular

Tarifa de embarque doméstico 31,37 R$/pax
Tarifa de pouso doméstico 10,29 R$/t
Tarifa de permanénciapatio de manobras 2,0132 R$/t.hora
Tarifa de permanénciaarea de estadia 0,4281 R$/t.hora

Grupo lI- Aviacdo Geral
Tarifa de pousaoméstico

Até 1 117,53 R$/pouso
+delaté?2 117,53 R$/pouso
+de 2 até 4 204,52 R$/pouso
+de 4 até 6 413,41 R$/pouso
+de 6 até 12 538,18 R$/pouso

+de 12 até 24 1.222,59 R$/pouso
+ de 24 até 48 3.138,02 R$/pouso
+ de 48 até 100 3.713,62 R$/pouso
+ de 100 até 200 6.059,79 R$/pouso
+ de 200 até 300 9.564,53 R$/pouso
+ de 300 15.988,36 R$/pouso
Tarifa de permanénciapatio de manobras

Até 1 27,65 R$/t.hora
+delaté?2 27,65 R$/t.hora
+de2até4 27,65 R$/t.hora
+de4até 6 27,65 R$/t.hora
+ de 6 até 12 27,65 R$/t.hora

+de 12 até 24 40,19 R$/t.hora
+ de 24 até 48 80,63 R$/t.hora
+ de 48 até 100 133,48 R$/t.hora
+ de 100 até 200 302,52 R$/t.hora
+ de 200 até 300 527,56 R$/t.hora
+ de 300 767,05 R$/t.hora
Tarifa de permanénciaAreade estadiadoméstica

Até 1 2,06 R$/t.hora
+delaté?2 2,06 R$/t.hora
+de2até 4 2,06 R$/t.hora
+de4 até 6 2,39 R$/t.hora
+ de 6 até 12 4,13 R$/t.hora

+de 12 até 24 7,97 R$/t.hora
+ de 24 até 48 16,16 R$/t.hora
+ de 48 até 100 2,74 R$/t.hora
+ de 100 até 200 60,47 R$/t.hora
+ de 200 até 300 105,57 R$/t.hora
+ de 300 153,44 R$/t.hora
Permanéncia médiapatio de manobras
Horast % do total de pousos
Aviacao regular e ndo regular 5,50 14%
Aviagéo geral 13,20 3%
Permanéncia médiaérea de estadia
Horast % do total de pousos
Aviagéo regular e néo regular 3,50 0%
Aviacao geral 42,50 15%

1 Valor referente ao tempo excedente as 3 horas iniciais de permanéncia (sem cobranca).

Fonte:Infraero(2022).
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4.3.2 Receitas nao tarifarias

As receitas nao tarifarias dividese em: aeronauticas e servigos acessorios. Os paragrafos seguintes detalham cac
uma dessas fontes e, ao final, essa secao é encerrada com a descricdo da metodologia adotada para a projecac
receitas ndo tarifarias.

Asreceitas nao tarifarias aeronauticascluematividades ligadas a aviacdo cevitonstituemuma importante fonte

de arrecadagéopara os aeroportos, além das tarifas aeroportuarias tradicionais. Essas atividades envolvem un
variedade de servicos e facilidades que sdo essenciais para o funcionamento do aergparadcaeoperacao das
companhias aéreas. Um exemplo € a concessao de balcdes deichgo& sao alugados para as companhias aéreas.
Esses espacos critigpgra o atendimento ao clientsdo ospontos de contato onde as companhias realizam o check

in de passageiros, despacham bagagens e fornecem assisténcia. A receita gerada atividsdaé significativa,
especialmente em aeroportos com alto volume de tr&fego, onde as companhias competem por espacos estratégicc

Outro exemplo relevante é a exploracédo de lojas operadas pelas préprias companhias aéreas dentro dos termin:
Essas lojas oferecem uma variedade de produtos e servigos, desde a venda de bilhetes até a comercializaca
mercadorias com a marca da compa&nhElas ndo apenas geram receita de aluguel para o aeroporto, mas também
aumentam a atratividade e conveniéncia para os passageiros, incentivando o consumo e prolongando a permanér
no terminal.

Os hangares, por sua vez, representam uma das maiores fontes deseelitétonada diretamente a aviacao civil. Os
aeroportos alugam esses espacos para companhias aéreas e operadores, que os utilizam para a manutengé
armazenamento de aeronaves. A demanda por hangares é especialmente alta em aeroportos com grande volume
operacg0des, e 0s contratos de longo prazo para esses espa¢os podem proporcionar uma receita estavel e previsivel
0 aeroporto.

Além desses, outras facilidades coatmastecimento de aeronavedieas de manutencéo e reparo, oficinas de aviacao,

e espacos dedicados ao treinamerda ao apoio gpilotos e tripulagdes também constituem fontes de receita
importantes. Esses servigos sao essenciais para as operacdes diarias das companhias aéreas e sao frequenter
oferecidos em contratos de longo prazo, garantindo uma fonte continua de renda para os aeroportos.

Aexploracao dessas atividades ligadas a aviacdo civil permite que os aeroportos diversifiquem suas fontesgle rece
reduzindo a dependéncia das tarifas aeroportuarias e aumentando a resiliéncia financeira. Além disso, ao oferecer
conjunto completo de servicos e facilidades, os aeroportos podem se tornar mais atrativos para as companhias aére
fortalecendo seu pagl como hubs regionais ou internacionais e promovendo o crescimento do trafego aéreo.

Por 6bvio, tais fontes de receitas sdo dependentes da movimentagcdo aeronautEeaopmrio e sao determinadas
pela evolugdo da demanda esperada para a localidadeim, no caso de aeroportos de menor porte, 0s niveis de
receitasndo tarifarias aeronauticasdo sensivelmente mais baixos do que o encontrado em grandes aeroportos
localizados enmnegiBes metropolitanas

Por sua vez, aceitas ndo tarifariag; servigosacessorioxontemplamatividades comerciaidesenvolvidasientro

de aeroportos; exceto as aeronauticasque representamigualmenteumavaliosaalternativa paracomplementar a
geracao de receita operacionélssas atividades incluem uexdensa listacomo estacionamentos, lojas, restaurantes,
e outros servicos voltados tanto para passageiros quanto para visitantes.

O estacionamento é uma das maiores fontes de resa#ia aeronautica para os aeroportos. Com a crescente demanda
por viagens aéreas, especialmente em grandes centros urbanos, a conveniéncia de estacionar préximo ao termin,
altamente valorizada pelos passageiros. Além das receitas geradas pelas taggtec@mamento, muitos aeroportos
exploram parcerias para maximizar a eficiéncia e o retorno financeiro desses espacos.

Lojas e restaurantes dentro dos terminais sdo outra importante fonte de réxslimjas oferecem uma ampla gama de
produtos, desde artigogiuty-free até itens de luxo, eletrbnicos e souvenirs, atendendo tanto a passageiros
internacionais quanto domésticos. Os restaurantes, por sua vez, variam de cadéss fd®da opcdesgourmet
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atraindo passageiros que aguardam voos e gerando receitas significativas através de arrendamentos e parce
comerciais. A diversidade e a qualidade dessas ofertas podem influenciar diretamente a experiéncia do passage
tornando o aeroporto ndo apenasn ponto de transito, mas também um destino de compras e lazer.

Outras atividades comerciais, coratocacdo de espacos para bancos, casas de cambio, servicos de aluguel de carr
e areas ddounge premiumtambém contribuem para a receita aeroportuaria. Esses servicos atendem as necessidade
variadas dos passageirogiesoperadores do aeroporto, oferecendo conveniéncia e conforto. A exploracdo desses
servigos, muitas vezes atraves de contratos de concessdo ou arrendamento, permite aos aeroportos capitalizar
sobre o fluxo constante de pessoas e veiculos, transformartdrminal em um espaco multifuncional que vai além da
aviacgéo.

Em suma, as atividades comerciais nos aeroportos sao cruciais para a sustentabilidade financeira dessas infraestrut
Ao diversificar suas fontes, os aeroportos podem reduzir sua dependéncia de receitas aeronauticas, garantindo me
estabilidade e capadade de investimento em melhorias e expansdes. Além disso, essas atividades ajudam a melhol
a experiéncia dos passageiros, tornando o aeroporto um ambiente mais atraente e funcional, o que pode, por sua v
aumentar o trafego de passageiros e, consggamente, as receitas globais do aeroporto.

Observase que tais receitas dependem do movimento no aeroporto e do uso de suas instalai@esnsumo dos
servicos ofertados, ou seja, sdo receitas dependentes da demanda e da renda da populagédo que podera se benef
dos negdcios desenvolvidos no aeroporto. Assim, no castivtesde menor porteem areas de influéncia de baixa
densidade populacionabs niveis de receitas de servi¢cos acessorios sdo sensivelmente mais baixos do que o0 encontrz
em grandes aeroportos localizados em regides metropudis.

Para fins de construcdo d@EF, considerowse que cad#&onte de receita ndo tarifaria éonstituich por rubricas que
refletem asdiversasatividadesque poderdo seexploradasos sitios aeroportuarios objetos deste estuddrabela
4-2 descreve cada umdelas

Tabelad-2: Rubicas de receitas néo tarifarias
Tipode receita Rubrica Descri¢éo
néo tariféaria
Engloba a cesséo de areas dentro do sitio aeroportuario para a exploragao por distribuid

Tarifas de p - . .
. de combustivel. E comum que os operadores aeroportuarios sejam remunerados por um
combustivel . .
percentual do totale combustivel consumido
P . . Compreende a cesséo de areas de hangares para o alaigmeutencao de aeronaves
Aeronautica Servigos aéreos e L . .
auxiliares voltadas para as aviagbes comercial e geral. Usualmente, o operador aeroportuario aufe

receita proporcional ao faturamento dos cessionarios.

Receitas de Rubrica referente a locacao de areas para atividades de ghgeEcritdrios e atividades
companhias aéreas comerciais das companhias aéreas.
A rubrica engloba a cesséo de espacos para a instalagédo de lojas cujas atividades variar
produtos de conveniéncia e livrarias, até lojas de nicho, como vestuario, produtos artesau
suvenires
Cessao de areas dentro do terminal de passageiros para a implantag&@abelecimentos de
Alimentos e bebidas alimentos e bebidas, como restaurantegliosques cafés. Os katariospagam um
percentual sobre seu faturamento, condicionado a um valor fixo minimo.
Abarcam servigos disponibilizados @assageiros nas dependéncias do terminal, tais comc
servigos bancarios, servigos de turismo, engraxataria, protecao de bagagem, servigos pc
guardavolumes.
Cessdo do direito de exploragéo de publicidade no aeroporto, em formatos e locais
contratualmenteacordados.
Categoria espefita do varejo de especialidadesenvolvida em aeroportos internacionais.
Envolve a cessao de aéreas dentro do terminal de passageiros para implantacéo digyeja:
free (oufree shop), que vendem produtos com isenc¢des de impostos governamentais ou ti
de importagéo.
Cessao de area para exploracdo de estacionamento de veiculos para usudrios e funcion
do aeroporto.

Varejo de
especialidade

Servigos a
passageiros

Servigos Publicidade
acessorios

Lojas francas

Estacionamento

Aluguel de Cessdo de areas paranstalacdo de guichés para locacao de veiculos, bem como para
automoveis instalagdo de patios para estacionamento, retirada e devolucéo de veiculos locados.
Telefonia Cesséo de espaco para a implantacdo de antenas de operadoras de telefonia e internet

fornecimento de servigo de telefonia para cessionarios de areas no aeroporto.
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Tipode receita Rubrica Descri¢éo
néo tarifaria
Infraestrutura As receitas com infraestrutura basica envolvem a exploragéo dos servigcos de energia elé
basica agua e esgoto e tratamento de lixo.
Outras receitas  Receitas de fontes distintas das acima mencionadas, como receitas de cursos e treinami
comerciais informagdes meteoroldgicas, entre outras.

A projecao das receitas nao tarifarias foi realizagtartir o emprego & um modelo econométrico desagregapara
asrubricas acima referiddsOs parametros utilizados assumem valores especificos e particulares para cada unidade
conforme discutido anteriormente, relacionase com a evolucdo da demamdie passageiros, do nimero de
aeronaves movimentadas e dendamédia da comunidadea area de influéncia, bem com@fetadopelascondi¢cdes
dasinfraestruturas atuais e projetadas

O modelo foi desenvolvido com base em dados financeiros e operacionais dos aeroportos da rede administrada p
Infraerono ano de 2018. Essa base de dados possibilitou a elaboracdo de projecdes que consideram caracteristica
aeroportos de diferentes portes e localizados em todas as regides do Brasil, buscando, assim, uma representa
abrangente das dindmicas de geraghoreceitas nao tarifariasa redeaeroportudrianacional Vale ressaltar que, em
grande parte das unidades analisadeste estudo a exploracdo de receitas néo tarifarias é inexistenteamda
incipiente, resultando na auséncia de séries histdricas confiaveidyratamentarprojecéesespecificas sobre a rede
estadual Por esse motivo, a utilizacdo dos dadoslifeaero foi fundamental para dar suporte as estimativéde
receitas

Para a construcao do modelo, foram realizados diversos testes estatisticos para cada rubrica, seles®agndtas
regressdes gque apresentaram significAncia estatistica e maior poder explicativo em relagédo a variavel estudada.
modo geral, as receitagdo tarifarias foram modeladas utilizando Equagdo4-1, que expressa o potencial
econométricode geracao de receitde cada aeroporto para a rubrica j no an8alientaseque, para alcangar o nivel

de desagregacao almejado, algumas rubricas foram representaddsncdo desua participacao relativaliiare em
relacdo a receita total do grupo ao qual pertencem, utilizando dados histéricos obssresa aeroportos de
referéncia.

Yi Q 8 8 8 41 &DO Equacéaat-1
Onde:
R.i: receita potencial da exploracédo da rubrica j no ano i, expressaa@snRY;

pax: total de passageiros movimentados no ano i;

PIB per capitaguociente do PIB da regido de influéndgaunidadepela populacapestimadopara 0 ano e expresso
em R$/habitante;

mowv: movimentos de aeronaves no ano i;

a: coeficiente linear da regresséo;

b: elasticidade da variavel passageiros movimentados por ano em relacdo a rubrica j;
c: elasticidade da variavel RpBr capitaem relacéo a rubrica j;

d: elasticidade da variavel movimentos de aeronaves por ano em rela¢édo a rubrica j;

share referéncia decomportamento tipico de aeroportos da malha aérea nacional quanto a representatividade da
rubrica analisada dentro de seu grupo de receita@ressa em 9%;

3 Modelo desenvolvido no ambito do estudo para concessdo dos aeroportos do estado do Amazonas, desenvolvido pela INFRA
em 2022, adaptado e atualizado para atendar as necessidades deste estudo.
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FA fator de ajusteaplicado paracorrecdo monetarigexpresso pelo IPCA acumulgdg91)
Os parametros adotados para a modelaggasreceitasndo tarifariasencontramse naTabelad-3.
Tabelad-3: Parametros do modelo econométrico para receitas nado tarifarias

Tipo de receita

~ e Rubrica a b C d Shareda rubrica
nao tarifaria
Tarifas de combustivel 2,190 1,143 100%
Aeronauticas Servigcos aéreos e auxiliares -0,166 1,424 100%
Receitas de companhias aéreas (comercial) 0,515 1,129 100%
Varejo de especialidade -2,096 1,092 0,510 15%
Alimentos e bebidas -2,096 1,092 0,510 27%
Servigos a passageiros -2,096 1,092 0,510 36%
Publicidade -2,096 1,092 0,510 21%
Servigos Lojas francas -2,096 1,092 0,510 0%
acessorios Estacionamento -5,983 1,233 0,921 100%
Aluguel deautomoveis 1,251 0,914 100%
Outras receitas diversas comerciais 3,599 0,559 100%
Telefonia 3,084 0,747 67%
Infraestrutura basica 3,084 0,747 33%

No total, foram incorporadas 13 rubricas de receitas nao tarifariad @e.Contudo frisaseque ndo necessariamente
todas foram aplicadassaunidades analisadas, uma vez que cada aeroporto possui caracteristicas operacionais e
mercado distintas. Para garanticaerénciado modeloas diferentes realidadesperacionaisfoi realizada uma analise
detalhada do potencial de desenvolvimento de cada rubrica em funcdo das particularidadeada unidade
aeroportuéaria Por exemplo, rubricas como "Receitascdmpanhiasaéreas” e "Publicidade" foram aplicadas apenas
aos aeroportos conperspectivas deoperagfes de aviacdocomercial] onde existe uma maior viabilidade para a
exploragéo dessas fontes.

4.4 Cenariosoperacionais

Os custogperacionais, também conhecidpela sigla em inglés OPEX (acrénimo paexating expenditurg referem
se aoscustos recorrentes necessarios para manternegaécioc ou projeto¢ em funcionamentoO OPEX engloba

salarios, aluguéis, manutencdo, combustivel, materiais, servigmstratados, energia elétricadespesas
administrativasNo ambito do MEF, foram inicialmente consideraset&rubricas,conformedetalhadona Tabela4-4.

Tabelad-4:Rubricas de custasperacionais

Rubrica Descrigédo
Envolve os custos ra@mnados a remuneracao dos colaboradoresdacessionaria
Pessoal incluindo salariodférias, horas extras, beneficios, encargos e outros tipos de compens:
e auxilios

Referese as despesas com a contratacao de servigos especializados, como limpeza,
conservacao servicos juridicas

Inclui os gastos com materiais de escritorio, de copa e outros itens necessarios para ¢
atividades administrativas e operacionais do aeroporto

Engloba despesas com consumo de agua, energia elétrica, esgoto, entre outros servi
essenciais

Manutencgéo Abrange os custos com manutencao de edificios, mobiliaeftulose equipamentos
Referese aos custos associados a prestacao de garantias ao poder concedente, dural
prazo da concessao, nas condi¢des pactuadas em contrato, para cobertura de riscos,
como inadimplemento do pagamento de multas, pagamento de saldo em apuragéo de
haveres e deveres e inexecucgéo de obras.

Compreende despesas carguros diversqublicidade, diarias de viagem e qualquer
outro gasto que ndo se encaixe nas categorias mencionadas anteriormente

Servigos de terceiros
Utilidades

Materiais de consumo

Seguregarantia

Outros custos operacionais diretos

ESTUDO DE RREABILIDADE DE 20 AERODRONU3S
PRODUTO®@VOL k INDICATIVO DE ESTRUTURA, FINANCIAMENTO E ANALISE ES
INFRA S. A.




Usualmente, 0s gastos com pessoal representam a maior parte dos custos operacionais de uma concess:
aeroportudria. Em seguida, figuram os servicos de terceiros. A propor¢cao entre essas duas categorias tende a ve
conforme a estratégia operacional adotada, daeaem consideragdo, entre outros fatores eficiéncia,o custo

beneficioadisponibilidade de mé&o de obra qualificada e o nivel de controle desejado sobre as atividades operaciona

Como mencionad@reviamente este estudo tem por escopo aeroportos cuja operagdo anual ndo alcanca 200.00C
passageiros, ou seja, s&@minentementeunidades de pequeno porte e dencdo regional.Consequentemente,
entendese quemodelos operacionais robustosio seriam convenientgsaraaerodromosdesseperfil.

Temse unidades em gque o uso do aeroporto nao é diario, sendo ocasiai@beprdo com demanda estimadaem
poucos dias do ano. Para uma operagdo desse porte, € necessario considerar a possibilidade de que os profissic
sejam mobilizados por demanda, como ja acontece atualmemealgumas dessas localidadEsse modelo ajusta o
funcionamento doaerédromopara operar apenas em dias especificos ou durante picos de demanda, com o objetiv
de evitar a ociosidade da infraestrutura e da méo de obra, cmeforme mencionado, constitui o principal centro de
custo operacional.

Ja paraquipamentoscom algum movimento e que seu uso € diario, também é importante relacionar a proporcédo de
equipe com as rotinas operacionais, de forma a ndo sobrestimar os custos operacionais incorridos.

Muito embora se tenha uma preocupacdo c@mavaliacdo dos investimentos em um aeropogte@m virtude a
concentracdo degrandes volumes deecursosaplicadosem um curto espaco de tempg na préatica,sédo os custos
operacionais que se apresentam em maior monta, dado o longo prazo em que se deve pensar a operacionalizaca
infraestrutura.

Diante dessas condi¢cOgsmra a rubrica de Pessoal, foi adotada a definicdo de uma epagrenizadadimensionada

com base no porte de cadmidadee alinhada com a pratica de estudos semelhantes, garantindo que todas as fungde:
essenciais a prestacdo de servicos de qualidade fossem contempladas, com custos compativeis aos padroe:
mercado. Estabeleceraise quatro categorias de equipes, segundmae do equipamento:

1 Aviagéo Geral (operacédo sob demanda);

1 Aviagéo Geral (operacao diéria);

1 Aviacéo Regular (até 100 mil passageiros); e

1 Aviag&o Regular (acima de 100 mil passageiros).

ATabelad-5 exibe o enquadramento dos aeroportos nas respectivas categorias de equipes operacionais, consideran
as caracteristicas de cada equipamentoseia capacidade de movimentacao.

Tabelad-5: Enquadramento dos aerddromos as equipes operacionais

Nome Categoria operacional
Cassilandia Aviacao Geral (operagdo sob demanda)
Bonito Aviagdo Regular (<= 100 mil pax)
Dourados Aviacao Regular (<= 100 mil pax)
Trés Lagoas Aviacdo Regular (<= 100 mil pax)
Costa Rica Aviacao Geral (operagéo sob demanda)
Chapadéo do Sul Aviacdo Regular (<= 100 mil pax)
Coxim Aviacgdo Geral
Jardim Aviacao Geral
Estancia Santa Maria Aviacao Geral
Navirai Aviagdo Regular (<= 100 mil pax)
Porto Murtinho Aviagdo Regular (<= 100 mil pax)
Paranaiba Aviacdo Geral (operacé@o sob demanda)
Nova Andradina Aviacao Geral
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Nome Categoria operacional

Aguidauana Aviacdo Geral (operagdo sob demanda)

Sao Gabriel do Oeste Aviagdo Gergloperagdo sob demanda)
Maracaju Aviacdo Geral (operagdo sob demanda)
Agua Clara Aviagdo Geral (operacdo sob demanda)
Amambai Aviacdo Geral (operagdo sob demanda)
Mundo Novo Aviagdo Geral (operacdo sob demanda)

Inocéncia Aviacdo Gergoperacdo sob demanda)

Na sequéncia, dabelad-6 apresenta,para os modelos propostp® dimensionamento das equipes operacionais e
administrativa$, com a discriminacéo dos carggsiantidade de profissionagscustos anuais. Afinal, apresentarsse

os totais pormodelo operacional que, conforme pode ser visualizado, variam de pouco mais de R$ 230 mil para
aeroportos com operagao sob demanda a mais de R$ 1,5 npit'danonos aerodromoscom voos comerciais que
movimentam mais de 100 mil passageiros.

Tabelad-6: Dimensionamento e custo anual das equipes operacionais

Aviagdo Geral

Custo anuapor (operacéo sob Aviagdo Regular Aviagdo Regular
profissional (R$) demanda) Aviacdo Geral (<= 100 mil pax) (> 100 mil pax)
Operacional
Gestor do aeroporto 345.838 0 0 0 1
Limpeza e servigos gerais 118.904 0,3 1 1 2
Auxiliar lado ar 118.904 0,3 1 1 1
Supervisor (AVSEC) 311.406 0 0 1 1
Auxiliar de controle de acesso 118.904 0 0 1 1
(APAC)
Vigilante de controle de acesso 118.904 0 0 1 1
interno
Vigilante externo 118.904 1 1 1 1
Administrativo
Diretor 518.758 0 0 0 0
Gerente 467.108 0 0 0 0
Analista 179.164 0,3 1 1 1
Custo total 237.712 535.875 1.085.088 1.549.830

De maneira analoga ao que discutena Sec¢aot.3.2 sobre receitas néo tarifariaas rubricasServicos de Terceiros,
Utilidades, Material de Consumo, Manutencdo e Outros foram projetadas a partir do emprego de um model
economeétrico baseado nos dados contabeis dos custos operacionais dos aeroportos t#restte, referentes ao
periodo de 2005 a 2018. As projecdes dos custos operacionais para os estyolgsviddbilidade possuem como
variavel explicativa o indicador de producéo aeroportuaria, o WN&fK Load Unje.

A formulagdo matemética do modelo segue o apresentad&Eqaacdod-2, que representa a fungdo custo para a
rubrica j no ano i. Na sequéncia, Tiabelad-7, apresentarrse os parametrosncontrados pelasegressoes.

6rp Q 8 800 Equaciat-2

4 O MEF assumiu que as fungdes operacionais diretamente ligadas a execucdo da diividdml@eroporto permanecerdo
alocadas localmente em cada unidade. Por sua vez, as fun¢des gerenciais, administrativas e técnicas serdo desempenhada
equipe centralzada que prestara apoio a todas unidades. Contudo;$esgue o dimensionamento e 0s custos associados a equipe
centralizada nao foram rateados ou inseridos nos modelos individuais. Recorpene essa definicdo seja feita em etapa de
estudo de viabitlade, permitindo que se incorporem ganhos de eficiéncia, especialmente no caso de concessbes em blocos.

5 Equivale a um passageiro ou a 100 kg de carga movimentada. Esse indicador tem como objetivo consolidar em uma Gnica me
o volume de trabalho necessario para processar tanto passageiros quanto cargas.
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I
Onde:

G.: custo referente aubrica j no ano iexpress em reais (R$);

WLU: producéo total do aeroportmo ano i;

a: coeficiente linear da regresséo;

b: elasticidade da varidvel WLU em relacao a rubrica j;

FA fator de ajuste aplicado para correcdo monetaria, expresso pelo IPCA acurfiyzain.

Tabelad-7: ParAmetros do modelo econométrico panastos operacionais

Rubrica a b Fator de ajuste
Servigos de Terceiros 9,126 0,461 1,291
Utilidades 5,469 0,638 1,291
Material de Consumo 6,478 0,437 1,291
Manutencgéo 7,256 0,528 1,291
Outros 7,761 0,421 1,291

Referese que anodelo econométricaonsiderou dados dsérie histérica dos custos operacionais desoportos da

rede Infraeroe essesepresentam uma fonte valiosale informag6es para este trabalhDevese destacar queéo se

dispbe ainda nesta etapa de préabilidade,de dados consolidadoacerca doscustos especificodas unidades
estudadas tampoucode outros equipamentosregionaissob gestdo de entes subnacion&som caracteristicas
semelhantes.

Outro ponto gue merece ser destacado versa sobre 0s ganhos de eficiéncia operacional que o modelo de gestao priv
pode introduzir quando comparada administracaodiretamente exercida pelg@oder publico. Nesse sentido, o
benchmarkealizado pelo ConsérceCA (Grupo de Consultores em Aeroportos), responsavel pelos edagietapas

mais recentes de concessdes aeroportuarias fedetlaisionstrauma redugéacsignificativanos custos com pessoal e
servigos contratados ja no primeiro ano calendario compliet® concessde&ssaontracaq atribuida principalmente

a diminuicdo do quadro de funcionarios @sajustes salariais, resultou em uma mediana de 13,8% nos custos para oS
aeroportos estudados. O grafico a sediigurad-3) ilustra o comportamento observado

Figura4-3: Benchmark de custos com pessoal e servi¢os antes e depois da concessao
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Fonte: Consoércio GCA

Desse modppor considerar factivel que ganhos semelhantes ocorram com 0s aerodromostsalrossenseso
mesmo percentualredutor foi aplicado a rubrica de Servicos de Terceiros. No entanto, ressali@e o mesmo
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procedimento nédoi aplicadoa rubricaPessoal, uma vez que o modelo ja pressupde a racionalizacdo das equipes
resultando em valores inferiores aos fornecidos pelo modelo econométrico.

Outro ponto relevante do modelo operacional é a Provisdo para Perdas Estimadas em Créditos de Liquidacao Duvic
(PECLD). ™MEF considerou uma taxa de 1,45% da receita bruta de servicos para essa provisdo, destinada
contingenciao risco de ndo recebimento integral das receitas tarifarias e ndo tarifarias pelo concessionanaldtsse
segue o padrambservado noseroportos federais concedidos a iniciativa privada, confobexechmarkconduzido

pelo Consércio GCA.

Da mesma forma que nd8VTEAS daeroportos da Unido, este estudo assumiu gue nem todo o valor provisionado
como PECLSEer4 efetivamente perdidoApenas 24,1% do saldoi considerado como baixa, enquardoestantesera
revertido. Com efeitg 0 MEF prevé aonstituicdo da BCLD em um determinado periodo e, nos anos subsequentes,
procedese a destinacdo dos valores provisionadosdevidamente ajustados em termaeaist entre reversdes e
baixas.

Por fim, o modelo assumiu que o concessionario tera a obrigacao contratual de manter, durante todo o periodo
concessao, uma garantia de execucdo do contrato equivalente a 25% do valor da receita anual média pv@etada
contratacdo deseguragarantia, cujo custo anual é estidmem 0,3% do valor da garantia prestada

4.5 Cenaéarios de investimentos

O CAPEX, oGapital Expendituraefere-se aos investimentos em bens de capital necessarios para adquirir, melhorar
ou manter ativos fixos de longo prazo, corminais pistas de pouso e decolagem e equipamentekessao
fundamentais para a expansdo amanutencdo da capacidade operacional deagnoporto. No estudo em questéo,
foram consideradosas seguintes classate CAPEX: lado ar, lado termmbienta) recuperacdo de pavimentos,
desapropriagfes e reinvestimentsustaining capex

O CAPEX no lado ar inclui intervencdes na pista de pouso e decdiagjerays patios de estacionamento e areas de
manutencdo de aeronaves. O seu foco se da nas operagfes diretamente relacionadas & movimextagforéede
aeronaves. Por outro lado, as invers@es no lado terra abrarageareas voltadas para o atendimento aos passageiros,
como terminais, areas de chetk estacionamentos e acessos rodoviarios.

O CAPEX ambiental abrange as inversdes destinados a iniciativas e projetos que visam mitigar os impactos ambie
durante a fase de construcdo. Entreag®esprevistas estdo os estudos ambientais necessérios para o licenciamento e
aregularizacdo ambiental do aeroporto, a elaborac@mimplementacéo do plano de gestdo ambiental das obras, a
investigacao de passivos ambienjaisatividades de supresséo de vegetagamreonitoramentode fauna.

Além dos investimentos para adequacao e expansdo, o MEF girlé@a realizacao de reinvestentos nos ativos
construidosde carater ciclico e continuo, durante o periodo em que cada ativo é disponibilizado para uso até o adver
do término contratual. Tratese de intervengdes imprescindiveis para manter as condigdes de uso, seguranca e nivel
servigco apropriados ao longo dos anos.

A experiéncia na elaboracao de estudos de viabilidade para concessdes aeroportuarias revela que 0s custos associ
a manutencao e recuperacdo das estruturas pavimentadas, como pistas de pouso e decolagem, pistas de taxi, pé
de aeronaves, vias de s@w, acessos e estacionamentos, representam uma parcela significativa do GAPEX
reinvestimento Dada a sua relevancia, € comum @geobras desse grumejamtratadasde maneiraindependente

das demais agBes de reinvestimentsssim,em linha com as metites préaticas, optotse por adotar abordagem
semelhante.

Para cada unidade analisada, foram definidesarios de investimentosomo objetivode adequar a condicéo fisica
do aeroporto parananter a conformidade com a®rmas aplicaveis, permitir o atendimento a demanda estimada em
nivel de servico apropriado e propiciar condigdes de melhor aproveitamento da infraestrutura construida.

® Premissas idénticas foram adotadas para a elaboracédo dos EVTEAs da 72 rodada de concessdes dos aeroportos federais.
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Os cenarios de desenvolvimento foram projetados de modo que cada unidade possa asequan dos codigos de
referéncid preconizados pelo RBAC 154. A determinagdo do cédigseleam fundamento nademanda a ser
atendida pelo aeroporto rotipo de aeronave critica que devera utilizar o equipamento. Umasgecificado o codigo

e com fundamento no diagndstico da infraestrutura atual, procedew levantamento das interven¢des necessarias
para adequar cativo as especificagbes e aos requisitos da operacdo planejadab@lad-8 resume 0s cenarios
considerados

Tabelad-8: Codigo de referéncia para os cendrios de investimento

Nome Cadigo de referéncia
Cassilandia 1A
Bonito 3C
Dourados 3C
Trés Lagoas 3C
Costa Rica 1A
Chapadéo do Sul 3C
Coxim 2B
Jardim 1A
Estancia Santa Maria 2B
Navirai 2B
Porto Murtinho 2B
Paranaiba 2C
Nova Andradina 2B
Aquidauana 1A
Séo Gabriel do Oeste 1A
Maracaju 2B
Agua Clara 2B
Amambai 2B
Mundo Novo 2B
Inocéncia 2B

Quanto as estimativas de CAPEe§ga fase de préiabilidade os custoseferenciais para os investimentos planejados
foram baseados em:

1 Modelos paramétricos de estimativa dastos;

Valores unitarios orcados em outrestudospara concessao de infraestrutura aeroportuaria;

Valores unitarios disponiveis em instrumentos de planejamento da avia¢do nacional e regional;

Obras contratadas pela Administracdo Publica, sobretudolp&kzerg;

Sistemas referenciais de custos, a exemplo do SISB@ma de Custos Referenciais de ObeaSINAPI
(Sistema Nacional de Pesquisa de Custos e indices da Construcae Civil)

9 Outras fontes oficiais.

= =4 -4 A

7 Codigo alfanumérico utilizado para fins de planejamento aeroportuario utilizado como baliza para as diversas especificacé
operacionais e técnicas da infraestrutura, definido a partir da aeronave critica para ela estabelecida. O codigo é comgaisto p
elementos relacionados as caracteristicas de desempenho e dimensdes das aeronaves. O elemento 1 (c6digo 1 a 4, variand
sentido crescente) € um nimero baseado no comprimento basico de pista da aeronave e o elemento 2 (codigo A a E, variando
sentidocrescente) é uma letra baseada na envergadura da aeronave. A letra ou 0 nimero de codigo de um elemento selecione
para fins de projeto dir4 respeito as caracteristicas criticas da aeronave para a qual a facilidade devera servir.
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De modo a assegurar a precisado das estimativas, todos os valores referenciais foram corinigiiftoenteem custos
unitarios. Em alguns casos, a exemplo de valores retirados de orcamentos de outros EVTEAS e de obras contrat
pela Administracdo Publica, esse processo envolveu a exclusdo de eveargaias deBDI Beneficios édespesas
Indiretas) e outros custos indiretogis como despesas com projetos, mobilizacdo e desmobilizacdo de canteiros de
obras. Ap6s essa deducdo, os valores foram atualizadosaatabasede marco de 20240m a aplicacéo dimdice

de Custos da Construcdo Civil (IN@Q)abelad-9 apresentaosvaloresdos custos unitarios utilizadogms estimativas

de CAPEX.
Tabelad-9: Estimativa de custos por intervencéo
Item Descricéo Unidade CustoUnitéario (R$)
01 Lado ar

01.01 Pista de pouso e decolagem (PPD)
01.01.01 Implantagédo PPD m? Variavel
01.01.02 Ampliagéo PPD m? Variavel
01.01.03 Implantacdocacostamento PPD m2 225,04
01.01.04 Recuperagédo PPD m? Variavel
01.01.05 Sinalizacéo horizontal PPD m? 0,55
01.01.06 Reperfilamento PPD m?2 103,47
01.01.07 Implantagédo de RESA m? 25,62
01.01.08 Adequagéo de faixa preparada m? 37,35
01.01.09 Adequagéo de faixa de pista vb 1.038.623,69
01.01.10 Reforgo PPD m?2 184,77
01.01.11 Pavimentacao PPD m?2 396,62

01.02 Pista de taxi (PTR)
01.02.01 Implantagéo PTR m? 411,33
01.02.02 Implanta¢éo acostamento PTR m2 240,10
01.02.03 Recuperacdo PTR m? 57,76
01.02.04 Sinalizagao horizontal PTR m?2 0,55
01.02.05 Adequacéo de faixa de pista (PTR) vb 311.587,11
01.02.06 Pavimentacdo PTR m?2 396,62
01.02.07 Reforco PTR m?2 184,77

01.03 Pétio de aeronaves (PPA)
01.03.01 Implantagéo PPA (pav. flexivel) m? 347,11
01.03.02 Implantacéo PPA (pav. rigido) m? 704,41
01.03.03 Recuperagdo PPA (pdlexivel) m? 57,76
01.03.04 Recuperagdo PPA (pav. rigido) m? 406,99
01.03.05 Sinalizagdo horizontal PPA m?2 0,11
01.03.06 lluminagao patio torre 128.920,01
01.03.07 Area deequipamento de rampa m2 416,19
01.03.08 Reforco PPA m2 184,77

01.04 Instrumentos e auxilios
01.04.01 Balizamento noturno m 614,01
01.04.02 Farol de aer6dromo conj 213.116,20
01.04.03 PAPI conj 567.256,54
01.04.04 Biruta iluminada conj 103.433,69
01.04.05 Estacdo meteorologica conj 1.892.243,35
01.04.06 Estacéo de radio conj 474.601,82
01.04.07 Regulador de corrente constante (RCC) conj 73.702,44

01.05 Infraestrutura acesséria a aviagao
01.05.01 Preparacao de area para parque de abastecimento m2 41,64
01.05.02 Implantacéo de hangares m2 1.537,69
01.05.03 Implantagédo de via de servico (pav. asféltico) m2 241,29
01.05.04 Implantagdo de via de servico (ver. primario) m2 8,75

02 Lado terra
02.01 Terminal depassageiros (TPS)
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Item Descricéo Unidade CustoUnitéario (R$)
02.01.01 Implantagdo TPS m? 7.428,05
02.01.02 Reforma TPS m?2 1.296,76
02.01.03 Meio-fio de embarque/desembarque m 624,96
02.01.04 Climatizacdo TPS m?2 64,32
02.01.05 RaioX de Inspegéo und 360.192,66
02.01.06 Podrtico detector de metais und 50.662,24

02.02 Terminal de aviacéo geral (TAG)
02.02.01 Implantagéo TAG m? 4.936,28
02.02.02 Reforma TAG/receptivo m2 1.046,98
02.02.03 Implantagé&o receptivo m? 3.389,83
02.03 Cercas e acessos
02.03.01 Cerca patrimonial m 80,51
02.03.02 Cerca operacional m 302,38
02.03.03 Implantagdo de via de acesso m? 283,55
02.04 Estacionamento
02.04.01 Estacionamento de veiculos m?2 182,90
03 CAPEX ambiental
03.01 Licenciamento ambiental
03.01.01 Estudos socioambientais und 884.449,79
03.01.02 Avaliacéo do Potencial MalarigendPM und 195.295,74
03.01.03 Taxa de licenciamento und 45.470,54
03.02 Gestdoambiental das obras
03.02.01 Gestao ambiental das obras més 25.914,24
03.03 Supresséo de vegetacdo e monitoramento de fauna
03.03.01 Supresséo de vegetacao e monitoramento de fauna vb 40.189,63
03.04 Gerenciamento de passivos ambientais
03.04.01 Gerenciamento de passivos ambientais vb 128.846,72
04 Manutencéo e recuperacéo de pavimentos
04.01 Pista de pouso e decolagem (PPD)
04.01.01 Fresagem eecapeamento PPD m?2 57,76
04.01.02 Recuperacao de sinalizacao horizontal PPD m? 0,55
04.02 Pista de taxi (PTR)
04.02.01 Fresagem e recapeamento PTR m?2 57,76
04.02.02 Recuperacao de sinalizagdo horizontal PTR m2 0,55
04.03 Pétio de aeronaves (PPA)
04.03.01 Fresagem e recapeamento (pav. flexivel) m2 57,76
04.03.02 Substituicdo de placas (pav. rigido) m2 406,99
04.03.03 Recuperacao de sinalizacdo horizontal PPA m? 0,11
04.04 Via de de servico
04.04.01 Fresagem e recapeamento via de servico m? 57,76
04.04.02 Recuperacao de sinalizacdo horizontal via de servi¢co m? 0,55
04.05 Via de acesso
04.05.01 Fresagem e recapeamento via de acesso m?2 57,76
04.05.02 Recuperacao de sinalizagao horizontal viadesso m2 0,55
04.06 Estacionamento
04.06.01 Fresagem e recapeamento estacionamento m?2 57,76
04.06.02 Recuperacao de sinalizagdo horizontal estacionamento m2 0,55
05 Desapropria¢des
05.01 Terreno
05.01.03 Terreno rural m? 2,45

1Valoresestimadosgpor meio da aplicacéo dem modelo paramétrico destimativa decustos de construgdo de pistas de pousos e decolagens. Os custos associados
referem-se adados de 24 intervengdes realizadas pefsaeroou orcadas nos EVTEAs do programa federabdeessos. A funcaale custo total (CT)em R$
milhdes, na datdase de marco de 2024, expressa pela formul@aF(16,03+0,000081*A+16,0BE12,7*AP)1,006823 ondeA € a area da pista (m?RE¢ uma
variaveldummypara recuperagdo (0 = ndo é uma recuperacéo; 1 = recuperag@é)uma varidvelummypara ampliagdo (0 = ndo é ampliacédo; 1 = ampliacéo)
(SANTANA, 2024).
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Uma vez obtidos os custos unitarioesguantitativos chegouse a estimativa de investimenépos a aplicacéo de BDI

e outros custos indiretosobre os custos dasbras Adotouse como referéncia Acérdao n°® 2662/2013 do Tribunal

de Contas da Unido (TCU). Seguindo orientacdo da Corte de Gdilizstse a taxa de BDlespecifica para cada
conjunto de obrasa saber: construcdo de rodovias e ferrovias (construcdo de pistas, patios e acessos), construcao
edificios édificacbesem geral como terminaise receptivo} e fornecimento de materiais e equipamentaeg|isicao

de equipamentos, como detectores de metal e maquinas de jaio x

Devese ainda destacar que, além gagmentacagor tipo de intervencdo, aplicarasse tarifas diferenciadas de BDI
em cada localidade do estudo em funcdo da aliquotdntj@osto sobre Servicg$S$. A seguir, sdo apresentasl a
férmula de célculo e os valores referenciais adotados.

p 006 Y Y 'O 8p 008p 0 Equacaal-3

000 5 Y

Onde:

AC taxa de rateio da administracdo central;

R taxa representativa de riscos e imprevistos;

S taxa de representativa de seguros;

G. taxa querepresenta o dnus das garantias exigidas em edital;

DF taxa representativa das despesas financeiras;

L: taxa de lucro/remuneracgéo bruta do forneceder;

T: taxa representativa dos tributos incidentes sobre o preco dos servicos.

Tabelad-10: Taxas de BDI consideradas

Pavimentagéo Edificacdo Equipamentos
Despesas Indiretas
Administracado geral 4,01% 4,00% 3,45%
Seguros e garantias 0,40% 0,80% 0,48%
Riscos 0,56% 1,27% 0,85%
Despesas Financeiras 1,11% 1,23% 0,85%
Beneficios
Lucro 7,30% 7,40% 5,11%
Tributos
PIS 0,65% 0,65% 0,65%
COFINS 3,00% 3,00% 3,00%
ISS 3,005,00% 3,005,00% 3,005,00%
CPRB 0,00% 0,00% 0,00%

1 Variavel por municipio.

Fonte: adaptado TCU.

De acordo com jurisprudéncia do TCU, ndo contemplam o BDI despesas associadas com projetos, mobilizac:
desmobilizacéo, canteiro de obras e administracdo local. Esses itensifaramporados ao orcamentem termos
percentuaissobre ocusto de obra, segundo tabela apresentada na sequéncia, e aplicazltstal de 18,81%para a
formacgéo docusto final
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Tabelad-11: Outras despesas

Outras despesas Percentual
Projetos 4,07%
Mobilizag&o eDesmobilizacédo 0,77%
Canteiro de Obras 2,89%
Manutencéo de Canteiro de Obras 4,09%
Administracdo Local 6,99%
Total 18,81%

Fonte: Consércio GCA

Além da aplicacdo do BDI sobre as estimativas de cusingém registrar que o MEF prevéeconhecimento do

CAPEXomo um custo de construcd® a ele se associama receita de construgcdaue inclui uma margem para
suportar 0s custos e riscaurante a fase debras Na ocasido, essa margem &mlotada como 2,3% dos custps
mediana dos parametros adotados pelos concessionarios de aeroportos f@derais

Quanto ao cronograma das intervencdes, € importante destacar que a maiordaariaverséeoi programada para
ocorrer nos primeiros anos da concessdo, especialmente no primeiro. Esses investimentos sdo essenciais pa
operagcdo aeroportuaria conforme planejado. Em geral, tratse de inversdes de baixa complexidade que néo
demandam grandes obras, o0 que tom@oavek adocao dessa premissenplificadora

Por fim, encerrese esta secdo com uma breve explanacéo sobre a metodologia aplicada para o CAPEX de recupere
de pavimentos e de reinvestimentos.

Durante o horizonte das concessd@mam previstas duas categorias de intervengémmspavimentosas manutencdes
imediatas e as manutencdes periddicas. As manutengdes imediatas, programadas para 0s anos iniciais, seréo realiz
nos sitios onde o pavimento apresenta elevados niveis de degradacdoadpistas de pouso e decolagem
or¢camento foi realizado com base no custo de recuperacao fornecido por modelo parardésanvolvido para esse

fim e, para oslemais elementos, como pistas de taxi e pat@previsdo de custos considerou a realizacao de fresagem
e recapeamento.

No que concern& extensdo dascdesde recuperacdo imediata, a aplicacdo foi limitada a faixa mais exigida pela
operacgéao, definidssegundoa aeronave critica de cada aeroporto. Para determinar eggansag considerowse a
largura do trem de pouso da aeronave de projeto, acrescida de uma margem adicional de seguranga em ambos
lados, que compensa eventuais desvios do eixo da pista durante as operagfes de(mligtites de seguranca
considerads foram de 4,5 metros para pistas de pouso e decolageatiespe 1,5 metro para pistas de taxi.

Usualmente, prevée a recuperacao desses elementos em cibbmenaiscontados a partir da primeira campanha de
recuperacdoNo entanto, considerando o baixolume de operacdoa maioria dos aeroportos estudadosiederido
intervalo foi flexibilizado para se adequar as condicdes especificas dartddde

Por sua vez, as manutengfes periddicas foram programadas para serem executadas em intervalos fegséares.
manutencdes incluem rotinas anuais de fresagem e recapeamamtaima area de atuacdo de 1% da area total
revestida conpavimento flexivel e, no caso de pavimento rigido, de substituicdo de placas na extensao de 0,25%
area total. Além disso, estimese a reconstituicdo da sinalizacao horizontal em intervaiesais

Para os demais ativasexcluindese aqueles relacionados a pgaventos e sinalizagdo horizontg| o reinvestimento

foi determinadopelocusto de substituicdo dos bens (valor orcadpgkasua vida util efetiva, considerada 55% superior
a vida util fiscalCom efeitq foram considerados dispéndios anuais de modo que os tmdaisestidos ao longo da
vida util dos ativos, tivesseom impacto equivalente em VRb de sua substituicdo integral ao final da vida util efetiva,
resultando nos percentuais exilosl naTabelad4-12. Para os ativos ja existentes, o valor de reposicao foi calculado
segundoestimativas da base de ativos
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Tabelad-12; Percentuais de reinvestimento em ativos construidos

Vida util fiscal do ativo Vida util efetiva (anos) % do valor a reinvestir por ano
5 anos 7,8 9,8%
10 anos 15,5 3,5%
25 anos 38,8 0,4%

Fonte: Consércio CGA
4.6 Aspectos tributarios

A legislacao brasileira define regras para a adesao e permanéndiiezentes regimes tributarios. Dois delégosde
especial interesse para esta analise deyiebilidade: os regimes de tributacdo por Lucro Real (associado a incidéncic
nao-cumulativa de PIS/COFINS) e por Lucro Presumido (incidéncia cumulativa de PIS/COFINS).

No regime de Lucrodal, as empresas calculam os seus impostoslzage no lucro efetivamente apurado, ajustado
por adicbes e exclusdes previstas na legislacao fiscal. Esse regime é obrigaténiggairacdesom faturamento
anual acima de R$ 78 milhdes, segundo a Lei n°® 12.814/13, e permite a recuperagéo de créditos de PIS e COFINS
a aquisicao de bens e servicos utilizados na atividade econémica.

No regime de Lucro Presumido, as empresas pagam impesidsingdo deum percentual da receita bruta, sem a
necessidade de apurar o lucro real que confere maior simplicidade a gestao contdbfise regime de carater
facultativoe destinado a empresas com faturamento anual abaixo de R$ 78 mil@lesas empresas pagalmposto

de RendaPIS e COFINS sobre a receita bruta total, presumida em 32%, e ndo tém direito a recuperacao de crédito

Tendo em vista o potencial de faturamento médio dos aeroportos estudados e a possibilidade de adesdo em ambos
regimes, o MEF consider@uviabilidadedos projetos nos dois cenariogerificouse que, na totalidade dos casos, o
regime por Lucro Real levou a melhores resultados sob a perspectiva de geracéo de valor e, poltaraaealfoi
assumido como premisgzara o estudoNas secdes subsequenteiscutemse osaspectos tribtuariogonsiderados

no MEF.

4.6.11SSON

O Imposto Sobre Servicos de Qualquer Natureza (ISSQN), conhecido simplesmente como ISS, é um tributo munit
gue incide sobre a prestacéo de servicos. As aliquotas praticatasido a Lei Complementar (LC) n® 116/03, art. 8°
e 8%A, devem situase dentro da faixa de 2 a 5%, sendo a sua defirigépeténcia municipal.

Com efeitq procedeuse consulta ao cddigo tributaridos municipios onde se inserem as unidades estudpdes
identificar as aliquotas relativass atividades aeroportuariagje prestacao de servicos (receitas nado tarifarias) e de
construcgéo civil. Esta ultima, quando aplicavel, foi associada ao reconhecimento de receitas oriundas de aportes
poder publico.

Seguindo a pratica adotada nos estudos de concessfes para aeroportos federais, cofssEideueuas receitas
provenientes da locacao de areas dentro dos sitios aeroportuarios ndo estdo sujeitas a incidéncia de ISSQN. C
fundamentacdo para essa premissigstacamse 0s seguintes argumentostirados do Relatério de Avaliacao
EcondmiceFinanceira do Aeroporto de Campo Grande/MS:

dNa circunstancia de que tal atividade ndo se encontra relacionada na Lista de Servigos, anexa a Lei
Complementar n® 116/03, que fixade forma taxativag os servigos passiveis de tributacdo pelo
LYL2ad2 {20NB { SNWAce2 RS vdz f1jdzSNI bl G§dzNBTF o6alL{

Na Sumula n® 31, do Supremo Tribunal Federal, no sentido de que o ISS nao incide sobre atividade
de locacao de bens méveis (concluséo que, pelos seus fundamentossajptjcalnente a locacao
de bens imoveis €

ATabelad-13 sintetiza as aliquotas consideradas em ca€porto.
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Tabelad-13; Aliquotas de ISSQN

Nome seroportarios S90S el Dlniee Fonte
Cassilandia 3% 3% 3% 5% Anexo F Tabela A da LC 216/18.
Bonito 5% 5% 5% 5% Tabela | da LC 37/00
Dourados 5% 5% 5% 5% Tabela 3 da LC 71/03.

Trés Lagoas 5% 5% 5% 5% Art. 29 da LC 1.067/91.

Costa Rica 5% 5% 5% 5% Tabela VI da LC 21/01

Chapadéo do Sul Art. 279 da LC 37/06 (atividades 20.0:
3% 3% 3% 3% 7.02 doAnexo I).

Coxim 5% 5% 5% 5% Art. 53 da LC 120/11.

Jardim 5% 5% 5% 5% Art. 53 da LC 42/03.

Estancia Santa Mari: 5% 5% 5% 5% Tabela | do Anexo Il da LC 59/03.

Navirai 5% 5% 5% 5% Art. 22 da LC 45/03.

Porto Murtinho 3% 5% 3% 5% Tabela 1 da LC 4/01.

Paranaiba 5% 5% 5% 5% LC 012/2001, art. 101.

Nova Andradina 5% 5% 5% 5% Tabela 1 da LC 27/89.

Aquidauana 5% 5% 5% 5% Anexo | da LC 17/09 e alteragdes.

Séo Gabriel do Oest 3% 3% 3% 3% Tabela 1 da LC 196/18.

Maracaju 5% 5% 5% 5% Tabela Il da LC 9/01.

Agua Clara 5% 5% 5% 5% Anexo Il da LC 1027/17

Amambai 5% 5% 5% 5% Art. 150 da LC 02/03.

Mundo Novo 5% 5% 5% 5% Art. 61 da LC 60/17.

Inocéncia 5% 5% 5% 5% Art. 47 da LC 872/13.

4.6.2PIS e COFINS

O PIS (Programa de Integracdo Social) e a COFINS (Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Soci:
contribuicBes federais que incidem sobre a receita bruta das empresas e destnamfinanciamento da seguridade
social.

As aliguotas de PIS e COFINS variam de acordo com o regime tributario. No Lucro Real, a aliquota do PIS é de 1,
a da COFINS é de 7,60%, totalizando 9,25%.Ll&cnm Presumido, a aliquota do PIS é de 0,65% e a da COFINS é de 3
totalizando 3,65%.

Conforme discutidem secéo anterigro regime de tributagdo pelo Lucro Real (incidéncia-odmulativa) possibilita

a recuperacdo de créditos de PIS/COFINS sobre parte dos custos incorridos. Esse procedimento esta suijeit
enquadramento nas condi¢Bes estabelecidas pelas Leis n° 10.637/02383103, além da proporgdo de custos
relacionados ao pagamento a pessoas fisicas e a aquisicao de bens e servicodasdnitngos conforme a redacao
dada pela Lei n°® 10.865/0Rara este estudo, utilizese a eferéncia apresentadaa Tabelad-14 para calcular a parcela

dos principais itens de custpassiveis de recuperacao.
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Tabelad-14: Percentual de recuperacéao de créditos de PIS/COFINS

Rubrica Percentual recuperavel
Pessoal 0%
Servigos de terceiros 46%
Utilidades 100%
Material de consumo 69%
Manutencgéo 95%
Outros 0%
IPTU 0%
Seguragarantia 0%
Taxas de fiscalizacao 0%
Amortizacado de intangivehtivos construidos 100%

Fonte: EVTEA Aeroportos Amazonas

Os créditos de PIS/COFINS foram calculados multipliesendas propor¢desacima identificadas pelos custos
operacionais e amortizagdes projetados, aplicasdoa aliquota completa do regime de incidéncia-odmulativa
(Lucro Rea)p,25% Os créditos gerados em um periodo podem ser usados para abater débitos do mesmo. figriodo
havendosaldo remanescente apés pagamento de PIS/COFINS, perrséea sua utilizagdem conjunto com 0s
créditos recuperados no periodo contabil subsequente.

Para fins de registros contabeis, adoteela abordagem de "contabilizacdo do custo/despesa pelo valor total, com a
criagdo de uma conta retificadora para registrar os valores que podem ser compensados” (rubrica Créditos
PIS/COFINS).

4.6.3Imposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas (EBRBdtribuicdo Social sobre Lucro Liquido (CSLL)

Atualmente, a aliquota do IRPJ é de 15%, acrescida de um adicional de 10% sobre a parcela tributavel que ultrape
R$20.000,00 mensais. A aliquota da CSLL € de 9%, aplicada sobre o lucro tributdvel. De maneira analoga ao disc
na secao anterior, a Ise de célculo varia de acordo com o regime tributério adotado.

Para a analise fiscal, os impostos foram calculados nos cenarios desalavancado e alavancado. O primeiro visou a
aviabilidade financeira a partir do fluxo de caixa da emp(E&E)Para a simulacao financeira completa da concessao
e a avaliacdo da rentabilidade para o acionista, foi calculado o imposto de renda esperado em um cenario alavance
incorporando o impacto de despesas e receitas financeiras nos fluxos del@cagmnista (FCA)

4.7 Capital de giro

Capital de giro € o recurso financeiro necessario para financiar as operacdes do dia a dia de uma emprssaddlrata
um elemento fundamental para mantersaude financeira de uma organizagdo, garantindo que ela tenha liquidez
suficiente para operar sem interrupgfes, mesmo diante de um descompasso entre 0s prazos de recebimento c
receitas e de pagamento das despesas. Ele € composto pela diferenca entvw®sieculantes naegaixa, ajustados
pelas provisfes para perdas estimadas em créditos de liquidacdo duvidosa (PECLD), e os passivos circulantes.

A projecdo de ativos e passivos circulantes foi realizada com base em indices financeiros apurados para aeropo
federais concedidos, conformeenchmarkconduzido pelo Consércio GG®amostra estudada indica ques ativos
circulantes, antes das provisées de PECLD, correspondem a(tr88%na)da receita bruta de servicos do periodo.
Esse valofoi ajustado pelo saldo da conta retificadora de ativo, calculadando em consideracéo asojecdes de
provisdo de PECLD, bem como as reversoes e baixasosséliad provisionado, conforme discutido final da secéo

4.4, sobre cenarios operacionais.

Em relacdo aos passivos circulantes, que incluem contas como fornecedores a pagar, impostos a recolher e salar
pagar, dentre outros, observese que eles representam 14,1%hediana da amostraja soma dos custos @APEX
realizados.
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4.8 Amortizacdo e depreciacdo

Em conformidade com as diretrizes estabelecidas pelo CPCO05 (Comité de Pronunciamentos Contabeis 05), que tra
contabilizacéo de ativos intangiveis e define as regras de reconhecimento e amortimacantratos de concessaom
MEFconsiderou a amortizacdo do ativo intangivel ao longo do pcantratual aplicando uma taxa proporcional ao
consumo do beneficio econbmico gerado por esse ativo. Neste caso, a taxa de amortizagéo foi calculada de man
proporcional a operacdo das unidades de carga de linab@VLU).

Destacase que a modelagem financeira foi elaborada em termos reais. Para que essa projecdo fosse fe
adequadamente, a depreciacdo e a amortizacao foram inicialmente calculadas em termos nominais, considerand
fluxo de CAPEX inflacionado, ou seja,tafis para a moeda corrente. Posteriormente, esses fluxos de depreciagéo e
amortizacao foram deflacionados para refletir valores reais, garantindo consisténcia na analise financeira ao longo
tempo.

4.9 Contraprestacac aporte

Conforme destacadna sec¢do sobre as premissas gerais do,ME§couse, durante a conducdo dos estudos, avaliar

a outorga dos aerédromos sob os regimes de concessao pura e de parceria-pfibbiida (PPP). De acordo com a Lei
n°®11.079/04, as PPPs podem ser estruturadas na modalidade de concessao patrocirdma@trativa. A concesséo
patrocinada envolve autorgade servigos publicos ou obras publicas, quando h4, além da tarifa cobrada dos usuario:
0 pagamento de uma contraprestacdo pecuniaria (CP)qrekpublico ao parceiro privado.

Para a modelagem do MEF ftama de concesséo patrocinada, a CP foi incluida como uma das fontes desreceita
operacionaisjuntamente com as receitas tarifarias e nao tarifarisbrea CP, considerese a incidéncide ISSQN
aplicandese a mesma aliquota dos demais servigos aeroportudrios, conforme definido no cédigo tributario de cac
municipio. Além disso, as contraprestacdes pecuniarias foram incluidas na base de calculo do P|$REORNSLL

em conformidade com a legislagéo vigente.

Conforme o artigo 7° da Lei das PPPs, o pagamento da CP sé pode ocorrer apds a efetiva disponibilizagdo dos sel
previstos no contrato. Assim, foi adotada a premissgukeas contraprestacdes ocorrer&@opartir do segundo ano do
contrato, momento em gue 0 concessionario ja tera assumido a operagéo do aeroporto e concluido permbpass

A CP sera paga até o ultimo ano de contrato, sendo modelada em pagamentos uniformes, com o objetivo de neutrali
o valor presente dé-CElo projeto.

De acordo com o 82° do art. 6° da Lei n°® 11.079/04, o contrato de PPP pode prever o aporte de recursos publicos
favor do parceiro privado para a execucao de obrasaquisicdo de bens reversiveis, desde que essa possibilidade
esteja expressamente autorizada no edital de licitagdo. Nesse modelo de remuneragéo, o concessionario é encarreg
de realizar as contratagbes e executar os investimentos, sendo posteriormesnteoésado por meio de aportes
publicos efetuados pelo poder concedente, conforme oerea estipulados no contrato de concessédo. Para este
estudo, foi assumido que os aportes publicos cobrirdo 100% do @kREXenvolvimentpo que excluinversdesem
recuperacao de pavimentos e reinvestimesto

Estabelecetse a periodicidade trimestral para o pagamento dos aportes, que ocorrera apds a medicao das obr:
concluidas no periodo anterior. Como as informac6es sotore@ograma de obras ainddio limitadas, foi definido que
essagvoluirdo de forma linear, com o pagamento de trés medi¢cdes em cada ano, sendo a quarta parcela diferida pe
0 ano subsequente.

Ademais,0 MEF considerow tratamento tributario diferenciadoatribuido ao mecanismo de aporte pela Ip&i
11.079/04 que permitea desoneracéo dos custos de IR, GSRISCOFINSO valor a ser pago sob a modalidade de
aporte de recursos € assimilado a uma indenizag¢do de natureza reparatéria pelos gastos e dispéndios incorridos f
contratado na construcao de bens reversiveis, recebendo tratamento diferenciado para fins de &#GbG@am efeito,
esperase uma economia fiscal significatppara os projeds, trazendo beneficios tanto para o parceiro privado quanto
para o poder concedente e, em Ultima instancia, para o contribuinte.
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Em termos praticos, oaportes publicos foram reconhecidos como receitacdacessionaria. Contud@egundo a
legislacdo vigente, consideraeo pagamento dogributos incidentes sobre os aportes de forma diferida ao longo do
periodo de concessao, de acordo com a realizagdo do bem ao qual o aporte foi destinado. Esses tributos sao ps:
quando h& depreciacao, venda ou reavaliacdo do ativo. Dessa forma, assueincidéncia de 198, PIS/COFINS e
IRPJ/CSLL sobre as receitas provenientes dos aportesgsibdibre a receita reconhecida, em conformidade com as
praticas fiscais vigentés

Por fim,o ultimo ponto relevante a ser mencionado sola® PPPrefere-se ao limite de participagdo da Administracao
Publica nas receitas geradas por esses contratos. De acordo com o §3° do art. 10dda BERsconcessfes
patrocinadas em que mais de 70% da remuneracado do parceiro privado @ej@enientesde pagamentos realizados
pela Administrac@o exigem autorizacéo legislativa especifica.

Diantedo expostg todos os empreendimentos analisados foram avaliados quanto ao percentual de aportes publicos
contraprestacfes em relacdo a receita operacional total do projeto. Obseeayue a maioria dos aeroportos
apresenta baixa capacidade de geracdo de caigagdorna a viabilizagdo da outordassestivos dependente de lei
especifica que autorize esse tipo de operacao.

No préximo capitulo, seréo apresentados os resultados da avaliagdo ecor@mamceira, com a identificagdo dos
aeroportos que se enquadram nessa situacao. Importa ainda destacar que em um volume subsequente serdo discuti
em maior profundidade outros adelos de operacgédo e estratégias que poderdo ser adotados pelo Governo do Estad
do Mato Grosso do Sul como alternativa as PPPs para 0os aeroportos com maior déficit operacional, mas que poss
relevancia estratégica para o desenvolvimento da aviacadomabéde suas areas de influéncia.

4.10 Financiamento

Projetos dessa natureza tém potencial para serem realizados de forma financiada, o que se mostra vantajoso em mu
situagOes, especialmente quando se espera atrair um operador privado. No entanto, esses financiamentos implic
em custos financeiros quegrisam ser cuidadosamente considerados.

Na analise de prgiabilidade do projeto, adotose uma premissa simplificadora para avaliar o custo financeiro de
capital de terceiros, fornecendo apenas uma visédo preliminar sobre as condi¢gdes de financiabilidade dd\asieto.
estagio, ndo foram considerados detalhes sobre fontes especificas, como captacdo direta no mercado (por meio
debéntures) ou financiamento bancério. Os custos de captagéo foram arbitrados e deverao ser refinados durante a fi
de viabilidade, levatp em conta dados de mercadoexpectativas sobre as taxas de juros futuras.

Inicialmente, condicionose o grau de alavancagem do projeto ao cumprimento de um indice de Cobertura do Servig
da Divida (ICSD) minimo de 1,pfatica comumente adotada em financiamentos de projetos dessa natutrneas
premissas de financiamento incluiram o uso do sistema de amortizacdo SAC, a captagdo integral no primeiro anc
projeto e um prazo de financiamento de 15 affi@sl de 5 anos)

E importantedestacarque a viabilidadedas unidades estudadagepende substancialmente da contraprestacéo
pecuniaria (CP), o que pode dificultar o cumprimento clmgnantdinanceirosnos primeiros anos da concessaio
limitar o grau de alavancagernilém disso, a geracao negativa de caixa durante os periodos de altos investimento
pode comprometer a elegibilidade para a captacdo de recursos. Esses asjm@@Eo sujeitassea umestudomais
detalhado na etapa de viabilidade.

8 Manual de Parceria do Estado de Sdo Paulo, p71@8sponivel em:
https://www.parcerias.sp.gov.br/parcerias/docs/manual_de_parcerias_do_estadcsate paulo.pdf. Acesso em: 07 set. 2024.
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5 Resultados da modelagem

A modelagem econdmiefinanceira visa atender ao objetivo desstudo que é analiseprévia de viabilidadee 20
aeroportosregionais A partir dos resultados alcangados, espgeasubsidiar as discussdes no sentigodefinir a
melhor estratégia para o desenvolvimerda infraestrutura aeroportuaria no estado dato Grosso do Sul.

Os principais indicadoreda avaliagdo econdmidinanceirasdo exibidosna Tabela5-1 e, mas sec¢des seguintes,
apresentamse o resumo do modelo econémifimanceiro por ativo estudado.

Tabelab-1: Resultados da preéiabilidade por aeroporto

VPL sem CP Aportes do Payback % das receitas
e aportes CP anuais Poder Publico VPL Payback descontado pagas pela

Nome (R$ milhdes) (R$ milhdes) (R$ milhdes) TIR (R$ milhdes) (anos) (anos) Adm. Publica
Cassilandia -14,14 0,78 9,11 7,84% 0,00 10,1 21,0 95%
Bonito -30,09 3,53 5,04 7,84% 0,00 14,1 21,0 56%
Dourados -25,25 3,32 1,10 7,84% 0,00 14,4 21,0 49%
Trés Lagoas -26,00 3,09 3,82 7,84% 0,00 12,7 21,0 66%
Costa Rica -13,33 0,72 8,82 7,84% 0,00 10,3 21,0 99%
Chapadéo do Sul -35,82 3,50 11,20 7,84% 0,00 11,9 21,0 7%
Coxim -13,25 1,33 3,67 7,84% 0,00 11,9 21,0 93%
Jardim -12,76 1,22 3,98 7,84% 0,00 11,5 21,0 89%
Estancia Santa Mari -17,86 1,09 12,61 7,84% 0,00 15,4 21,0 64%
Navirai -31,00 3,18 7,84 7,84% 0,00 11,9 21,0 78%
Porto Murtinho -25,81 2,75 4,95 7,84% 0,00 10,1 21,0 92%
Paranaiba -9,42 0,78 4,00 7,84% 0,00 12,8 21,0 98%
Nova Andradina -17,55 1,34 8,42 7,84% 0,00 11,6 21,0 92%
Aquidauana -21,90 0,82 17,60 7,84% 0,00 8,6 21,0 98%
Sé&o Gabriel do Oest -28,76 0,99 23,58 7,84% 0,00 7,9 21,0 97%
Maracaju -33,98 0,78 31,40 7,84% 0,00 5,0 21,0 98%
Agua Clara -33,86 0,77 31,40 7,84% 0,00 6,9 21,0 98%
Amambai -33,30 0,70 31,40 7,84% 0,00 5,7 21,0 99%
Mundo Novo -33,86 0,76 31,40 7,84% 0,00 4,5 21,0 98%
Inocéncia -32,97 0,66 31,40 7,84% 0,00 51 21,0 100%
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5.1 Cassilandia

5.1.1 Sumaério executivo do projeto

% Cassilandia (SSCL)

Cassilandia localiza-se no leste do estado, na
divisa com Goias e a 434 km da capital Campo
Grande.

O aeroporto esta localizado em regido de cassilindia (51
relevante desenvolvimento econdémico, com =

foco no setor de servigos e da agropecuaria,

com destaque para atividades da pecuaria e MS

silvicultura, bem como o cultivo da ©exmpotande

seringueira e de graos.

Estao previstos investimentos para a
adequacao da infraestrutura, com o objetivo
de atender a demanda de aviacdo geral no
modelo sob demanda.

Municipio , Operagao
Cassilandia e« Aviacao geral (sob demanda)

Prazo OPEX

21 anos RS 11,50 mi
CAPEX
RS 11,81 mi

. . Principais intervengoes
Modalidade de concessao

= Retrofit do receptivo

PPP = Pavimentacdo de acesso e
B’ estacionamento
Contraprestacoes pecuniarias & - Slnallzagao~hor|z. de.PPﬁ e PTR
. = Recuperacao e ampliacao da PPD
RS 0,78 mi (a0 ano) * |mplantac3o de RESA

= |luminacdo da PPD

o = |nstalacdo de PAPI e farol
Aportes do poder publico

Q
i
o
P
g
%

RS 9,11 mi WLU (ano 1) 326

CAGR (demanda) 4,1%

@ % da receitas pagas pela Administracio Recejta operacional/WLU (R$/WLU) 1.554,73
23  95% OPEX/WLU (R$/WLU) 1.036,46
CAPEX reinvestimento/CAPEX total 22,8%
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5.1.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto de Cassilandia é homologado para operacfes VFR diatandeao trafego de aeronave$A.N&o ha
atualmente voos regulees de passageiros no aerodromo, quEeraprincipalmente voos executivos de fazendeiros e
empresarios locaiPara o horizonte deste estudestimase que o tipo de operacdo e a categoria de aerorsréo
suficientes para atender a demanda projetada.

O atual estado da infraestrutura mostsa incompativel em relagéo ao disposto no RBAC 154 EMD 07. No que tang
ao lado aryerificase a necessidade de intervengdes padaquacdo dos seguintes pontgerfil longitudind da pista
de pouso e decolagem, comprimento da pista de pouso e decoldgstalacdo de PAPI; provimento de RESA.

Buscandoproporcionar maior conforto aos usuariosa@mentar a atratividade do aerédromo como opc¢ao para a
aviacao geralpropde-se o retrofit da edificagdo usada como receptivo, atualmente sem condi¢cdes de uso, e ¢
implantacdo de um estacionamento pavimentado para veiculos lexe$abela5-2 resume a proposta de
desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroporto de Cassilandia.

Tabelas-2: Proposta dalesenvolvimentala infraestruturag Cassilandia

Situagédo atual Situacéo planejada
OPERACAO
Tipo de operagéo VFR diurno VFR diurno
Categoria de aeronave 1A 1A
LADO AR
Comprimento (m) 1.254 1.400
Largura (m) 20 20
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) - 90 x 46
Faixa de pista (m x m) 52 x 30 52 x 30
Faixa preparada (m) 30 30
Designacao A A
PTR Comprimento (m) 45 45
Largura (m) 15 15
Superficie Asfalto Asfalto
Designacao 1 1
PPA Comprimento (m) 31 31
Largura (m) 48 48
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) Edificacéo existir;ge seoondi¢cfede 150
Estacionamento de veiculos Area (r'nf) = 500
Superficie - Asfalto
AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGACAO AEREA
Instrumentos e auxilios Biruta Biruta

Considerando a demanda estimada, a configuracdo propssta mantida até o final do periodo de 2anos.
Resumidamente, as intervenc¢dplanejadasonstam nalrabelas-3.

Tabelab-3: Intervencdes propostasCassilandia

Ano Intervencdes
Ampliacdo PPD

Reperfilamento PPD

Implantacdo de RESA

Sinalizacao horizontal PPA

Reforma TAG/receptivo

Cerca operacional

Implantacédo de via de acesso
Estacionamento de veiculos

[EN
I I I D D D D
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5.1.3 Evolucdo da demanda atendida

Conformediscutidona secao anterior, 0 Aeroporto de Cassilandia atende atualmente a demanda de aviagdo gere
Segundo registros do operador, 0 nUmero de movimentos aumentou significativameniémio 20212023, cerca de
328%, possivelmente influenciado pela retomada-pasdemia.

A projecéo futura indicgue, entre 2025 e 2045, essa tendéncia de crescimentordeseemanter a uma taxa média
anual de 4,1%, elevando o numeatte movimentos de 274 para 631 e de passageiros de 326 pardAFaduras-1
apresenta os resultados completos da projecéo de movimentosrgiaero de passageiros atendidos.
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Figurab-1: Projecdo de demandaCassilandia
5.1.4 Operacao

AFigurab-2 apresenta a projecéo anual de desembolsos com custos e despesas operacionais ao longo do horizonte
concessao. Em 2025, os desembolsos estimados somam7R&il48nquanto em 2045, eerase que alcancem R$
601 mil. Esse aumento starda uma taxa anualizada dg1%
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Figurab-2: Projecdo OPEXCassilandia

A Tabela5-4 exibea composi¢do do OPEdesagregado por rubrica, para o Aeroporto de Cassilandia. Destace

as despesasom pessoal e servicos contratados representatentros de custos mais relevantes paraperacag
respondendo, respectivamente, por 4% e 33,4% do totahpesar dgarticipacao expressivde mao de obrao OPEX

da operacao, cumpre destacar qoeaer6dromq devidoa baixa demanda esperada, operara no modelo de aviacdo
geral sob demanda, conforntiscutiusena sec¢aat.4.
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Tabelab-4: Composicdo OPEX (R$ miDassilandia

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044
Pessoal 238 238 238 238 238 238 238 238
Servigos de terceiros 147 151 155 159 163 181 196 211
Utilidades 12 13 13 14 14 16 18 20
Material de consumo 11 11 11 11 12 13 14 15
Manutencéo 39 40 41 43 44 49 54 59
Outros 35 35 36 37 38 42 45 48
Seguregarantia 6 6 6 6 6 6 6 6

5.1.5 Investimentos

A fim de garantir a operacéao eficiente do aeroporto e atender & demprajatada o futuro operadordevera realizar
investimentos para ampliacdo @apacidade instalada, adequacé&o da infraestrutura e recomposi¢cdo ou manutencac
do nivel de servico, além deinvestimentos quenantenham a qualidade e preservacado da infraestrutura ao longo dos
anos Ao todqg estimase que sejam necesséarios R$,81 milhdes emCAPEXconformeFigura5-3, que mostra a
previsdo anual de desembolsos previstos.montante R$ 9,22 milhdes (78% do total) deverdo ser aportados logo no
primeiro ano da concessdara adequar as condi¢ées do ativo a demanda e ao nivel de servigo planejado
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CAPEX

Figurab-3: Projecdo CAPE)Cassilandia

Prevése quer7,26 do CAPEX (Bi1milhdes) serdo destinados a melhoria dos lados ar e teregdpamentq com
especial destaque para as obras de ampliacdo e correcdo do perfil longitudinal da pista de pouso e decolagem,
implantacao de via de acesso e de recuperacao do recefisz®?,8%restantes R$ R$ 2,70 milhdes, serdo dispendidos
em manutencdo e recuperacdo de pavimentos e reinvestimento nos ativos existént€abela5-5 resume os
investimentcs previstos para o aeroporjmor elemento etipo de intervencéao.
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Tabelab-5: Previsao de investiment@sCassilandia

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
Ampliacdo PPD 3.520.378,19
Lado ar Pista de pouso decolagem (PPD) Reperfilamento PPD 1.942.154,49
Implanta¢éo de RESA 317.527,43
Pétio de aeronaves (PPA) Sinalizacado horizontal PPA 245,00
Subtotal 5.780.305,11
Terminal de aviacao geral (TAG) ReformaT AG/receptivo 238.279,86
Lado terra Cercas e acessos Cerca opera_cional 22.021,76
Implantacdo de via de acesso 1.521.140,89
Estacionamento Estacionamento de veiculos 136.884,89
Subtotal 1.918.327,39
Licenciamento ambiental Estudossogioambientais 884.449,79
Taxa de licenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestdo ambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséo de vegetacéo e Supresséo de vegetacéo e 40.189.63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna T
Gerenciamento de passivos Gerenciamento de passivos 128.846.72
ambientais ambientais T
Subtotal 1.409.927,56
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 556.282,70
recuperagao L Pavimento Recuperacgéo de sinalizagdo horizont 168.631,97
pavimentos
Subtotal 724.914,67
.CAPEX ie Ativos existentes Reinvestimento 1.971.945,79
reinvestimento
Subtotal 1.971.945,79
Total 11.805.420,52

5.1.6 Receitas

De acordo com asstimativas a receita bruta de servicos crescera a uma taxa média de 4,3% aoFigoras-4 exibe

a projecdo para o periodo de 2025 a 2048vido a baixa demanda, o aeroporto apresenta baixa capacidade de geracac
de receitas, cerca de R$ 1,75 milhdo durante o horizonte projefadstacase que as receitas tarifarias representam
a maior fonte de arrecadacgéo, respondendo poy1l%6 do total.
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Figurab-4: Projecédo de receitasCassilandia

O plano de desenvolvimento do aeroporto, focado na aviacdo geral, impde limitacpessigeis fontes de receitas
nao tarifarias quepoderao vir a seexploradas pelo futuro operadoProjeta-seuma participacédo d@3,%46sobre as
receitas totais AFigurab-5ilustra a composi¢ao dessas receitas, demonstrando que a maior parta(ded0%) sera
proveniente de atividadesomo venda de combustivelservigcos aéreos auxiliares
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Figurab-5: Composicéo das receitas néo tarifagasassilandia

5.1.7 Resultadoscondmicafinanceiros

A presente secao detalha a andlise da viabilidade financeira para a concesséo do Aeroporto de Cassilandia, reali
por meio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada aodeS€&oatado pelo custo real de capital de
7,84%, conforme discutido previamente. O projeto é considerado \sametntecaso ovVPLsejamaior ou igual a zero

Na andlise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obteve
VPL negativo de R#,14milhdes e umd'IR indeterminadaisto que ogluxos gerados sédo negativos em todos 0s anos
Esses resultadatemonstramque a concesséao, na forma convencional, € financeiramente inviavel.

Diante dissofoi avaliada a concesséo sob o modelo de.MRBse cenario, para viabilizar o projeto, esteraa
necessidade de aporsgublicos no totalde R$,11milhdes, destinadoao financiamento da integralidadio CAPEX
de desenvolvimentocujas obras estdo previstas para ocorrerem logo no primeiro ano do contrato. Alémpressid
se 0 pagamento deontraprestagfegpecunidriasanuais de R¥75 mil as quais ocorreraentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores financeirogmjeto sdo os seguintes:

T VPL=0

T TIR=7,84%

1 Payback= 10,1 anos

1 Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigura5-6 a projecdo ddluxo de caixa livre para a empresa da concessao
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Figurab-6: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontadoassilandia
Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideragoes:

1 As obrigagbes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expansdo do aeroporto superam a capacidade de geracéo de caixa, exigindo a injecdo de viecensdy
e/ou divida
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1 A defasagem entre o avango fisico das obras e os pagamentos dos aportes publicos, somada ao dé
operacional no primeiro ano (2025), resutm um fluxo de caixa negativo;

1 A méxima exposi¢cao de caikarepresentada pelaaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre no primeiro ano da conce#o, totalizando R$ 47 milhao;

1 Em 2026, o aporte referente ao CAPEX realizado no ultimo trimestre de 2025 contribui para um fluxo de cai
positivo, em nivel superior aos anos subsequentes.

1 O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 2027, aathativa estabilidade quanto aos fluxos
esperados para o horizonte de projeto

9 No ultimo ano da concessao, obses&um aumento ligeiro no fluxo de caixa, decorretiéedevolucdo do
capital de giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessédo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na analise do 8§3° do art. 10 da Lei das PPPs, ysrifjua 95% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestacdes. Assim, ainda que a viabilidade financeira na modalidade
PPP esteja comprovadaparticipacdo publica excede o limiteldgal70%, tornando necessamatorizacao legislativa
para a execug¢ao do projeto.
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5.2 Bonito

5.2.1 Sumaério executivo do projeto

= Bonito (SBDB)

Situado em uma area de forte apelo turistico e
reconhecimento internacional, o Aeroporto de
Bonito desempenha um papel estratégico para
o turismo na Serra da Bodoquena, sendo o
principal acesso a regido.

O aeroporto atualmente recebe voos
comerciais e de aviacdo geral, atendendo a
crescente demanda de turistas que visitam a MS

.,. ®
regiao. Sampo Grande
Bonito (SBDB)

A infraestrutura de pista e patio esta em boas
condicdes de conservagdo e com capacidade
adequada para atender a demanda futura,
mas ha a necessidade de readequacdo do
terminal de passageiros. A maior parte do
CAPEX é destinada a reinvestimentos e
manutencdo das estruturas ja existentes.

T B N ® ([

Municipio , Operagao

Bonito e Aviacao geral e comercial
Prazo OPEX

21 anos RS 109,37 mi

WACC CAPEX

7,84% RS 12,27 mi

Modalidade de concessao
PPP

Contraprestacoes pecuniarias

RS 3,53 mi (ac ano)

Aportes do poder publico
RS 5,04 mi

% da receitas pagas pela Administracdo

56%

Principais intervengoes

= Retrofit e ampliacdo do TPS
= Pavimentacdo acostamento da PTR

WLU (ano 1) 58.032
CAGR (demanda) 5,6%
Receita operacional/WLU (RS/WLU) 57,46
OPEX/WLU (RS/WLU) 45,13
CAPEX reinvestimento/CAPEX total 58,9%
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5.2.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto de Bonito esté localizado em regido de forte atratividade turistica e € homologado para opeFRaes
IFR NPA Diurno/Noturreparareceber aeronaves de classe 38 operacdes atuais eBonitoabrangem aviacao geral

e aviacdo comercial reguldara o horizonte deste estudo, estiraa que o tipo de operagéo e a categoria de aeronave
serdo suficientes para atender a demanda projetada.

Segundo as andlises diagndstico da infraestrutura instalada lado ar do aeroporto sspresenta em boas condi¢des
de conservacdo e com dimensionamento e geometria apropriados a evolucdo de sua movimeAtagdioa
intervencgdo prevista é a pavimentacaomata de taxi Aque tera o potencial de aumentar a seguranca das operacoes,

evitando a succéo de objetos pelas turbinas das aeronaves que ali taxiam.

Em relacéo ao lado terra, obsersa que os componentes do terminal estdo saturados diante do movimento atual
quando considerado o nivel de servico 6timo recomendado pela International Air Transport Association (IATA). P
adequar a infraestrutura ao pa@lo de qualidade e conforto esperado, estdo previstas melhorias significativas,
incluindo as ampliagbes do saguédo em 80m2, da sala de embarque em 60m? e dimmeiembarque/desembarque

em 36m, além da implantacdo de mais um canal de despacho. Adgnea&se arealizacdo deim retrofit nas areas
internas, visando aprimorar o conforto dos usuarios. Essas intervencdes incluem a modernizacdo do sistema
climatizacdo, adequacédo do espacamento entre as areas de circulacdo e a reorganizacao do layout, otimizand
distribuicdo as espacos e facilitando o fluxo de passageiros dentro do terminal.

ATabelab-6 resume aatual situacdo e proposta de desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroport@daito.

Tabelab-6: Proposta de desenvolvimento da infraestrutarBonito

Situacgao atual Situacgdo planejada
OPERACAO
Tipode operagao VFR e IFR NPA Diurno/Noturno VFR e IFR NPA Diurno/Noturno
Categoria de aeronave 3C 3C
LADO AR
Comprimento (m) 2.000 2.000
Largura (m) 30 30
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) 90 x 60 90 x 60
Faixa de pista (m x m) 140 x 60 140 x 60
Faixa preparada (m) 75 75
Designacdo A A
PTR Comprimento (m) 192 192
Largura (m) 23 23
Superficie Asfalto Asfalto
Designacao 1 1
PPA Comprimento (m) 120 120
Largura (m) 90 90
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) 920t 1.060
Estacionamento de veiculos Area (m?) 2.754 2.754
Superficie Asfalto Asfalto
AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGACAO AEREA
Instrumentos e auxilios PAPI, biruta iluminada, farol de PAPI, biruta iluminada, farol de
aerodromo, balizamento de pista e aerddromo, balizamento de pista e
estagcaometeorologica estagcao meteoroldgica

1 Area estimada pela projecéo do terminal no Google Earth

Considerando a demanda estimada, a configuracao proposta sera mantida até o firalodio de 21 anos, sem novas
intervengdes além dagpropostas nal abelab-7.
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Tabelab-7: IntervencBepropostasg Bonito

Ano Intervencdes
1 A Implantagéo acostamentBTR
A Implantagdo TPS
2 A Reforma TPS
A Meio-fio de embarque/desembarque

5.2.3 Evolugéo da demanda atendida

Aestimativa de evolugédo da demanufaicaque, entre 2025 e 204%, niumero de movimentos no aeroporto crescera

de 1.216 para 3.785. No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumentara de 58.032 p
172.745 o que representa uma taxa de crescimento média anualizada de ABlura5-7 apresenta os resultados
completos da projecdo de movimentos e mi@mero de passageiros atendidos.
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Figurab-7: Projecdo de demandaBonito

5.2.4 Operacao

De acordo com plano de desenvolvimento proposto para o aeroporto, Bemiemquadra nonodelooperacionalde
Aviacdo Regular (<= 100 mil pakJigura5-8 resume a projecdo anual de custos e despesas operaci@sisstos
devem superar 0os R$ 139, milh6es, a uma taxa de crescimento média de 2B/ 2025, os desembolsos estimados
somam R#,08 milhdesenquanto em 2045jevem situarse em torno de R$ 6,17 milhdes.
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Figura5-8: Projecdo OPEBoOnNIto

A Tabela5-8 exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aerop@tmitte Destacese que as
despesas com pessoal e servicos contratados representam os centros de custos mais relevarstesppeagio
respondendgor 626% do total
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Tabela5-8: Composicdo OPEX (R$ mBpnito

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044
Pessoal 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085
Servigos de terceiros 1.602 1.673 1.741 1.806 1.868 2.148 2.390 2.607
Utilidades 335 356 376 395 414 503 583 658
Material de consumo 101 105 109 113 117 134 148 161
Manutencéo 600 631 660 688 715 840 949 1.048
Outros 306 318 330 341 352 400 441 477
Seguregarantia 46 46 46 46 46 46 46 46

5.2.5 Investimentos

A fim de garantir a operacao eficiente do aeroporto e atender a demangjatada o futuro concessionarialevera
realizar investimentos para ampliacdo daapacidade instalada, adequacdo da infraestrutura e recomposi¢cao ou
manutencdo do nivel de servico, além de reinvestimentos que mantenham a qualidadereservacdo da
infraestrutura ao longo dos ano#o todqg estimase que sejam necessarios R&27milhdes emCAPEXconforme
Figurab-9, que mostra a previsdo anual de desembolsos.
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Figurab-9: Projecdo CAPE)Bonito

Conforme discutido na secdo sobre desenvolvimento da infraestrutura, o sistema de pista e p#E®plorto de
Bonitoestda em boas condigbes de manutencateenonstracapacidade adequada para atender a demanda projetada.
O CAPEX de desenvolvimento, portanto, sera direcionado principalmente para a melhoria das condi¢des do termi
de passageiros, com aproximadamente 27,9% do total de investimentos alawglobras no lado terra. Por outro
lado, a maior parcela do CAPEX, equivalente a 58,9%, sera dasiimsanutengéo & recuperac¢do dos pavimentos,
bem como ao reingstimento nos ativos existentes

Essaconfiguracdo de CAPEX estratégica para a atratividade do projeto, pois permite que grande parte dos
desembolsossejam distribuidos ao longo dos 21 anos da concessao, reduzindo a pressao de capital no inicio
contrato. ATabela5-9, a seguir, apresenta um resumo dos investimeipiagpostospara o aeroporto, detalhados por
elemento e tipo de intervencgao.
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Tabelab-9: Previsao de investimenta@sBonito

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
Lado ar Pista de taxi (PTR) Implantacao acostamento PTR 207.007,67
Subtotal 207.007,67
Implanta¢éo TPS 1.577.831,20
Lado terra Terminal de passageiros (TPS) Reforma TPS 1.810.110,62
Meio-fio de embarque/desembarque 34.135,98
Subtotal 3.422.077,80
Licenciamento ambiental Estudos sc_)cioar_nbientais 884.449,79
Taxa de licenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestdo ambiental dasbras 310.970,88
CAPEX ambiental Supressédo de vegetacao e Supresséao de vegetacao e
. . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenmamgnto o!e passivos Gerenmamgnto qe passivos 128.846,72
ambientais ambientais
Subtotal 1.409.927,56
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 1.415.617,10
recuperacao e Pavimento Recuperacao de sinalizacéo horizont 399.533,98
pavimentos
Subtotal 1.815.151,08
.CAPEX ie Ativos existentes Reinvestimento 5.418.583,25
reinvestimento
Subtotal 5.418.583,25
Total 12.272.747,35

5.2.6 Receitas

O Aeroporto de Bonito destaese pelo grande potencial de geragéo de receitas, posicioraadmtre 0s aeroportos
de maior demanda entre os 20 analisados neste estAdastimativas indicam um crescimento médio anual de 6,0%
na receita bruta proveniente de servigos. Ao longo dos 21 anos de concassaogitas geradas deveréao totaliR$
68,75 milhdes, dos quais R$ 49,34 milhf&k8%) sao tarifarias R$ 19,41 milhdes (28,2%jf0 tarifarias. Aigura
5-10 apresenta essa projecao detalhada para o periodo de 2025 a 2045
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Figurab-10: Projecao de receitasBonito

As receitas tarifariaprojetadas parao aeroportosao fortemente influenciadas pela aviacédo regular e ndo regular
(Grupo 1), que desempenha um papel essencial na gerdeacaixado projeto. Esse resultado esta diretamente
associado ao perfil turistico da regido, que impulsiona a demanda por voos comerciaissEsiire®1,1% das receitas
tarifarias no periodo de concessdo sejam provenientes desse grupo. Em contrapartida, a aviac@srgeoall)
contribui com apenas 8,9%.FAgurab-11 apresenta a distribuicdo projetada por grupo de tarifa entre 2025 e 2045.
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Figurab-11: Projecéo de receitaarifarias por grupa; Bonito

A vocacgédo do aeroporto para receber voos comererpgande significativamente as oportunidades de negogices
poderao ser exploradas pelo futuro concessionario. Esse potércaluzido pela expectativa de crescimento do fluxo
de passageiros, acompanhantes e trabalhadores que circulardo pelo terminal, criando um ambiente propicio
consumo de produtos e servigos.diversidade de fontes de receitas néo tarifarias é crucial para a sustentabilidade
econdmica do empreendimento, pois reduz a dependénciatddfas e aumenta a resiliéncia financeira do projeto.

Especificamente para o Aeroporto de Bon#g, rubricas de maior participagédo sdloiguel de automovei€20,5%),
servicos a passageirdd9,5%),alimentos e bebidas (14,5%) mublicidade (11,4%). A seguir, gura5-12, é
representada a composicéo dessas fordgedongo da concesséo
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Figura5-12: Composicao das receitas nao tarifaqadonito
5.2.7 Resultados econdmicfinanceiros

A presente secdo detalha a andlise da viabilidade financeira para a concesséo do AeropBamdaleealizada por
meio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada acde€tpetado pelo custo real de capital de 7,84%,
conforme discutido previamente. O projeto é considerado videaientecaso oVPLsejamaior ou igual a zero

Na analise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obiteve
VPL negativo de R¥,09milhdes e umarllR indeterminadaisto que os fluxos geradosdo negativos em todo o
horizonte projetado Esses resultadodemonstramque a concessao, na forma convencional, é financeiramente
inviavel.

Diante disso, foavaliada a outorga sob o modelo de PRRsse cenario, para viabilizar o projeto, estsraa

necessidade de aporsgublicos no total de R$5,04milhdes, destinadoao financiamento da integralidadio CAPEX
de desenvolvimentp cujas obras estdo previstas para ocorreraos dois primeiros anogo contrato. Além disso
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prevése o pagamento deontraprestagéepecuniariasanuais de R8,53 milhdesas quais ocorrerdentre 0os anos 2
e 21 do contratoCom esse arranjo, os indicadores financeiros do projeto sdo os seguintes:

1 VPL=0O

T TIR=7,84%

1 Payback=14,1anos

i Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigurab-13 a projecao ddluxo de caixa livre para a empresa da concessao
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Figura5-13: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontadd3onito
Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideracdes:

1 As obrigagBes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expanséo do aeroporto superam a capacidade de geracdo de caixa, exigindo a injecdo de viecensiy
e/ou divida

1 A defasagem entre o avanco fisico das oleras pagamentos dos aportes publi¢@625 e 2026)somada ao
déficit operacional no primeiro ano (2025), resulta em um fluxo de caixa neguats/dois primeiros anos do
contrato;

1 Amaximaexposicao de caixa representada pelaaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre nosegundcano da concessao, totalizando R83milhdes

1 Em 20Z, o aporte referente ao CAPEX realizado no dltimo trimestre dé @®&ribui para um fluxo de caixa
positivo, em nivel superior aos anos subsequentes.

1 O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 802om crescimento da geracdoraedida que as
operacdes ganham escala;

1 No dltimo ano da concesséao, obses&aum aumento no fluxo de caixa, decorrente da devolucéo do capital de
giro; e

I O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessdo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na andlise do §3° do art. 10 da Lei das PPPs, ssifjoe56% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestacfes. Assin, que opercentualse enquadra dentro do limite
legal (inferior a 70%) es demaisrequisitosecondémicefinanceirosaqui analisados séo atendidasntendese que o
aeroporto possui potencial para ser concedido na modalidade PPP.
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5.3 Dourados

5.3.1 Sumaério executivo do projeto

% Dourados (SBDO)

Dourados € um municipio localizado na regido
sul do estado, sendo o segundo maior em
populacdo e o terceiro em importancia
econdmica. Com posicdo estratégica, ficaa
aproximadamente 230 km da capital, Campo
Grande, e proximo a fronteira com o Paraguai.

O aeroporto local responde pela maior B
- G)Mpoﬂlande

demanda entre os analisados e encontra-se
temporariamente fechado para obras, o que
minimiza os investimentos necessarios para a
sua operacao. Prevé-se operagdo tanto de
voos comerciais quanto de aviacdo geral. S

Municipio ‘, Operagdo

Dourados e Aviacao geral e comercial

OPEX
RS 112,96 mi

Prazo

21 anos

Y @ WACC CAPEX
7,84% RS 8,97 mi
’l

LI

%

Principais intervengoes

Modalidade de concessao

= Possiveis obras remanescentes

PPP

Contraprestacoes pecuniarias

WLU (ano 1) 68.902
RS 3,32 mi (a0 ano) CAGR (demanda) 4,9%
Receita operacional/WLU (RS/WLU) 54,92
Aportes do poder publico OPEX/WLU (R$/WLU) 43,12
RS 1,10 mi CAPEX reinvestimento/CAPEX total 87,7%

@ % da receitas pagas pela Administracdo
=T 49%
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5.3.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto de Dourados é homologado para opera¢b&sDiurno/Noturn@ para receber aeronaves de classe 3C.
As operacbesestdo paralisadas, pois equipamento encontrase emreforma. Contudo, em anos anteriores, 0
aeroporto recebia voos comerciaiseiacaogeral Para o horizonte deste estudo, estiraa que o tipo de operacgéo e
a categoria de aeronave serdo suficientes para atender a demanda projetada.

De acordo com as andlises do diagnostico da infraestrutura instalada, o lado ar do Aeroporto de Douradossacontra
em fase de obras que, uma vez concluidas, trardo significativas melbaréaas condicdes operacionaido entanto,

um aspecto que merece destaque é a resisténcia do pavimento, medida pelo numero PCN, que atualmente na
adequada para suportar algumas aeronaves de categoria 3C operantes no Brasil. Durante a visita de campo, na
possivel verificar se projeto contempla ajustes para atder a essa necessidade. Ainda assim, para a elaboracao do
plano de desenvolvimentda infraestrutura eMEF, consideroese a inexisténcias de restricbes quanto a essa classe
aeronave.

Quanto ao lado terra, em virtude das obras em andamento,héiatervencbesplanejadasA Tabela5-10 resume a
atual situacéo e proposta de desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroport@derados

Tabelab-10: Proposta de desenvolvimento da infraestrutqrBourados

Situacgao atual Situacgdo planejada
OPERACAO
Tipo de operacao VFR Diurno/Noturno e IFR VFR Diurno/Noturno e IFR
Diurno/Noturno Diurno/Noturno
Categoria de aeronave 3C 3C
LADO AR
Comprimento (m) 1.950 1.950
Largura (m) 30 30
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) 90 x 60 90 x 60
Faixa de pista (m x m) 140 x 60 140 x 60
Faixa preparada (m) 75 75
Designagao A B! A B
PTR Comprimento (m) 83 230 83 230
Largura (m) 23 15 23 15
Superficie Asfalto Asfalto Asfalto Asfalto
Designacado 1 2 1 2
PPA Comprimento (m) 75 170 75 170
Largura (m) 120 90 120 90
Superficie Asfalto Concreto Asfalto Concreto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) -1 -1
Estacionamento deeiculos Area (m%) 540 540
Superficie Asfalto Asfalto
AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGACAO AEREA
Instrumentos e auxilios Biruta iluminada, farol de aer6dromo, Biruta iluminada, farol de aer6dromo,
SEM e PAPI SEM e PAPI

1 Valorindisponivel

Considerando a demanda estimada e 0s investimentos em execucdo assugue aconfiguracdo proposta sera
mantida até o final do periodo de 21 anos, sem novas intervengdes.

5.3.3 Evolucédo da demanda atendida

A estimativa de evolucdo da demanda indice, entre 2025 e 204%, niumero de movimentos no aeroporto crescera
de 2.360 para 6.088No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumenta@. 92 para
180.583 o0 que representa uma taxa de crescimento meédia anualizada%e A Figura5-14 apresenta os resultados
completos da projecdo de movimentos e miamero de passageiros atendidos.
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Figurab-14: Projec&o de demandaDourados

5.3.4 Operacao

De acordo com plano de desenvolvimento proposto para o aeroporto, Dourados se enquadra ho modelo operacior
de Aviacdo Regular (<= 100 mil paX)Figura5-15 resume a projecdo anual de custos e despesas operaci@sis
gastos devem superar os R$296 milhdes, a uma taxa de crescimento médiald&o.Em 2025, os desembolsos
estimados somam R$34 milhdes enquanto em 2045jevem situarse em torno de R$ B8 milhdes.
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Figurab-15: Projecdo OPEXDourados

A Tabelab5-11 exibe a composi¢cdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aeroporto de Dourados-deegpiaca
as despesas com pessoal e servigos contratados representam 0s centros de custos mais relevantes para a oper:
respondendo por 62% do total.

Tabelab-11: Composicao OPEX (R$ miDourados

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044
Pessoal 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085
Servicos de terceiros 1.734 1.797 1.858 1.917 1.973 2.232 2.459 2.664
Utilidades 374 393 412 430 447 530 607 678
Material de consumo 109 113 116 120 123 139 152 164
Manutengéo 657 685 711 737 762 877 980 1.075
Outros 329 340 350 360 370 414 452 487
Seguregarantia 47 47 47 47 47 47 47 47

5.3.5 Investimentos

A fim de garantir a operacéo eficiente do aeroporto e atender a demangjatada o futuro concessionaridevera
realizar investimentos para ampliacdo dzapacidade instalada, adequacdo da infraestrutura e recomposicao ou
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manutencdo do nivel de servico, além de reinvestimentos que mantenham a qualidadereservacdo da
infraestrutura ao longo dos ano#o todq estimase que sejam necessarios 887 milhdes emCAPEXconforme
Figura5-16, que mostra a previsao anual de desembolsos.
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Figurab-16: Projecdo CAPE)XDourados

Em virtude das obras atualmente em andamento no aeroporto, 0 CAPEX de reinvestimentecaimiacao de
pavimentos responde por quase 90,0% das inversdes previstas8{R#ilhdes). Essa configuragélo cronograma de

aportesé extremamentevantajosaparatornar o projeto mais atrativo aoapitalprivado, visto quegrande parte dos
desembolsosserao diluidos em nivel praticamente uniforme durantecancessao Dessa maneitareduzse a

necessidade de financiamento \@guity ou dividadurante oramp-up do projeto. ATabela5-12, a seguir, apresenta
um resumo dos investimentos propostos, detalhados por elemento e tipo de intervencgéo.

Tabelab-12: Previsdo de investimentasDourados

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
Licenciamento ambiental Estudos socioambientais 884.449,79
Taxa de licenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestdo ambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséo de vegetagdo e Supresséo de vegetacao e
) . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenmame_nto Qe passivos Gerenmame_nto d_e passivos 128.846,72
ambientais ambientais
Subtotal 1.409.927,56
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 1.332.626
recuperacao LS Pavimento Recuperagéo de sinalizagdo horizont 399.124,82
pavimentos
Subtotal 2.221.086,19
.CAPEX o Ativos existentes Reinvestimento 5.649.299,14
reinvestimento
Subtotal 5.649.299,14
Total 9.280.312,89

5.3.6 Receitas

O Aeroporto de Douradodestacase pelo grande potencial de geracdo de receitas. Como um dos principais centro:
urbanos do interior do estado, Dourados exerce significativa influéncia econémica e social, posicgaonm um

polo de servicos e comércio na regido. Esse protagunrefletese diretamente na demanda aeroportudria, tornando

0 0 aeroporto de maior fluxo entre os 20 analisados neste estudo.

As estimativas indicam um crescimento médio anuab @ na receita bruta proveniente de servicos. Ao longo dos
21 anos de concesséamtotal arrecadadaleve atingir R$7,47milhdes, dos quais RiR,36milhdes 67,6%)sao receitas
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tarifarias eR$25,11milhdes 82,4%) correspondem a receitas ndo tarifariafriguras-17 apresenta essa projecao
detalhada para o periodo de 2025 a 2045
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Figurab-17: Projecéo de receitasdDourados

As receitas tarifariaprojetadas para o aeroportsdo fortemente influenciadas pela aviagédo regular e ndo regular
(Grupo 1), que desempenha um papel essencial na gerdedcaixa do projetoEsse resultado esta diretamente
associada influéncia econdmica do municipio sobre a regifige impulsiona a demanda por voos comerciais. Estima
se que88,0% das receitas tarifarias no periodo de concessao sejam provenientes desse grupo. Em contrapartida

aviacao geral (Grupo Il) contribui com aped3%. AFigura5-18 apresenta a distribuicdo projetada por grupo de
tarifa entre 2025 e 2045.

4.000
3.500

3.000

2.500
20
15
1.0
5

0

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

Receita (RS mil)
8 8

5]

5]

mGrupo | ®Grupoll

Figura5-18: Projecédo de receitas tarifarias por grupDourados

A vocacgédo do aeroporto para receber voos comererpgande significativamente as oportunidades de negogices
poderao ser exploradas pelo futuro concessionario. Esse potércaluzido pela expectativa de crescimento do fluxo
de passageiros, acompanhantes e trabalhadores que circulardo pelo terminal, criando um ambiente propicio
consumo de produtos e servicos.diversidade de fontes de receitas nao tarifarias é crucial para a sustentabilidade
econdmica do empreendimento, pois reduz a dependéncsatddfas e aumenta a resiliéncia financeira do projeto.

Especificamente para o Aeroporto de Douradussyubricas de maior participacdo ss&rvicos a passageir@s7,6%),
aluguel de automoveil7,0%)e tarifa de combustivel servigos aéreos e auxiliar@ambos com 13%). A seguir, na
Figurab-19, é representada a composi¢céo dessas foraedongo da concessao
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Figurab-19: Composicao das receitas nao tarifadd3ourados

5.3.7 Resultados econdémicfinanceiros

A presente secdo detalha a andlise da viabilidade financeira para a concessao do Aeropordcades realizada por
meio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada acde€tdetado pelo custo real de capital de 7,84%,
conforme discutido previamente. O projeto é considerado vidualentecaso oVPLsejamaior ou igual a zero

Na andlise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obteve
VPL negativo de R&#5,25milhdes e umallR indeterminadaisto que os fluxos gerados sdo negativos em todo o
horizonte projetado Esses resultadodemonstramque a concessao, na forma convencional, é financeiramente
inviavel.

Diante disso, foavaliada a outorga sob o modelo de PRRsse cenario, para viabilizar o projeto, estsraa
necessidade de aporsgublicos no total de R$1,10milhdo, destinadosao financiamento da integralidadio CAPEX

de desenvolvimento. Além dissprevése 0 pagamento deontraprestagfepecuniariasanuais de R$,32milhdes as
quais ocorrerdcentre os anos 2 e 21 do contrat€@om esse arranjo, os indicadores financeiros do projeto sdo os

seguintes:
T VPL=O
1 TIR=7,84%
1 Payback= 144 anos
1 Payback descontado = 21,0 anos
A sequir, apresentae naFigura5-20 a projecéo ddluxo de caixa livre para a empresa da concesséo
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Figura5-20: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontadd)ourados
Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintesonsideracoes:

1 As obrigagcBes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expansdo do aeroporto superam a capacidade de geracéo de caixa, exigindo a injecdo de viecensdy
e/ou dividg
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1 A defasagem entre o avango fisico das obras e os pagas dos aportes publicosomada ao déficit
operacional no primeiro an@xplica, em grande medidafluxo de caixa negativo primeiro analo contrato;

1 Dada a baixa necessidade de CAPEX de desenvolvimemonsequente aporte remanescente reduzido no
inicio doano 2, somado ao elevado volume de CAPEXaperacdoa geracao de caixa e as contraprestacdes
previstas ainda ndo cobrem dssembolsosresultando em fluxo de caixa negativo nos anos 2 e 3.

1 A maxima exposicao de caixarepresentada pelanaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre noterceiroano da concessao, totalizando R88milhdes;

1 O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 2088mn crescimento da geracdoraedida que as
operacdes ganham escala;

1 No ultimo ano da concesséo, obses@aum aumento no fluxo de caixa, decorrente da devolugéo do capital de
giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessdo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na andlise do 83° do art. 10 da Lei das PPPs, \srifjuad9% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestacfes. Assim, visto que o percentual se enquadra dentro do Ilim
legal (inferior a 70%) e os demais requisitos econé#fim@nceiros aqui analisados sédo atermiidentendese que o
aeroporto possui potencial para ser concedido na modalidade PPP.
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5.4 Trés Lagoas

5.4.1 Sumaério executivo do projeto

% Trés Lagoas (SBTG)

A cerca de 300km de Campo Grande e na
divisa com S3o Paulo, Trés Lagoas € a terceira
cidade mais populosa do Mato Grosso do Sul.

O municipio detém o segundo maior PIB do
estado, somente atras da capital, e situa-se
em regiao de forte producdo industrial e
comércio diversificado, abrangendo cadeia
Campo Grande

florestal, inddstria de celulose e pecuaria. B trgons 5516

O aeroporto possui papel essencial na
logistica da regido e no fomento a economia
regional. Prevé-se a operacao tanto de voos
comerciais quanto de aviacdo geral e a
realizacdo de investimentos pontuais nos
lados ar e terra.

Municipio , Operagao
Trés Lagoas e Aviacao geral e comercial

Prazo OPEX

21 anos RS 77,90 mi
CAPEX
RS 9,29 mi

. . Principais intervengoes
Modalidade de concessao

= Retrofitdo TPS
PPP B&I = Sinalizagdo horiz. do PPA

= Pavimentacdo do acostamento da

Q
B
oo
.
o

<o, Contraprestacdes pecuniarias PTR
ﬁ RS 3,09 mi (a0 ano) WLU (ano 1) 30.705
CAGR (demanda) 3,4%
{'é’ Aportes do poder publico Receita operacional/WLU (RS/WLU) 104,50
G%D Rs 3,82 mi OPEX/WLU (RS/WLU) 82,22
CAPEX reinvestimento/CAPEX total 58,9%

% da receitas pagas pela Administracdo

66%
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5.4.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto de Trés Lagoasiomologado para operacéesFR Diurno/Noturn@ para receber aeronaves de classe
3C.As operacdes atuais abrangem aviacdo geral e aviacdo comercial rEgudao. horizonte deste estudo, estiraa
que o tipo de operacao e a categoria de aeronave serdo suficientes para atender a demanda projetada.

De acordo com as analises do diagndstico da infraestrutura instalada, o aeroporto ersmetraboas condicbes de
conservacdo. No entanto, a pavimentacao dos acostamentos da pista de taxi A representaria um avango importal
em termos de seguranca, redndb o risco de ingestdo de objetos pelas turbinas das aeronaves durante as operacoe
de taxiamento.

No que se refere ao lado terra, foi identificada a necessidade de ampliacdo ddioneas areas de embarque e
desembarque, de modo a permitir o estacionamento simultaneo de veiculos leves para carga e descarga de passage
facilitando o fluxo de chegia e saida. Considerando que a experiéncia no terminal pode influenciar diretamente &
percepcdo dos passageiros sobre a qualidade de sua visita a regido, estd prevista a adequacao das instalacoe
terminal, com melhorias no sistema de climatizacéo, agisb espacamento e na organizacdo das areas internas, além
de uma reestruturacdo do layout, proporcionando um ambiente mais confortavel e funcional.

A Tabela5-13 resume aatual situacédo e @roposta de desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroportol cis
Lagoas

Tabelab-13: Proposta de desenvolvimento da infraestrutararés Lagoas

Situacgao atual Situacgdo planejada
OPERACAO
Tipo de operagéo VFR Diurno/Noturno VFR Diurno/Noturno
Categoria de aeronave 3C 3C
LADO AR
Comprimento (m) 2.000 2.000
Largura (m) 30 30
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) - -
Faixa de pista (m x m) 75 x 60 75 x 60
Faixa preparada (m) 75 75
Designacdo A A
PTR Comprimento (m) 178 178
Largura (m) 21 21
Superficie Asfalto Asfalto
Designacao 1 1
PPA Comprimento (m) 120 120
Largura (m) 90t 90
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) 1.050 1.050
Estacionamento de veiculos Area (m%) 810 810
Superficie Asfalto Asfalto
AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGACAO AEREA
PAPI, biruta iluminada, farol de PAPI, biruta iluminada, farol de
Instrumentos e auxilios aerodromo, balizamento de pista e aerodromo, balizamento de pista e
estacdo meteoroldgica estacdo meteoroldgica

1 Area estimadaelo Google Earth

Considerando a demanda estimada, a configuracao proposta sera mantida até o final do periodo de 21 anos, sem nc
intervengdes além das propostas hiabelab-14.
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Tabelab-14: Intervencdes propostasTrés Lagoas

Ano Intervencdes
1 A Implantacdo acostamento PTR
A Sinalizacado horizontal PPA
3 A Reforma TPS
A Meio-fio de embarque/desembarque

5.4.3 Evolugédo dalemanda atendida

A estimativa de evolucdo da demanda indjce, entre 2025 e 204%, numero de movimentos no aeroporto crescera
de 2.307 para4.435 No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados auments8@. @b para
59.524 o que representa uma taxa de crescimento média anualizadgde A Figurab-21 apresenta os resultados
completos da projecdo de movimentos e mi@mero de passageiros atendidos.
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Figurab-21: Projec&o de demandaTrés Lagoas

5.4.4 Operacao

De acordo com plano de desenvolvimento proposto para o aeroporto, Trés Lagoas se enquadra ho modelo operacic
de Aviacdo Regular (<= 100 mil paX)Figura5-22 resume a projecado anual de custos e despesas operaci@sis
gastos devem superar os R$,90 milhdes, a uma taxa de crescimento médiald#bs. Em 2025, os desembolsos
estimados somam R$28milhdes enquanto em 2045jevem situarse em torno de R$,10milhdes.

3.500
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2.000
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5
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RS mil

5]
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Figurab-22: Projecdo OPEXTrés Lagoas

ATabelab-15exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aeroporto de Trés Lagoasdopstaca
as despesas com pessoal e servigos contratados representam os centros de custos mais relevantes para a oper:
respondendo po67,3% do total.
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Tabelab-15: Composicao OPEX (R$ milyés Lagoas

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044

Pessoal 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085

Servigos de terceiros 1.195 1.220 1.245 1.270 1.293 1.405 1.508 1.603
Utilidades 223 230 236 243 249 280 308 335
Material de consumo 77 78 80 81 83 89 96 101
Manutencéo 429 439 449 460 469 516 560 600
Qutros 234 239 243 247 252 271 289 306
Seguregarantia 34 34 34 34 34 34 34 34

5.4.5 Investimentos

A fim de garantir a operacao eficiente do aeroporto e atender a demangjatada o futuro concessionaridevera
realizar investimentos para ampliacdo daapacidade instalada, adequacdo da infraestrutura e recomposi¢cao ou
manutencdo do nivel de servico, além de reinvestimentos que mantenham a qualidadereservacdo da
infraestrutura ao longo dos ano#o todq estimase que sejam necessarios B89 milhdes emCAPEXconforme
Figurab-23, que mostra a previsao anual de desembolsos.
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CAPEX

Figurab-23: Projecdo CAPEXIrés Lagoas

Comodiscutido na secdo sobre desenvolvimento da infraestrutura, o sistema de pista e patios do Aeroporto de Tri
Lagoas esta em boas condi¢cdes de manutencéo e demonstra capacidade adequada para atender a demanda projet
Estéo previstas somente intervengdes pontuais no lado ar do aeroporto, como a pavimentagcdo do acostamento
pista de taxia A e a revitalizacdo da sinalizacéo horizontal do patio de aeronaves

O CAPEX de desenvolvimento, portanto, sera direcionado principalmente para a melhoria das condi¢des do termi
de passageiros, com aproximadameB@253% do total de investimentos alocados para as obras no lado terra. Por outro
lado, a maior parcela do CAPEX, equivalente a 58,9%, sera destinada a manugregigeracdo dos pavimentos,
bem como ao reinvestimento nos ativos existentes.

Essa configuracado cronograma de investiment@sestratégica para a atratividade do projeto, pois permite gse
desembolsos sejam distribuidas decorrer do contratpreduzindo a presséo de capitah seu inicioATabelas-16,

a seguir, apresenta um resumo dos investimentos propostos para o aeroporto, detalhados por elemento e tipo c
intervencgao.
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Tabelab-16: Previsdo de investimentasTrés Lagoas

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
Lado ar Pista de taxi (PTR) Implantacao acostamento PTR 319.855,60
Patio de aeronaves (PPA) Sinalizagao horizontal PPA 1.778,23
Subtotal 321.633,83
. . Reforma TPS 2.065.887,13
Lado terra Terminal de passageiros (TPS) Meio-fio de embarque/desembarque 19.912,66
Subtotal 2.085.799,78
Licenciamento ambiental Estudos §ocio§mbientais 884.449,79
Taxa ddicenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestdo ambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséao de vegetacdo e Supresséao de vegetagdo e 40.189.63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna s
Gerenciamento de passivos Gerenciamento de passivos 128.846.72
ambientais ambientais T
Subtotal 1.409.927,56
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 1.368.012,28
recuperacao e Pavimento Recuperacao de sinalizacéo horizont 382.645,72
pavimentos
Subtotal 1.750.658,00
.CAPEX ie Ativos existentes Reinvestimento 3.720.161,41
reinvestimento
Subtotal 3.720.161,41
Total 9.288.180,58

5.4.6 Receitas
Ao longo dos 21 anos de concessadptal arrecadado deve atingR$ 37,28 milhdes, dos quais R&67 milhdes
(66,2% sédoreceitas tarifarias 8$12,62 milhdes 83,8%)orrespondem a receitas nao tarifaridsprojecdesndicam
um crescimento médio anual #6% na receita bruta proveniente de servicoszigurab-24 apresenta essa projecao
detalhada para o periodo de 2025 a 2045.

3.000

2.500

2.000

1.500
1.000
500

0
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

Receita (RS mil)

M Receita tarifiria W Receita ndo tarifaria

Figura5-24: Projecédo de receitasTrés Lagoas

As receitas tarifarias projetadas para o aeroporto sao influenciadas principalmente pela aviacdo regular e ndo regt
(Grupo 1), com uma estimativa de 64,1% da arrecadagéo provenientes desse grupo. Diferentemente dos aeroportos
Bonito e Dourados, ondas receitas tarifarias estdo fortemente concentradas na aviacao comercial, Trés Lagoas tenc
a uma situacao de maior equilibrio entre as duas fontes, com a aviagéo geral (Grupo Il) respondendo p@ 35,9%
Figurab-25apresenta a distribuicdo projetada por grupo de tarifa entre 2025 e 2045.
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Figurab-25: Projecao de receitas tarifarias por grup®drés Lagoas

A vocacgédo do aeroporto para receber voos comererpgande significativamente as oportunidades de negogices
poderao ser exploradas pelo futuro concessionario. Esse potércaluzido pela expectativa de crescimento do fluxo
de passageiros, acompanhantes e trabalhadores que circulardo pelo terminal, criando um ambiente propicio
consumo de produtos e servigos.diversidade de fontes de receitas ndo tarifarias € crucial para a sustentabilidade
econdmica do empreendimento, pois reduz a dependénciatddfas e aumenta a resiliéncia financeira do projeto.

Especificamente para o Aeroporto de Trés Lagams bricas de maior participacdo saafas de combustivel (20,8%),
servicos aéreos e auxiliaréi®,4%)servicos a passageir(is3,9%) aluguel de automdveid 3,4%)A seguir, n&igura
5-26, é representada a composicao dessas foraedongo da concessao
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Figurab-26: Composicao das receitas nao tarifadagrés Lagoas
5.4.7 Resultados econdmicfinanceiros

A presente secdo detalha a andlise da viabilidade financeira para a concessédo do Aeropoé® ldegoasealizada
por meio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada aodeS€&oatado pelo custo real de capital de
7,84%, conforme discutido previamente. O projeto é considerado \sane¢ntecaso ovVPLsejamaior ou igual a zero

Na analise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obteve
VPL negativo de R#6,00milhdes e umarlR indeterminadaisto que os fluxos gerados sdo negativos em todo o
horizonte projetado Esses resultadodemonstramque a concessao, na forma convencional, é financeiramente
inviavel.

Diante disso, foavaliada a outorga sob o modelo de PRsse cenario, para viabilizar o projeto, estsraa

necessidade de aporsgublicos no total de R$3,82milhdes, destinadoao financiamento da integralidadio CAPEX
de desenvolvimentocujas obras estéo previstas para ocorrereas anos 1 e 3 do contratéd\lém disspprevése o
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pagamento decontraprestagGepecunidriasanuais de R8,09 milhdes as quais ocorrerdentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores financeiros do projeto sdo os seguintes:

1 VPL=0O

T TIR=7,84%

1 Payback=12,7anos

i Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigurab-27 a projecao ddluxo de caixa livre para a empresa da concessao
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Figurab-27: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontado)rés Lagoas
Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideracdes:

1 As obrigagBes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expanséo do aeroporto superam a capacidade de geracdo de caixa, exigindo a injecdo de viecensiy
e/ou divida

1 A defasagem entre o avanco fisico das obras e os pagamentos dos aportes publico2(25semada ao
déficit operacionaém 2025e 2026 implicaem um fluxo de caixa negativo nin8s primeiros anos do contrato;

1 A méaxima exposi¢cao de caikarepresentada pelanaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre noterceiroano da concessao, totalizando R$2nilhdes;

1 Em 2028, o aporte referente ao CAPEX realizado no ultimo trimestre de 2027 contribui para um fluxo de cai
positivo, em nivel superior aos anos subsequentes.

1 O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 202om crescimento da geracaoraedida que as
operagdes ganham escala;

1 No ultimo ano da concesséo, obses&aum aumento no fluxo de caixa, decorrente da devolugéo do capital de
giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessdo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na analise do 8§3° do art. 10 da Lei das PPPs, sifjua66% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestagfes. Assim, visto que o percentual se enquadra dentro do Ilim
legal (inferior a 70%) e os demais requisitos econoHim@nceiros aqui analisados sdo ateradentendese que o
aeroporto possui potencial para ser concedido na modalidade PPP.
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5.5 Costa Rica

5.5.1 Sumaério executivo do projeto

% Costa Rica (SDXJ)

Costa Ricalocaliza-se na regido nordeste do
estado, na divisa com Goias e Mato Grosso e
a 390 km da capital Campo Grande.

Costa Rica (SDXJ)

&
Aeroporto localizado em regido com vocagdo

agropecuaria e grande potencial turistico,
sobretudo nos segmentos de esportes de

aventura. “fas
Campo Grande

Esta prevista a adequacdo tanto da
infraestrutura de pista quanto das areas de
apoio para atender a demanda de aviacdo
geral no modelo sob demanda.

Municipio ‘, Operagdo

Costa Rica e« Aviacao geral (sob demanda)

Prazo OPEX

21 anos RS 8,86 mi
CAPEX
RS 11,76 mi

. . Principais intervengoes
Modalidade de concessao

= Pavimentacdo do estacionamento

= Sinalizagdo horiz. do PPA
| |&| Ampliacdo da PPD
= Reperfilamento da PPD
= Adequacao da faixade pista

PPP

Contraprestacoes pecuniarias

Q
i
o
P
g
%

RS 0,72 mi (a0 ano) * |mplantac3o de RESA
Aportes do poder publico WLU (ano 1) 13
R$ 8 82 mi CAGR (demanda) 3,7%
r
Receita operacional/WLU (RS/WLU) 4.129,68
) o N OPEX/WLU (RS/WLU) 2.446,00
Y % da receitas pagas pela Administracao
é_]\ 99% CAPEX reinvestimento/CAPEX total 25,0%
0
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5.5.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto de Costa Rica é homologado para operac¢des VFR diurno e atende ao trafego de aeroDaezsddkto
recebe atualmente voos de aviagcdo geral atgpo horizonte deste estudo, estinga que o tipo de operacdo e a
categoria de aeronaveejamsuficientes para atender a demanda projetada para 0s proximos anos.

O atual estado da infraestrutura mostsg incompativel em relacao ao disposto no RBAC 154 EMD 07. No gue tang
ao lado ar, verific@e a necessidade de intervencdes para adequacdo dos seguintes pomtexdo do perfil
longitudinale ampliacdo da PPiistalacdo de PAPI; provimento de RES#lequacdo da faixa de pista.

Buscando proporcionar maior conforto aos usuarios e aumentar a atratividade do aer6dromo como opgéo para
aviacdo geral, propése a ampliacdo do estacionamento de veiculds Tabela5-17 resume a proposta de
desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroporto de Costa Rica.

Tabelab-17: Proposta de desenvolvimento da infraestrutqr@€osta Rica

Situagédo atual Situagéo planejada
OPERACAO
Tipo de operagéo VFR diurno VFR diurno
Categoria de aeronave 1A 1A
LADO AR
Comprimento (m) 1.300 1.450
Largura (m) 23 23
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) - 90 x 46
Faixa de pista (m x m) 30 x 30 75 x 60
Faixa preparada (m) 30 30
Designacao A Téxi de patio A Téxi de pétio
PTR Comprimento (m) 60 58 60 58
Largura (m) 14 12 14 12
Superficie Asfalto Asfalto Asfalto Asfalto
Designacdo 1 1
PPA Comprimento (m) 30 30
Largura (m) 95 95
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) 120 120
Estacionamento de veiculos Area (m?) ND 500
Superficie Asfalto Asfalto
AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGACAO AEREA
Instrumentos e auxilios Biruta iluminada e estagdo meteorolégic Biruta iluminada e estagdo meteoroldgic

Considerando a demanda estimada, a configuracdo proposta sera mantida até o final do periodo de 21 an
Resumidamente, as intervencdes programadas consiairabelas-18.

Tabelab-18: Intervencdes propostasCosta Rica

Ano Intervencdes
Ampliacdo PPD

Reperfilamento PPD

Implantacéo de RESA

Adequacao de faixa de pista
Sinalizac¢ado horizontal PPA
Estacionamento de veiculos

T D I D 3
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5.5.3 Evolucdo da demanda atendida

A estimativa de evolucao da demanda indjce, entre 2025 e 204%, nimero de movimentos no aeroporto crescera
de 95 paral195. No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumentad8gara232 o que
representa uma taxa de crescimento média anualizad8,@%. A Figura5-28 apresenta os resultados completos da
projecdo de movimentos e daimero de passageiros atendidos.

250 250

200

200

150 150

WLU

Movimentos

100 100

50 50

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

 \WLU pax

Movimentagdo

Figurab-28: Projecéo de demandaCosta Rica

5.5.4 Operacao

De acordo com plano de desenvolvimento proposto para o aeroporto, Costa Rica se enquadra no modelo operacio
de AviacaoGerd (sob demanda A Figurab-29 resume a projecédo anual de custos e despesas operaci@migastos
devem atingir R$ 8,86 milhdes, a uma taxa de crescimento média deEnY2025, os desembolsos estimados somam
R$390 mil enquanto em 2045jevem atingir R$ 450 mil.
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Figurab-29: Projecdo OPEXCosta Rica

A Tabelas-19 exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aeroporto de Costa Ricas®gataca
as despesas com pessoal e servigos contratados representam o0s centros de custos mais relevantes para a oper:
respondendo, respectivamente, pb6,3%0 €25,%% do total

ESTUDO DE RREABILIDADE DE 20 AERODRONU3S
PRODUTO®@VOL k INDICATIVO DE ESTRUTURA, FINANCIAMENTO E ANALISE ES
INFRA S. A.




Tabelas-19: Composicdao OPEX (R$ miljosta Rica

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044

Pessoal 238 238 238 238 238 238 238 238

Servicos de terceiros 90 93 95 97 99 108 117 124
Utilidades 6 6 7 7 7 8 9 10
Material de consumo 7 7 7 7 7 8 8 9
Manutengéo 22 23 23 24 25 27 30 32
Qutros 22 23 23 24 24 26 28 30
Seguregarantia 5 5 5 5 5 5 5 5

5.5.5 Investimentos

A fim de garantir a operacéao eficiente do aeroporto e atender & demprajatada o futuro operadordevera realizar
investimentos para ampliacdo @apacidade instalada, adequacé&o da infraestrutura e recomposi¢cdo ou manutencac
do nivel de servico, além de reinvestimentos que mantenham a qualidade e preservacao da infraestrutura ao longo
anos Ao todq estimase que sejam necessarios cerca delR$6 milhdes emCAPEXconformeFigura5-30, que
mostra a previsdo anual de desembolsos.
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Figurab-30: Projecdo CAPE)XCosta Rica

Do montante previstoR$8,82milhdes (B,0%) representam o CAPEX de desenvolvimento e desesmaportados logo

no primeiro ano da concess@ara adequar as condi¢des do ativo a demanda e ao nivel de servi¢co plaf@gattrme
discutido na secado de desenvolvimento da infraestrutura, o sistema de pista e péatios dentandancdes imediats
paraa recuperacde a ampliacdala PP a implantacdo de RESA, aldaampliacdo do estacionamento de veiculos

O restante, R$ 2,94 milhdes (25,0%), destiea recperacdo das estruturas pavimentadas e a manutencdo dos demais
ativos existentes. A'abela5-20 , a seguir, apresenta um resumo dos investimentos propostos para 0 aeroporto,
detalhados por elemento e tipo de intervencao.
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Tabelab-20: Previsao de investiment@sCosta Rica

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
Ampliacdo PPD 3.563.601,12
Lado ar Pista de pouso e decolagem (PPI Reperfilamento PPD 2.315.407,47
Implanta¢éo de RESA 317.527,43
Patio de aeronaves (PPA) Sinalizagao horizontal PPA 469,26
Subtotal 7.273.294,94
Lado terra Estacionamento Estacionamento de veiculos 136.884,89
Subtotal 136.884,89
Licenciamento ambiental Estudos sc_)cioar_nbientais 884.449,79
Taxa de licenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestadcambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséao de vegetacdo e Supresséao de vegetagdo e
. . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenmame_nto o!e passivos Gerenmame_nto d_e passivos 128.846,72
ambientais ambientais
Subtotal 1.409.927,56
Manutencao e Fresagem e recapeamento 693.777,48
recuperagao de Pavimento Recuperacao de sinalizacéo horizont 206.325,86
pavimentos
Subtotal 900.103,35
.CAPEX b Ativos existentes Reinvestimento 2.044.044,93
reinvestimento
Subtotal 2.044.044,93
Total 11.764.255,65

5.5.6 Receitas

Ao longo dos 21 anos de concesgsatmtal arrecadado deve ating®$ 503 mil, dos quais R$ 394 mil (78,886)receitas
tarifarias eR$ 109 mil (21,7%) correspondem a receitas ndo tarifarias. As proje¢des indicam um crescimento méc

anual de 3,7% na receita bruta proveniente de servicé#$gérab-31apresenta essa projecao detalhada para o periodo
de 2025 a 2045.
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Figurab-31: Projecdo de receitasCosta Rica

O plano de desenvolvimento do aeroporto, focado na aviacdo geral, impde limitacpessigeis fontes de receitas
ndo tarifarias qugoderdovir a serexploradas pelo futuro operadoEspecificamente para o Aeroporto de Costa Rica,
as rubricas de maior participacdo sao tarifas de combustb@)®), servicos aéreos e auxiliarg25,5%) e
infraestrutura basica (8,5%A seguir, &igura5-32ilustraa composicéo dessas receitas durante a concessao
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Figura5-32: Composicao das receitas ndo tarifadaSosta Rica

5.5.7 Resultados econdémicfinanceiros

A presente sec¢édo detalha a andlise da viabilidade financeira para a concesséo do AeropogtadRicarealizada por
meio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada acde€tdetado pelo custo real de capital de 7,84%,
conforme discutido previamente. O projeto é considerado vidwalentecaso oVPLsejamaior ou igual a zero

Na andlise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obteve
VPL negativo de R$8,33milhdes e um&'IR indeterminadaisto que ogluxos gerados s&o negativos em todos 0s anos
Esses resultadatemonstramque a concesséao, na forma convencional, € financeiramente inviavel.

Diante dissofoi avaliada a concesséo sob o modelo de.MRBse cenario, para viabilizar o projeto, estsraa
necessidade de aporsgubliccs no total de R$,82milhdes, destinadoao financiamento da integralidadio CAPEX
de desenvolvimentocujas obras estdo previstas para ocorrerem logo no primeiro ano do contrato. Alémpressid
se 0 pagamento deontraprestagfegpecuniariasanuais de R¥23 mil, as quais ocorreraentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores financeirogmjeto sdo os seguintes:

T VPL=0O0

I TIR=7,84%

1 Payback = 18,anos

1 Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigura5-33a projecéo ddluxo de caixa livre para a empresa da concessao
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Figura5-33: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontadofosta Rica
Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideracdes:

I As obrigacBes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expanséo do aeroporto superam a capacidade de geracdo de caixa, exigindo a injecao de viecensdy
e/ou dividg
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1 A defasagem entre o avango fisico das obras e os pagamentos dos aportes publicos, somada ao dé
operacional no primeiro ano (2025), resulta em um fluxo de caégmtivo;

1 A méxima exposi¢cao de caikarepresentada pelaaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre no primeiro ano da concesséo, tiando R$ 1,3tilhao;

1 Em 2026, o aporte referente ao CAPEX realizado no ultimo trimestre de 2025 contribui para um fluxo de cai
positivo, em nivel superior aos anos subsequentes.

i O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 2027, com relativa estabilidade quanto aos fluxo:s
esperados para o horizonte de projeto;

1 No ultimo ano da concesséao, obses&umleve incremento d fluxo de caixa, decorrente da devolucdo do
capital de giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessédo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na analise do 8§3° do art. 10 da Lei das PPPs, ysifjua 9% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestacdes. Assim, ainda que a viabilidade financeira na modalidade
PPP esteja comprovada, a participacdo publica excede o limite de legal 70%, tornando nengss@agao legislativa
para a execug¢ao do projeto.
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5.6 Chapadao do Sul

5.6.1 Sumaério executivo do projeto

f= chapadso do Sul (SSCD)

Chapaddo do Sul esta localizado no nordeste
de Mato Grosso do Sul, na divisa com Goias e
a aproximadamente 330 km de Campo
Grande.

4:.I|luldln Do Sul (S5CD)
O aeroporto situa-se em um municipio com
forte atuacdo no setor agropecuario, que

responde por 43% do PIB local, e no setor de

MS
servicos, que contribui com 39%. O campo Grande
Esta prevista a adequacdo da infraestrutura
para atender a demanda atual de aviacao
geral e, futuramente, de voos comerciais
regionais. Esse projeto envolvera intervencdes
na pista, nas areas de apoio e no terminal de
passageiros para melhorar a capacidade
operacional e a conectividade da regido.

Municipio { Operagdo

Chapadao do Sul e Aviacdo geral e comercial
Prazo OPEX

21 anos RS 77,05 mi

WACC CAPEX

7,84% RS 18,44 mi

Modalidade de concessao
PPP

Contraprestacoes pecuniarias

RS 3,50 mi (a0 ano)

Aportes do poder publico
RS 11,20 mi

OB W ® [

77%

% da receitas pagas pela Administracao

Principais intervengdes

= Recuperacdoda PPD
= |mplantacdo de RESA

= Sinalizacdo horiz. de PTR e PPA
& = |mplantacao de PAPI

= Ampliacdo do TPS

= Climatizacdo do TPS

= |mplantac3o de raio-x e portico
detector de metais

WLU (ano 1) 24255
CAGR (demanda) 5,0%
Receita operacional/WLU (R$/WLU) 106,61
OPEX/WLU (RS/WLU) 83,12
CAPEX reinvestimento/CAPEX total 37,0%

ESTUDO DE RREABILIDADE DE 20 AERODRONU3S

PRODUTO@VOL k INDICATIVO DE ESTRUTURA, FINANCIAMENTO E ANALISE ES

INFRA S. A.



5.6.2 Desenvolvimento da infraestrutura

Oaeroportoé homologado para operaco&$-R Diurno/Noturne para receber aeronaves de classe 8Coperacdes
atuais emChapadéao do Salbrangemaviacaogeral, avides executivos e UTI aérea, alcancatéd voos semanais
Para o horizonte deste estudo, projet@ um crescimento consideravel da demanda, com o inicio de voos comerciais
no equipamento Emborase vislumbreo aumentodo niimero de movimentqo tipo de operacao e a categoria das
aeronaves previstas para opersgosuficientes para ateder a denanda projetada.

Segundo o diagnoéstico da infraestrutura instalada, o aeroporto estd em boas condi¢cdes de conservacdo, mas alg
pontos necessitam de adequacao. O pavimento do aerédromoapoaximadamente 17 anos de uso, apresenta sinais
de desgaste, assim como a sinalizagdo horizontal, que demanda reparos. Além disso, foi identificada ul
incompatibilidade com o RBAC 154 EMD?7, devido a auséncia de RESA homologada em ambas as cabeceir
aer6dromo também carece de PAPI, o que compromete a seguranca operacional. Todos esses aspectos e:
contemplados nas intervencdes previstas no plano de desenvolvimento do sitio aeroportuario, visando atender a
requisitos de seguranca e melhorar as cgdds operacionais.

Em relagdo ao lado terra, vislumbsa que os componentes do termiraddem vir ase tornar saturads diante do
movimento projetadaconsiderando o nivel de servigo 6timo recomendado pela International Air Transport Associatior
(IATA). Para atender a demanda crescente, estd prevista a ampliacdo do TPS em 430 m2, com a adequaca
espagamento entre as areas de circulagdo e a reorggnzdo layout, visando otimizar a distribuicdo dos espacgos e
facilitar o fluxo de passageiros dentro do terminal.

Essa expansédo, todavia, ocorrera somente no quinto ano da concessédo. De imediatesepeed@equacaala
edificacacexistente, com o objetivo de preparar o aeroporto para receber voos comeamg@iso inicio da operacao
além de aprimorar o conforto e a seguranga dos usuarios. As intervencgdes iniciais incluem a modernizag&o do siste
de climatizacéo, bem como a instalacéo de equipamentos de seguranca, corXcerdigtectores de metais.

ATabelab-21resume aatual situagéo e aroposta de desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroporto de
Chapadéao do Sul

Tabelab-21: Proposta de desenvolvimento da infraestrutar&€hapadéao do Sul

Situagdo atual Situacéo planejada
OPERACAO
Tipo de operacdo VFR Diurno/Noturno VFR Diurno/Noturno
Categoria de aeronave 3C 3C
LADO AR
Comprimento (m) 2.000 2.000
Largura (m) 30 30
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESAmM x m) - 90 x60
Faixa de pista (m x m) 75 x 60 75x 60
Faixa preparada (m) 75 75
Designacao A A
PTR Comprimento (m) 481 481
Largura (m) 23 23
Superficie Asfalto Asfalto
Designacdo 1 1
PPA Comprimento (m) 98 98
Largura (m) 99 99
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) 460 890
Estacionamento de veiculos A () 1.539 1.539
Superficie Asfalto Asfalto
AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGAGCAO AEREA
Instrumentos e auxilios Farol de aer6dromobiruta ebalizamento PAPI, drol de aerédromo, biruta e
de pista balizamento de pista
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Considerando a demanda estimada, a configuracao proposta sera mantida até o final do periodo de 21 anos, sem nc
intervencdes além dadestacadasia Tabelab-22.

Tabelab-22: Intervencdes propostasChapadao do Sul

Ano Intervencdes
Recupera¢édo PPD

Implantacdo de RESA

Sinalizacéo horizontal PTR
Sinalizacado horizontal PPA

PAPI

Climatizagdo TPS

RaieX delnspecédo

Pértico detector de metais
Implantacéo TPS

D N L N N N

5.6.3 Evolugéo da demanda atendida

A estimativa de evolucdo da demanda indic, entre 2025 e 204%, niumero de movimentos no aeroporto crescera
de832para2.522 No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumentada2i&para64.078

0 que representa uma taxa de crescimento média anualizada(®& A Figurab-34 apresenta os resultados completos
da projecéo de movimentos e agaimero de passageiros atendidos.
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Figurab-34: Projecdo de demandaChapadéo do Sul

5.6.4 Operacao

De acordo com plano de desenvolvimento para o aeroporto, Chapadao do Sul se enquadra no modelo operacional
Aviacdo Regular (<= 100 mil pakJigurab-35resume a projecdo anual de custos e despesas operaci@migastos
devem superar os R&7,05 milhdes, a uma taxa de crescimento média d&d.Em 2025, os desembolsos estimados
somam R$,04milhSes enquanto em 2045)evem situarse em torno de R$ 21 milhdes.
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Figurab-35: Projecdo OPEXChapadéo do Sul

A Tabelas-23 exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aeroporto de Chapadéo do Sul. Dest
se que as despesas com pessoal e servicos contratados representam os centros de custos mais relevantes ps
operacgdo, respondendo por &Pp do total.

Tabelas-23: Composi¢cao OPEX (R$ mhapadao do Sul

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044

Pessoal 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085

Servigos de terceiros 1.072 1.111 1.149 1.186 1.221 1.382 1.524 1.652
Utilidades 192 202 212 221 230 273 313 350
Material de consumo 69 72 74 76 78 88 97 104
Manutencéo 378 395 410 425 440 507 567 622
Outros 212 219 226 232 239 267 292 315
Seguregarantia 33 33 33 33 33 33 33 33

5.6.5 Investimentos

A fim de garantir a operacéo eficiente do aeroporto e atender a demangjatada o futuro concessionaridevera
realizar investimentos para ampliagdo dzapacidade instalada, adequacdo da infraestrutura e recomposicao ou
manutengdo do nivel de servico, além de reinvestimentos que mantenham a qualidadereservacdo da
infraestrutura ao longo dos ano#o todq estimase que sejam necessarios Bh44milhdes emCAPEXconforme
Figurab5-36, que mostra a previsdo anual de desembolsos.
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Figurab-36: Projecdo CAPE)XChapadéo do Sul

Conforme discutido na secdo de desenvolvimento da infraestrutura, o sistema de pista e patios de Chapadéo do
demandaacdesmediates paraa recuperacao da pistaedgouso e a implantacdo da RESKEm disso, ha a necessidade
de ampliar a capacidade do terminal de passageiros para comportar o fluxo projpiadte do quadro apresentado,
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0 CAPEX de desenvolvimento responpler 63,0% do investimento totalplanejadg com obras programadas
principalmente para os anos 1 e 5 da conces#ababela5-24, a seguir, apresenta um resumo dos investimentos
propostos para o aeroporto, detalhados por elemento e tipo de intervencéo.

Tabelab-24: Previsdo de investiment@sChapadao do Sul

Grupo Elemento Intervencéo Total (R$)
. ; Recuperagéo PPD 2.166.885,35
Pista de pouso e decolagem (PP Implantacéo de RESA 405.292,81
Lado ar Pista de taxi (PTR) Sinalizac¢éo horizontal PTR 7.816,10
Patio de aeronaves (PPA) Sinalizac¢do horizontal PPA 1.563,22
Instrumentos e auxilios PAPI 1.661.787,64
Subtotal 4.243.345,11
Implanta¢éo TPS 4.742.367,30
. . Climatizagdo TPS 38.365,27
Lado terra Terminal de passageiros (TPS) RaioX de Inspecio 497.328.51
Pértico detector de metais 69.950,83
Subtotal 5.348.011,91
Estudossocioambientais 884.449,79
Licenciamento ambiental Avaliagdo do Tét;/lnmal Malarigeno 195.295,74
Taxa de licenciamento 45.470,54
CAPEX ambiental Gestdo ambiental das obras Gestdo ambiental das obras 310.970,88
Supresséo de vegetagdo e Supresséo deegetacdo e
. . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenmamepto o!e passivos Gerenmamgnto qe passivos 128.846,72
ambientais ambientais
Subtotal 1.605.223,30
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 1.340.923,83
recuperagao Lo Pavimento Recuperacgéo de sinalizagdo horizont 380.283,04
pavimentos
Subtotal 1.721.206,87
Desapropriacdes Terreno Terreno rural 420.686,18
Subtotal 420.686,18
.CAPEX b Ativos existentes Reinvestimento 5.104.105,78
reinvestimento
Subtotal 5.104.105,78
Total 18.442.579,15

5.6.6 Receitas

Ao longo dos 21 anos de concessadptal arrecadado deve atingR$28,92milhdes, dos quais R#),59 milhdes
(71,26)séao receitas tarifarias B$8,33milhdes 28,8%) correspondem a receitas nédo tarifarias. As projecdes indicam
um crescimento médio anual d&&5% na receita bruta proveniente de servigos:igura5-37 apresenta essa projecao
detalhada para o periodo de 2025 a 2045.
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Figurab-37: Projecao de receitasChapadéo do Sul

As receitas tarifarias projetadas para o aeroporto sdo majoritariamente influenciadas pela aviagao regular e ndo regu
(Grupo 1), que deve contribuir com aproximadamente 78,8% da arrecadacéo total. Em menor escala, a aviagéo g
(Grupo llyesponde poR1,26. AFigurab-38 apresenta a distribui¢cdo projetada por grupo de tarifa entre 2025 e 2045.
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Figurab-38: Projecao de receitas tarifarias por grup€hapadao do Sul

A vocacdo do aeroporto para receber voos comeregpande significativamente as oportunidades de negogies
poderao ser exploradas pelo futuro concessionario. Esse potércaluzido pela expectativa de crescimento do fluxo
de passageiros, acompanhantes e trabalhadores que circulardo pelo terminal, criando um ambiente propicio
consumo de produtos e servicos.diversidade de fontes de receitas nao tarifarias é crucial para a sustentabilidade
econdmica do empreendimento, pois reduz a dependéncitddfas e aumenta a resiliéncia financeira do projeto.

Especificamente para o Aeroporto de Chapadéo do&utubricas de maior participacdo sdervicosaluguel de
automoéveis(19,9%) servigos a passageir¢s6,7%), tarifas de combustivel (14,1%) e alimentos e bebidas (12,4%).
seguir, naFiguras-39, é representada a composicao dessas foragedongo da concessao
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Figura5-39: Composicao das receitas ndo tarifaqashapadéo do Sul

5.6.7 Resultados econdémicfinanceiros

A presente secdo detalha a analise da viabilidade financeira para a concessdo do Aerofciepdedo do Sul
realizada pomeio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada aod&SEoatado pelo custo real de
capital de 7,84%, conforme discutido previamente. O projeto é considerado s@wehtecaso oVPLsejamaior ou
igual a zero

Na andlise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obteve
VPL negativo de R¥5,82milhdes e umarlR indeterminadaisto que os fluxos gerados sdao negativos em todo o
horizonte projetado Esses resultadodemonstramque a concessao, na forma convencional, é financeiramente
inviavel.

Diante disso, foavaliada a outorga sob o0 modelo de PRsse cendrio, para viabilizar o projeto, estisraa
necessidade de aporsgubliccs no totalde R$L1,20milhdes, destinadoao financiamento da integralidadi® CAPEX

de desenvolvimentocujas obras estéo previstas para ocorrerem nos ano$ tiecontrato. Além diss@revése o
pagamento decontraprestagfepecuniariasanuais de R8,50 milhdes as quais ocorrerdentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores financeiropmeto sdo os seguintes:

T VPL=O

1 TIR=7,84%

1 Payback=11,9anos

1 Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigurab-40a projecao ddluxo de caixa livre para a empresa da concessao
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Figura5-40: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontaddfhapadéao do Sul

Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideracdes:

ESTUDO DE RREABILIDADE DE 20 AERODRONU3S
PRODUTO®@VOL k INDICATIVO DE ESTRUTURA, FINANCIAMENTO E ANALISE ES
INFRA S. A.




1 As obrigacdes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expansao do aeroporto superam a capacidade de geracdo de caixa, exigindo a injecdo de vizcensdy
e/ou divida

1 A defasagem entre o avanco fisico das obras e os pagamentos dos aportes publicos, somada ao dé
operacional em 2025, implica em um fluxo de caixa negativprimeiro anado contrato;

1 A maxima exposicao de caixarepresentada pelanaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre no terceiro ano da concessao, totalizand@R$milhdes;

1 Em 203, o aporte referente ao CAPEX realizado no ultimo trimestre 86 @&ra um fluxo de caixa positivo.

1 O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 802om crescimento da geracdoraedida que as
operacdes ganham escala;

1 Ha, contudo, a interrupcéo desse padrédo em 2029 em virtude dos investimentos necgsaw@dampliacdo
do terminal de passageiros.

1 J& em 2030, ocorre a retomada do crescimento da geracdo de caixa. Nesse ano, em especifico, h4
incremento do fluxo de caixa em decorréncia do pagamento do ultimo aporte do CAPEX do ano anterior.

1 No ultimo ano da concesséao, obses&aum aumento no fluxo de caixa, decorrente da devolugéo do capital de
giro; e

1 O fluxo de caixdescontado demonstra que, ao final da concesséo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos se
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na andlise do §3° do art. 10 da Lei das PPPs, ebsewea 77% das receitas contratuais do projeto provém
de recursos publicos, seja por meio de aportes ou contraprestacdes. Embora a viabilidade financeira na modalidade
PPP tenha sido comprasla, essa proporgdo ultrapassa o limite legal de 70%, 0 que torna necessaria uma autorizag:
legislativa para viabilizar a execucao do projeto.

Ressaltase, contudo, que esse percentual esta proximo do limite legal, o que sugere oportunidades para ajuste
Recomendsse, portanto, uma analise mais aprofundada da necessidade de CAPEX para avaliar possiveis reducoe
investimento, ou, alternativantge, considerar a concessdo em conjunto com outros aeroportos com menor
dependéncia de recursos publicos. Dessa forma, stgee inclusdo d€hapadao do Sam estudo de viabilidade
mais amplo, visando ajustes que permitam atender aos requisitos legaisexessidades de desenvolvimento da rede
aeroportudria do estado.
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5.7 Coxim

5.7.1 Sumaério executivo do projeto

#= coxim (sSCI)

Coxim esta localizado no norte de Mato
Grosso do Sul, a cerca de 250 km da capital

Campo Grande.
Coxim (SSCI)

O aeroporto situa-se em uma cidade
reconhecida por suas belezas naturais e pela
pesca de agua doce na Bacia do Alto Paraguai,
importantes atrativos turisticos que
impulsionam a economia local.

MS

®Cm|no Grande

A adequacdo da infraestrutura do aeroporto
visa atender a aviacdo geral, com
intervencgdes pontuais. A maior parte do
CAPEX esta direcionada a manutencao das
instalacoes existentes

Municipio , Operagao
Coxim e Aviacao geral

Prazo OPEX

21 anos RS 19,81 mi
CAPEX
RS 7,73 mi

. . Principais intervengoes
Modalidade de concessao

= |mplantacao de RESA
PPP @’ * |mplantacdo de PAPI
= Retrofit do receptivo

Q
B
oo
.
o

Contraprestacoes pecuniarias WLU (ano 1) 613

==a RS 1,33 mi (a0 ano) CAGR (demanda) 3,6%
Receita operacional/WLU (RS/WLU) 1.508,62

{é’ Aportes do poder publico OPEX/WLU (RS/WLU) 1.020,18
ﬂ%ﬂ RS 3,67 mi CAPEX reinvestimento/CAPEX total 52,6%

@ % da receitas pagas pela Administracdo
=T 93%
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5.7.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto de Coxim € homologado para operac¢des VFR diurno e atende ao trafego de a@Br@egsipamento
recebe atualmente voos de aviagdo geral e, para 0 horizonte deste estudo, sstim#e o tipo de operacdo e a
categoria de aeronave sejam suficientes para atender a demanda projetada.

O atual estado da infraestrutura mostsg em boas condicBes de manutencdo. Todadéstacase a necessidade de
implantacao de RESA em ambas as cabeceiras da pista de pouso e decolagem para adequar o aerédromo aos reqL
do RBAC 154 EMD 07.

Buscando proporcionar maior conforto aos usuarios e aumentar a atratividade do aer6dromo como opgéo para
aviacdo geral, propdse areforma da edificacao atualmente utilizada como receptivo por passageiros e tripuldcoes
Tabelab-25 resume a proposta de desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroporto de Coxim.

Tabelab-25: Proposta de desenvolvimento da infraestrutar&oxim

Situagédo atual Situagéo planejada
OPERACAO
Tipo de operagéo VFR Diurno VFR Diurno
Categoria de aeronave 2B 2B
LADO AR
Comprimento (m) 1.300 1.300
Largura (m) 23 23
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) - 46 x 90
Faixa de pista (m x m) 116 x 40 116 x 40
Faixa preparada (m) 40 40
Designacao A Téxi de patio A Téxi de pétio
PTR Comprimento (m) 225 55 225 55
Largura (m) 15 18 15 18
Superficie Asfalto Asfalto Asfalto Asfalto
Designacdo 1 1
PPA Comprimento (m) 72 72
Largura (m) 38 38
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) 90 90
Estacionamento de veiculos Area (m?) 350 350
Superficie Asfalto Asfalto
AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGACAO AEREA
Instrumentos e auxilios Biruta iluminada e estagdo meteorolégic PAPI, biruta iluminada e estacao

meteoroldgica

Considerando a demanda estimada, a configuracdo proposta sera mantida até o final do periodo de 21 an
Resumidamente, astervengdes programadas constarma Tabelab-26.

Tabelab-26: Intervencdes propostasCoxim

Ano Intervencdes
A Implantagdo de RESA
1 A PAPI
A Reforma TAG/receptivo

5.7.3 Evolugéo da demanda atendida

A estimativa de evolucao da demanda indjc&, entre 2025 e 204%, nimero de movimentos no aeroporto crescera
de 515paral.041 No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumentédsgaral.239 o
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gue representa uma taxa de crescimento média anualizada6%.3,Figura5-41 apresenta os resultados completos
da projecéo de movimentos e agaimero de passageiros atendidos.
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Figurab-41: Projecdo de demandaCoxim
5.7.4 Operacao

De acordo com plano de desenvolvimento proposto para o aeroporto, Coxim se enquadra no modelo operacional
AviacdoGerd. A Figura5-42 resume a projegdo anual de custos e despesas operaciah&@$EX da concessédo deve

totalizarR$19,81milhdes, a uma taxa de crescimento média de OF# 2025, os desembolsos estimados somam R$
874 mil, enquanto em 2045Jevem atingir R$,01 milhao
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Figurab5-42: Projecdo OPEXCoxim

A Tabela5-27 exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aeroporto de Coxim-deegtecas
despesas com pessoal e servicos contratados representam os centros de custos mais relevantes para a opera
respondendo, respectivamente, por B8 e 251% do total.

Tabela5-27: Composi¢cdo OPEX (R$ m@poxim

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044
Pessoal 536 536 536 536 536 536 536 536
Servigos de terceiros 197 201 206 210 214 234 252 269
Utilidades 18 19 20 20 21 23 26 28
Material de consumo 14 14 14 15 15 16 18 19
Manutengéo 54 56 57 58 60 66 72 78
Outros 45 46 a7 48 49 53 57 60
Seguregarantia 10 10 10 10 10 10 10 10
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5.7.5 Investimentos

A fim de garantir a operacéao eficiente do aeroporto e atender & demprajatada o futuro operadordevera realizar

investimentos para ampliacdo @apacidade instalada, adequacéo da infraestrutura e recomposi¢cdo ou manutencaa
do nivel de servigo, além de reinvestimentos que mantenham a qualidade e preservacgédo da infraestrutura ao longo «

anos Ao todqg estimase que sejam necessarios R¥3 milhées emCAPEXconformeFigura5-43, que mostra a

previsdo anual de desembolsos.
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Figurab-43: Projecdo CAPE)XCoxim
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Do montante previstoR$3,67milhdes 47,4% representam o CAPEX de desenvolvimento e des@maportados logo
no primeiro ano da concess@ara adequar as condi¢des do ativo a demanda e ao nivel de servigco pla@gatirme
discutido na secdo de desenvolvimento da infraestrutaranplantacdo de RESA e de PAPI e o retiofiteceptivo

figuram entre os investimentos de maior relevan@aestante, R#,06milhdes 62,6%), destinese a recuperagao das
estruturas pavimentadas e & manutengéo dos demais ativos existentedhedab-28, a seguir, apresenta um resumo
dos investimentos propostos para o aeroporto, detalhados por elemento e tipo de intervencéo.

Tabela5-28: Previsado de investiment@sCoxim

Grupo Elemento Intervencéo Total (R$)
Lado ar Pista de pouso e decolagem (PPI Implantacdo de RESA 414.166,21
Instrumentos e auxilios PAPI 1.698.170,51
Subtotal 2.112.336,73
Lado terra Terminal de aviagdo geral (TAG) ReformaTAG/receptivo 142.967,91
Subtotal 142.967,91
Licenciamento ambiental Estudos sqcioambientais 884.449,79
Taxa de licenciamento 45.470,54
Gestao ambiental das obras Gestao ambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséo deegetacéo e Supresséo de vegetagédo e
. . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenmamepto d_e passivos Gerenmame_nto qe passivos 128.846,72
ambientais ambientais
Subtotal 1.409.927,56
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 703.632,69
recuperacao et Pavimento Recuperacgéo de sinalizagdo horizont 204.250,44
pavimentos
Subtotal 907.883,13
.CAPEX de Ativos existentes Reinvestimento 3.152.228,93
reinvestimento
Subtotal 3.152.228,93
Total 7.725.344,25
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5.7.6 Receitas

Ao longo dos 21 anos de concesgditmtal arrecadado deve ating$2,79 milhdesdos quais R$,97milhdes(70,4%)

sdo receitas tarifarias ®$ 826 mil (29,86) correspondem a receitas ndo tarifarias. As projecdes indicam um
crescimento médio anual de @ na receita bruta proveniente de servicoskigura5-44 apresenta essa projecao
detalhada para o periodo de 2025 a 2045.
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Figurab-44: Projecao de receitasCoxim

O plano de desenvolvimento do aeroporto, focado na aviacdo geral, impde limitacpesshgeis fontes de receitas
nao tarifarias qugoderao vir a seexploradas pelo futuro operadoEspecificamente para o Aeroporto de Coxim, as
rubricasprevistassao tarifas de combustivédq,3%), servicos aéreos e auxiliarg,®@o) e infraestrutura basicd,0%).

A seguir, &igurab-45ilustraa composicdo dessas receitas durante a concessao
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Figurab5-45: Composicao das receitas néo tarifagasoxim

5.7.7 Resultados econdbmicinanceiros

A presente secdo detalha a analise da viabilidade financeira para a concessédo do Aero@ukingiecalizada por
meio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada acde€tdetado pelo custo real de capital de 7,84%,
conforme discutido previamente. O projeto é considerado videaientecaso oVPLsejamaior ou igual a zero

Na andlise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e néo tarifarias obteve
VPL negativo de RB,25milhdes e umd'IR indeterminadaisto que ogluxos gerados sédo negativos em todos 0s anos
Esses resultadatemonstramque a concessao, na forma convencional, € financeiramente inviavel.

Diante dissofoi avaliada a concessao sob o modelo de.MRBse cenario, para viabilizar o projeto, estsraa
necessidade de aporsgubliccs no totalde R$3,67milhdes, destinadoao financiamento da integralidado CAPEX
de desenvolvimentocujas obras estdo previstas para ocorrerem logo no primeiro ano do contrato. Alémpdéss®
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se 0 pagamento deontraprestacdepecuniariasanuais de R$%,33milhdo, as quais ocorrerdentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores financeiros do projeto sdo os seguintes:

1 VPL=0O

T TIR=7,84%

1 Payback 41,9anos

1 Paybacldescontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigurab-46 a projecao ddluxo de caixa livre para a empresa da concessao
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xo de caixalivre (RS mil)
(RS mil)

Fluxo de caixa livre - positivo = Fluxo de caixa livre - negativo Fluxo de caixa descontado acumulado

Figurab-46: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontaddafoxim
Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideracdes:

1 As obrigagBes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expanséo do aeroporto superam a capacidade de geracdo de caixa, exigindo a injecdo de viecensiy
e/ou divida

1 A defasagem entre o avango fisico das obras e os pagamentos dos aportes publicos, somada ao dé
operacional no primeiro ano (2025), resulta em um fluxo de caixa negativo;

1 A méaxima exposicao de caikarepresentada pelanaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre no primeiro ano da concessao, totalizafp1,18nilh&o;

1 Em 2026, o aporte referente ao CAPEX realizado no ultimo trimestre de 2025 contribui para um fluxo de cai
positivo, em nivel superior aos anos subsequentes.

1 O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 2027, com relativa estabilidade quanto aos fluxos
esperados para o horizonte de projeto;

1 No ultimo ano da concesséo, obses@aum leve incremento do fluxo de caixa, decorrente da devolu¢do do
capital de giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessdo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢

nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na analise do 8§3° do art. 10 da Lei das PPPs, ysrifjua 3% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestacdes. Assim, ainda que a viabilidade financeira na modalidade

PPP esteja comprovada, a participacdo publica excede o limite de legal 70%, tornando nengss@agao legislativa
para a execuc¢ao do projeto.
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5.8 Jardim

5.8.1 Sumaério executivo do projeto

% Jardim (SSJI)

Jardim esta situado no sudoeste de Mato
Grosso do Sul, a cerca de 230 km de Campo
Grande. E um dos quatro municipios que
compdem o complexo turistico do Parque
Nacional da Serra da Bodoquena, ao lado de
Guia Lopes da Laguna, Bonito e Bodoquena.

O aeroporto localiza-se em uma area com
grande potencial tanto para o setor 'VCLS
agropecuario quanto para o turismo, (ameo Grande
destacando-se especialmente pelos atrativos
de ecoturismo préximos a Bonito.

Jardim (S511)

A

Est3o previstos investimentos prioritarios para
melhorar a infraestrutura do lado ar do
aeroporto, com o objetivo de atender a
demanda de aviacao geral e fortalecer o fluxo
de visitantes na regido.

Q
B
Y,
%

Municipio , Operagao
Jardim e Aviacao geral

Prazo OPEX

21 anos RS 21,27 mi
WACC CAPEX
7,84% RS 6,50 mi

. . Principais intervengoes
Modalidade de concessao

= Reperfilamento da PPD
PPP | |§\| * Implantacdo de RESA
= Recuperacdo de PTR e PPA

Contraprestacdes pecunirias = Sinalizag3o horiz. de PTR e PPA

RS 1,22 mi (ac ano) WLU (ano 1) 706
CAGR (demanda) 5,1%
Aportes do poder publico Receita operacional/WLU (R$/WLU) 1.051,28
RS 3,98 mi OPEX/WLU (R$/WLU) 771,77
CAPEX reinvestimento/CAPEX total 38,8%

% da receitas pagas pela Administracdo

89%
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5.8.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto delardimé homologado para operacdes VFR diurno e atende ao trafego de aerdiav@saeroporto
recebe atualmente voos de aviagdo geral e, para 0 horizonte deste estudo, sstim#e o tipo de operacdo e a
categoria de aeronave sejam suficientes para atender a demanda projetada para 0s proxXimos anos.

O atual estado da infraestrutura mostsg incompativel em relacao ao disposto no RBAC 154 EMD 07. No gue tang
ao lado ar, verificae a necessidade de intervencdes para adequacdo dos seguintes patfddongitudind da pista

de pouso e decolagem, instalacdo de PAPBtozimento de RESAIém dissosdo prementes 0 recapeamentoe a
recuperacao da sinalizacdo horizordal pista de taxi e do patio de aeronaves

Buscando proporcionar maior conforto aos usuarios e aumentar a atratividade do aerédromo como opc¢ao para
aviacdo geralsugerese a pavimentacdo do acessA Tabela5-29 resume a proposta de desenvolvimento da
infraestrutura para o Aeroporto déardim

Tabelab-29: Proposta de desenvolvimento da infraestrutgrdardim

Situacgao atual Situacgdo planejada
OPERACAO
Tipo de operacéo VFR Diurno VFR Diurno
Categoria de aeronave 1A 1A
LADO AR
Comprimento (m) 950 950
Largura (m) 18 18
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) - -
Faixa de pista (m x m) 60 x 30 60 x 30
Faixa preparada (m) 30 30
Designagao A A
PTR Comprimento (m) 56 56
Largura (m) 14 14
Superficie Asfalto Asfalto
Designacao 1 1
PPA Comprimento (m) 30 30
Largura (m) 88 88
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) - -
. ] Area(m?) - -
Estacionamento de veiculos —
Superficie - -
AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGACAO AEREA
Instrumentos e auxilios - Biruta iluminada

Considerando a demanda estimada, a configuracdo proposta sera mantida até o final do periodo de 21 an
Resumidamente, astervengdes programadas constarm Tabelab-30.

Tabelas-30: Intervengdes propostasJardim

Ano Intervencdes
Reperfilamento PPD

Implantacdo de RESA

Recuperacdo PTR

Sinalizacao horizontal PTR
Recuperacao PPA (pav. flexivel)
Sinalizac¢ado horizontal PPA

Biruta iluminada

Implantacéo de via de acesso

[EEN
> > D D> >
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5.8.3 Evolucdo da demanda atendida

A estimativa de evolucao da demanda indjce, entre 2025 e 204%, nimero de movimentos no aeroporto crescera
de 593 paral.613 No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumentafgaral.919 o
gue representa uma taxa de crescimento média anualizads 186.A Figura5-47 apresenta os resultados completos
da projecéo de movimentos e agaimero de passageiros atendidos.
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Figurab-47: Projecdo de demandaJardim

5.8.4 Operacao

De acordo com plano de desenvolvimento proposto para o aeropdatolimse enquadra no modelo operacional de
AviacaoGeral A Figura5-48 resume a projecao anual de custos e despesas operaci@@$EX da concessdo deve
totalizar R®1,27milhdes, a uma taxa de crescimento médiald®s.Em 2025, os desembolsos estimados somam R$
897mil, enquanto em 2045evem atingir R%,11milhéo.
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Figurab-48: Projecdo OPExXJardim

A Tabelab-31 exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aeropdealile Destacese que as
despesas com pessoal e servicos contratados representam o0s centros de custos mais relevantes para a opera
respondendo, respectivamente, pb2,%6 €27,3% do total.
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Tabelas-31: Composicdo OPEX (R$ milardim

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044

Pessoal 536 536 536 536 536 536 536 536
Servicos de terceiros 210 218 226 234 241 274 302 328
Utilidades 20 21 22 23 24 29 33 37
Material de consumo 15 15 16 16 17 19 21 23
Manutengéo 58 61 64 66 68 79 89 97
Qutros 48 50 51 53 54 61 67 72
Seguregarantia 10 10 10 10 10 10 10 10

5.8.5 Investimentos

A fim de garantir a operacéao eficiente do aeroporto e atender & demprajatada o futuro operadordevera realizar
investimentos para ampliacdo @apacidade instalada, adequacé&o da infraestrutura e recomposi¢cdo ou manutencac
do nivel de servico, além de reinvestimentos que mantenham a qualidade e preservacao da infraestrutura ao longo

anos Ao todqg estimase que sejam necessarios B$0 milhées emCAPEXconformeFigura5-49, que mostra a
previsdo anual de desembolsos.

4.500 4.081
4.000
3.500
3.000

2.500

RS mil

2.000
1.500

1.000

500 116 130 117 116 130 117 116 130 117 116 130 117 116 130 117 116 130 117 116 130
0

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

CAPEX

Figurab-49: Projecdo CAPEXJardim

Do montante previstoR$3,98milhdes 61,20 representam o CAPEX de desenvolvimento e desesmaportados logo

no primeiro ano da concess@ara adequar as condi¢des do ativo a demanda e ao nivel de servi¢co plaf@gattrme
discutido na se¢éo de desenvolvimento da infraestrutaregcuperacdo imediata das condi¢cdes do sistema de pistas
e patio, a implantacdo de RESAa pavimentacdo do acesso terresfiguram entre os investimentos de maior
relevancia O restantedo CAPEXR$2,52milhdes 88,8%), destinese a recuperacdo das estruturas pavimentadas e a

manutencdo dos demais ativos existesitéTabelab-32, a seguir, apresenta um resumo dos investimentos propostos
para o aeroporto, detalhados por elemento e tipo de intervencgéo.
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Tabelab-32: Previsao de investimentasJardim

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
. ; Reperfilamento PPD 1.324.196,24
Pista de pouso e decolagem (PP Implantacao de RESA 317.527,43
. . Recuperacdo PTR 31.470,26
Lado ar Pista de tax(PTR) Sinalizac¢ado horizontal PTR 645,43
- Recuperacdo PPA (pav. flexivel) 95.102,44
Patio de aeronaves (PPA) Sinalizacado horizontal PPA 434,68
Instrumentos e auxilios Biruta iluminada 156.934,96
Subtotal 1.926.311,45
Lado terra Cercas e acessos Implantacdo de via de acesso 645.126,72
Subtotal 645.126,72
Licenciamento ambiental Estudos socioambientais 884.449,79
Taxa de licenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestdo ambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséo de vegetagéo e Supresséo de vegetacgéo e
. . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenuame_nto d_e passivos Gerenuame_nto d_e passivos 128.846.72
ambientais ambientais
Subtotal 1.409.927,56
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 369.671,83
recuperagao itz Pavimento Recuperacéo de sinaliza¢éo horizont 105.024,31
pavimentos
Subtotal 474.696,14
.CAPEX e Ativos existentes Reinvestimento 2.047.212,73
reinvestimento
Subtotal 2.047.212,73
Total 6.503.274,59

5.8.6 Receitas

Ao longo dos 21 anos de concesgd@itmtal arrecadado deve ating$4,58milhdes, dos quais REH30milhdes 72,0%)

sdo receitas tarifarias B$1,28 milh&o(28,0%) correspondem a receitas ndo tarifarias. As proje¢des indicam um
crescimento médio anual d&5% na receita bruta proveniente de servicoskFigura5-50 apresenta essa projecao
detalhada para o periodo de 2025 a 2045.
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Figurab5-50: Projecao de receitasJardim

O plano de desenvolvimento do aeroporto, focado na aviacao geral, impde limitacpessageis fontes de receitas
ndo tarifarias queoderdo vir a ser exploradas pelo futuro operadespecificamente para o Aeroporto dardim as
rubricas previstas séo tarifas de combustis&|3%), servicos aéreos e auxiliar@d,&0) e infraestrutura basica 83p).

A seguir, &igurab-51ilustraa composicdo dessas receitas durante a concessao
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Figurab-51: Composicao das receitas nao tarifaqakrdim
5.8.7 Resultados econdmicfinanceiros

A presente secdo detalha a andlise da viabilidade financeira para a concesséo do Aeropartbngeealizada por
meio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada acde€tdetado pelo custo real de capital de 7,84%,
conforme discutido previamente. O projeto é considerado vidwalentecaso oVPLsejamaior ou igual a zero

Na andlise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obteve
VPL negativo de R®,76milhdes e umd'IR indeterminadaisto que ogluxos gerados s&o negativos em todos 0s anos
Esses resultadatemonstramque a concesséao, na forma convencional, € financeiramente inviavel.

Diante dissofoi avaliada a concesséo sob o modelo de.MRBse cenario, para viabilizar o projeto, estsraa
necessidade de aporsgubliccs no total de R$3,98milhdes, destinadoao financiamento da integralidadio CAPEX
de desenvolvimentocujas obras estdo previstas para ocorrerem logo no primeiro ano do contrato. Alémpressid
se 0 pagamento deontraprestagcfepecuniariasanuais de R$,22milh&o, as quais ocorrerdentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores finane®ido projeto sdo os seguintes:

T VPL=0
T TIR=7,84%
1 Payback = 15%,anos

)l

Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigura5-52 a projecéo ddluxo de caixa livre para a empresa da concesséo
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Figura5-52: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontadajardim

Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideracdes:

T

As obrigacdes contratuais e o0s investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc

expanséo do aeroporto superam a capacidade de geracdo de caixa, exigindo a inje¢ao de viecensdy
e/ou dividg
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1 A defasagem entre o avango fisico das obras e os pagamentos dos aportes publicos, somada ao dé
operacional no primeiro ano (2025), resulta em um fluxo de caixa negativo;

1 A méxima exposi¢cao de caikarepresentada pelaaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre no primeiro ano da concessao, totalizando R jlhao;

1 Em 2026, o aporte referente ao CAPEX realizado no ultimo trimestre de 2025 contribui para um fluxo de cai
positivo, em nivel superior aos anos subsequentes.

i O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 2027, com relativa estabilidade quanto aos fluxo:s
esperados para o horizonte de projeto;

1 No ultimo ano da concesséao, obses&um leve incremento do fluxo de caixa, decorrente da devolucédo do
capital de giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessédo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na analise do 8§3° do art. 10 da Lei das PPPs, ysifjua89% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestacdes. Assim, ainda que a viabilidade financeira na modalidade
PPP esteja comprovada, a participacdo publica excede o limite de legal 70%, tornando nengss@agao legislativa
para a execug¢ao do projeto.
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5.9 Estancia Santa Maria

5.9.1 Sumaério executivo do projeto

%ﬁ”’ Estancia Santa Maria (SSKG)

O aeroporto esta localizado a sudeste de
Campo Grande, a aproximadamente 16,2 km
do centro da cidade.

Com uma forte vocagdo para aviagao

executiva, servicos especializados, voos de

instrucdo e servicos publicos, o aerddromo se

posiciona como uma importante alternativa MS e e

ao Aeroporto Internacional de Campo Estancia Santa Maria {55KG)
Grande, o principal hub aéreo do estado.

As obras previstas no projeto de concessao do
aerédromo incluem a modernizacdo do
sistema de pistas e patios, além da construcdo
de um novo terminal, com o objetivo de
aprimorar o conforto e a comodidade dos
passageiros.

Municipio , Operacao
Campo Grande = Aviacao geral

Prazo OPEX

21 anos RS 33,97 mi
CAPEX
RS 18,38 mi

o Principais intervencoes
Modalidade de concessao P ¢
= Reperfilamento da PPD

Q
B
e
.

PPP = |mplantagdo de RESA
= Adequacdo da faixa de pista
= Sinaliza¢do horiz. do PPA
£\, Contraprestagdes pecuniarias | |§\| = Iluminagio de pétio
!'!.1 RS 1,09 mi (a0 ano) = |mplantagdo de PAPI

= Construcdo de TPS
= |mplantagdo de raio-x e portico

% Aportes do poder pliblico = ngf?rf::r:t:zﬁn;?zi:stacionamento
R$ 12,61 mi WLU (ano 1) 4.388
CAGR (demanda) 4,3%
ﬁ_%\ % da receitas pagas pela Administracao Receita operacional/WLU (R$/WLU) 317,47
=7 64% OPEX/WLU (RS/WLU) 222,24
CAPEX reinvestimento/CAPEX total 31,4%
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5.9.2 Desenvolvimento danfraestrutura

O AeroportcEstancia Santa Maria € homologado para operagfes VFR /fdiotunmo e atende ao trafego de aeronaves

2B. O aeroportgossuiatualmente uma intensa demanda de voos de aviacdo geral, devido a sua localizacéo estratég
na capital do estado. Todavipara o horizonte deste estudo, estinsa que o tipo de operacdo e a categoria de
aeronave sejam suficientes @aatender a demanda projetada.

O atual estado da infraestrutura mostsa incompativel em relagéo ao disposto no RBAC 154 EMD 07. No que tang
ao lado ar, verificae a necessidade de intervencgdes para adequacao dos seguintes gemifddongitudinal da pista

de pouso e decolagem; instalacao de PAPI; provimento de RESA; adequacao da faixa de pistdldmitdagao das
posicdes de patio.

Buscando proporcionar maior conforto aos usuarios e aumentar a atratividade do aer6dromo como opgéo para
aviacdo gerata capital do estade planejada construcédo de uma edificacdo para receptivo e terminal de passageiros
de 350m2 além da construcdo de um estacionamento para veiculos leves (509ir&pelab-33 resume a proposta

de desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroporto Esténcia Santa Maria.

Tabelab-33: Proposta de desenvolvimento da infraestrutar&stancia Santa Maria

Situagédo atual

Situacéo planejada

OPERACAO
Tipo de operagéo VFR Diurno/Noturno VFR Diurno/Noturno
Categoria de aeronave 2B 2B
LADO AR
Comprimento (m) 1.500 1.500
Largura (m) 30 30
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) - 60 x 90
Faixa de pista (m x m) 60 x 40 60 x 40
Faixa preparada (m) 80 80
Designacao A B C D E A B C D E
PTR Comprimento (m) 135 900 600 50 50 135 900 600 50 50
Largura (m) 18 18 18 18 18 18 18 18 18 18
Superficie Asf. Asf. Asf. Asf. Asf. Asf. Asf. Asf. Asf. Asf.
Designacdo 1 1
PPA Comprimento (m) 50 50
Largura (m) 100 100
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) - 350
. . Area (m2) - 500
Estacionamento de veiculos Superficie - Asfalio

AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGACAO AEREA

Instrumentos e auxilios

Birutailuminada, farol de aer6dromo

Biruta iluminada, farol de aerédron®

PAPI

Considerando a demanda estimada, a configuracdo proposta sera mantida até o final do periodo de 21 anos, sem

novas intervencdesalém dagpropostas nal abelas-34.
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Tabelab-34: Intervengdes propostasEstancia Santa Maria

Ano Intervencdes
Adequacdo de faixa dasta (PTR)
Sinalizacado horizontal PPA
lluminacéo pétio
Estacionamento de veiculos
Reperfilamento PPD
Implantacdo de RESA

PAPI

Implantagdo TPS

RaioX de Inspecao

Pértico detector de metais

oy I D D D D D

5.9.3 Evolugéo da demanda atendida

A estimativa deevolugdo da demanda indicmue, entre 2025 e 204%, nimero de movimentos no aeroporto crescera
de 3.687para8.547. No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumentéuz8@paral0.17]

0 que representa uma taxa de crescimento média anualizada®& A Figurab-53 apresenta os resultados completos
da projecéo de movimentos e agaimero de passageiros atendidos.
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Figurab-53: Projecdo de demandaEstancia Santa Maria

5.9.4 Operacéo

De acordo com plano de desenvolvimento proposioAeroporto Estancia Santa Maria se enquadra no modelo
operacional deAviacaoGeral.A Figura5-54 resume a projecdo anual de custos e despesas operaci@h&¥EX da
concessao deve totalizar 8,97 milhdes, a uma taxa de crescimento média dé2d.,Em 2025, os desembolsos
estimados somam R§39 milh&g enquanto em 2045jevem atingir R$,81milh&o.
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Figurab-54: Projecdo OPEXEstancia Santa Maria
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A Tabela5-35 exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, pemajporto. Destacesse que as despesas
com pessoal e servicos contratados representam 0s centros de custos mais relevantes para a operacao, responde

respectivamente, po83,1% e37,8% do total.

Tabela5-35: Composicao OPEX (R$ mifstancia Santa Maria

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044
Pessoal 536 536 536 536 536 536 536 536
Servigos de terceiros 488 502 516 530 543 604 659 709
Utilidades 65 67 70 72 75 87 98 108
Material de consumo 33 34 35 35 36 40 44 47
Manutencéo 153 159 164 169 174 196 217 236
Outros 103 106 109 111 114 126 136 145
Seguregarantia 16 16 16 16 16 16 16 16

5.9.5 Investimentos

A fim de garantir a operacgéo eficiente do aeroporto e atender a demprajatada o futuro operadordevera realizar
investimentos para ampliacdo @¢apacidade instalada, adequacgéo da infraestrutura e recomposi¢cdo ou manutencgac
do nivel de servigo, além de reinvestimentos que mantenham a qualidade e preservacgédo da infraestrutura ao longo c
anos Ao todq estimase que sejam necessarios R$38milhbes emCAPEXconformeFigura5-55, que mostra a
previsdo anual de desembolsos.
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Figurab-55:; Projecdo CAPE)Estancia Santa Maria

Do montante previstoR$12,61milhdes 68,6% representam o CAPEX desenvolvimento e deveser aportadosios

trés primeiros anosla concessadpara adequar as condi¢cdes do ativo & demanda e ao nivel de servigo planejado
Conforme discutido na secdo de desenvolvimento da infraestruaunr@cuperacdo do sistema de pistas e patio, a
instalacdo de PAPIla&construcdo de terminal para passageif@ggiram entre os investimentos de maioronta. O
restante do CAPEX, BF7milhdes 81,4%), destinase a recuperacdo das estruturas pavimentadas e a manutencao
dos demais ativos exmmtes. ATabela5-36, a seguir, apresenta um resumo dos investimentos propostos para o
aeroporto, detalhados por elemento e tipo de intervencéo.
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Tabelab-36: Previsao de investimenta@sEstancia Santa Maria

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
- ] Reperfilamento PPD 3.484.726,96
Pista de pouso e decolagem (PP Implantacao de RESA 317.527,43
Pista de taxi (PTR) Adequacao de faixa de pista (PTR) 466.392,19
Lado ar — -
Patio de aeronaves (PPA) Slnallza(%ao h~or|zc,)n.tal PPA 823,26
lluminagéo pétio 578.913,09
Instrumentos e auxilios PAPI 1.698.170,51
Subtotal 6.546.553,44
Implantacdo TPS 3.944.577,99
Lado terra Terminal de passageiros (TPS) RaieX de Inspecao 497.328,51
Pértico detector de metais 69.950,83
Estacionamento Estacionamento de veiculos 136.884,89
Subtotal 4.648.742,21
Licenciamentambiental Estudos sgcioambientais 884.449,79
Taxa de licenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestdo ambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséao de vegetacéo e Supresséo de vegetacao e
. . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenuamepto d_e passivos Gerenuamgnto qe passivos 128.846,72
ambientais ambientais
Subtotal 1.409.927,56
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 1.479.128,24
recuperacao e Pavimento Recuperacéo de sinalizachorizontal 446.706,50
pavimentos
Subtotal 1.925.834,74
.CAPEX ie Ativos existentes Reinvestimento 3.845.335,82
reinvestimento
Subtotal 3.845.335,82
Total 18.376.393,77

5.9.6 Receitas

Ao longo dos 21 anos de concessadptal arrecadado deve atingR$26,83milhdes, dos quais RE5,72milhdes
(58,8%)sao receitas tarifarias®$11,10milhdes(41,4%) correspondem a receitas nao tarifarias. As projecdes indicam
um crescimento médio anual dg8% na receita bruta proveniente de servicoszigura5-56 apresenta essa projecao
detalhada para o periodo de 2025 a 2045.
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Figura5-56: Projecédo de receitasEstancia Santa Maria

Conforme observae no grafico anterior, as receitas ndo tarifarias possuem participacéo expressiva no desempent
econbmico do ativo. Isso se deve, em grande medida, ao elevado volume de aeronaves que devem utilizal
infraestrutura e poderdo demandaervicos aéreos diversos e de abastecimeb®acordo com o plano de negécios
proposto, essas atividadesespondem, respectivamente, por 51,8% e 46,8% do total projepeaa asreceitas ndo
tarifarias.A seguir, d&igurab5-57 ilustraa composicdo dessas receitas durante a concessao
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Figura5-57: Composicao das receitas nao tarifaqdsstancia Santa Maria
5.9.7 Resultados econémicfinanceiros

A presente se¢do detalha a analise da viabilidade financeira para a concessdo do Adfstiortia Santa Maria
realizada pomeio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada aod&SEoatado pelo custo real de
capital de 7,84%, conforme discutido previamente. O projeto é considerado s@wehtecaso oVPLsejamaior ou
igual a zero

Na andlise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obteve
VPL negativo de R¥,86milhdes e uma'IR indeterminadaisto que ogluxos gerados sdo negativos em todos 0s anos
Esses resultadatemonstramque a concessao, na forma convencional, € financeiramente inviavel.

Diante dissofoi avaliada a concessao sob o modelo de.MRiBse cenario, para viabilizar o projeto, estsraa
necessidade de aporspublicas no totalde R$L2,61milhdes, destinadoao financiamento da integralidadk CAPEX
de desenvolvimentocujas obras estao previstas para ocorrerat@ o terceiro ano do contrattAlém disspprevése
0 pagamento deontraprestacdepecunidriasanuais de R%,09milhdo as quais ocorrerdentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores financeilo projeto séo os seguintes:

T VPL=0

1 TIR=7,84%

1 Payback 45,4anos

1 Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigurab-58 a projecao ddluxo de caixa livre para a empresa da concessao
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Figurab-58: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontaddystancia Santa Maria

Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideragoes:
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1 As obrigacdes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expansédo do aeroporto superam a capacidade de geracdo de caixa, exigindo a injecao de vecensdy
e/ou divida

1 A defasagem entre o avanco fisico das obras e 0s pagamentos dos aportes pdiligisieiros angssomada
ao déficit operacional no primeiro ano (2025), resulta em um fluxo de caixa negati2025 e 2026

1 A maxima exposicao de caixarepresentada pelanaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre no primeiro ano da concessao, totalizando R$ tilh&o;

T Em2027 e 2028os aportesreferentes ao CAPEX realizado nos anos anteriores (defasagem entre as medicoe:
contribui para um fluxo de caixa positivo.

1 Em 2029 e 2030, os fluxos de caixa ainda sao negativos, pois o resultado da opémaltdiodo a percepgao
das CPg ainda nao é suficiente para cobrir a necessidade de CAPEX.

1 Contudo, a partir de 2031, com o crescimento da demanda e com ganhos de escala na operacgéo, o projeto
torna gerador liquido de caixa em niveis crescentes.

1 No ultimoano da concesséo, obsersa oincremento do fluxo de caixa, decorrente da devolug¢do do capital
de giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessdo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na analise do 8§3° do art. 10 da Lei das PPPs, ysifjua 64% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestagfes. Assim, visto que o percentual se enquadra dentro do lim
legal (inferior a 709%@ os demais requisitos econémifinanceiros aqui analisados sédo atendidos, entese@ue o
aeroporto possui potencial para ser concedido na modalidade PPP.
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5.10 Nawvirai

5.10.1 Sumaério executivo do projeto

%‘?’ Navirai (SSNB)

Navirai esta localizado na regido sul de Mato
Grosso do Sul, a aproximadamente 370 km de
Campo Grande e a 57 km da divisa com o
estado do Parana.

O aeroporto encontra-se em uma area de
elevado desenvolvimento econdmico, com
destaque para o setor de servicos, seguido
pela industria, especialmente nas atividades
de preparacdo de couros e fabricacdode
artefatos de couro, além da agropecuaria.

Campa Grande

Esta prevista a adequacdo da infraestrutura
do aeroporto para atender tanto a aviacdo
geral quanto a comercial, ampliando sua
capacidade de operacdo e conectividade.

s

Naviral (SSNB)
Municipio { Operagdo
Navirai e Aviacao geral e comercial

OPEX
RS 70,00 mi

Prazo

21 anos

CAPEX
RS 11,82 mi

WACC
7,84%

& ([ e

. o Principais intervengdes
Modalidade de concessao

Recuperacdo da PPD e PTR

PPP = |mplantacdo de RESA
& = Sinalizagdo horiz. do PPA

= |mplantacao de PAPI

.

o Contraprestacdes pecuniarias : " _

i'i'i i = Pavimentacao de via de acesso e

——— Rs 3,18 mi (ao ano) estac|onamento

{é" Aportes do poder publico WLU (ano 1) 16.365
RS 7,84 mi CAGR (demanda) 5,8%

Receita operacional/WLU (R$/WLU) 125,48
@ % da receitas pagas pela Administracio OPEX/WLU (R5/WLU) ——
é_] 78% CAPEX reinvestimento/CAPEX total 33,7%
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5.10.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto de Navirai esta localizado em uma regido de intenso desenvolvimento econémico, impulsionado p
grandes empreendimentos nos setores de agronegécita industria de confeccdes. O ativo é homologado para
operacgdes VFR diurnas e apto a receber aeronaves de classe 2B, atualmente atendendo exclusivamente a aviagao

De acordo com osstudos de demandaha opotencial dese estabelecer voos comerciais regionais, geralmente
realizados com aeronaves de menor porte, como o Cessna@d8apacidade para até 9 passageiros. Assim, o modelo
de operacéo e a categoria das aeronaves ja existentegrmromosao suficientes para suprir a demanda projetada,
sem a necessidade de adapta¢Oes significativas.

Todavia, segundo diagnéstico da infraestrutura instalada, identifieeela necessidade destauracdes e intervencdes

em pontos criticos. A pista de pouso e decolagem, por exemplo, apresenta desgaste com areas remendadas, trinc
fissuras, 0 que eleva o risco de incidentes durante as manobras de pouso e decolagem. Além disso, foi constatada
incompatibilidade com ®BAC 154 EMD?7, devido a auséncia de RESA homologada em ambas as cabeceiras, € a
do sistema PAPI, o que compromete a seguranca das operacdes. Todos esses itens estdo contemplados
intervengdes previstas no plano de desenvolvimento do sitio aeropad,

No que se refere ao lado terra, destasm que parte do acesso rodoviario é realz@dr via ndo pavimentada nao
h& estacionamento asfaltad@ pavimentagéaessas estruturagsara melhorias significativasm termos deconforto
e comodidade aos usuarios e, consequentemente, aumentatéatividade doequipamento A Tabelab-37 resume a
atual situacéo e proposta de desenvolvimento da infraestrutura para o AeroportiNdeirai

Tabelab-37: Proposta de desenvolvimento da infraestrutarblavirai

Situacgao atual Situacgdo planejada
OPERACAO
Tipo de operagéo VFR Diurno VFR Diurno
Categoria de aeronave 2B 2B
LADO AR
Comprimento (m) 1.398 1.398
Largura (m) 23 23
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) - 90 x60
Faixa de pista (m x m) 85 x 40 85 x 40
Faixa preparada (m) 40 40
Designacdo A A
PTR Comprimento (m) 72 72
Largura (m) 38 38
Superficie Asfalto Asfalto
Designacao 1 1
PPA Comprimento (m) 72 72
Largura (m) 38 38
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) 110 110
Estacionamento de veiculos Area ((nf) = 1.350
Superficie - Asfalto
AUXILIOS VISUAIS ENDEVEGAGCAO AEREA
Instrumentos e auxilios Biruta PAPE biruta

1 Area estimada pela projecéo do terminal no Google Earth

Considerando a demanda estimada, a configuracao proposta serd mantida até o final do periodo de 21 anos, sem nc
intervencdes além das propostas fiabelas-38.
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Tabelas-38: Intervencdes propostasNavirai

Ano Intervencdes
A Recuperacdo PPD
A Implantagdo de RESA
A Recuperacdo PTR

1 A Sinalizagdo horizontal PPA

A PAPI
A Implantagéo de via de acesso
A Estacionamento de veiculos

5.10.3 Evolugéo da demanda atendida

A estimativa de evolucao da demanda indjce, entre 2025 e 204%, nimero de movimentos no aeroporto crescera
de 1.747 para’5.34Q0 No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumentdré. 385 para
50.37Q o que representa uma taxa de crescimento média anualizada88e A Figurab-59 apresenta os resultados
completos da projecdo de movimentos e miamero de passageiros atendidos.
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Figurab-59: Projecdo de demandaNavirai

5.10.4 Operacéao

De acordo com plano de desenvolvimento proposto para o aerophidgiraise enquadra no modelo operacional de
Aviacdo Regular (<= 100 mil paxJigura5-60 resume a projecdo anual de custos e despesas operaci@®Rgastos
devem superar os R#D,00milhdes, a uma taxa de crescimento médiald®o.Em 2025, os desembolsos estimados
somam R®,70milhdes enquanto em 2045)evem situarse em torno de R3,86milhdes.
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Figura5-60: Projecdo OPEXNavirai
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A Tabelab-39 exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aeropblavice Destacase que as
despesas com pessoal e servicos contratados representam o0s centros de custos mais relevantes para a opera
respondendo po69,3% do total.

Tabelab-39: Composicdo OPEX (R$ miN)avirai

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044

Pessoal 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085

Servigos de terceiros 894 936 975 1.013 1.049 1.212 1.352 1.477
Utilidades 149 159 169 178 187 228 265 300
Material de consumo 58 61 63 66 68 78 86 94
Manutencéo 307 324 340 355 369 436 494 547
Outros 180 187 194 201 208 237 262 284
Seguregarantia 29 29 29 29 29 29 29 29

5.10.5 Investimentos

A fim de garantir a operacgéo eficiente do aeroporto e atender a demanajatadg o futuro concessionaridevera
realizar investimentos para ampliacdo dzapacidade instalada, adequacdo da infraestrutura e recomposi¢cdo ou
manutencdo do nivel de servico, além de reinvestimentos que mantenham a qualidadereservacdo da
infraestrutura ao longo dos ano#o todq estimase que sejam necessarios REE82milhdes emCAPEXconforme
Figurab5-61, que mostra a previsao anual de desembolsos.
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Figura5-61: Projecdo CAPE)XNavirai

O plano de investimentos no Aeroporto de Navirai prevé a destinacao de 66,3% dos recursos alocados em CAPE
desenvolvimento Conforme discutido na secdo de desenvolvimento da infraestrutura, o sistema de pista e pétio
demandaintervenc¢fes imediatsiparaa recuperacdo da pistaedpouso e a implantacdo deESAe PAPI, além da
pavimentacdo do acessdodos esses investimentos devem ocorrer no primeiro ano do contrato. Os outros 33,7% d
CAPEX destinase a recuperacdo de pavimentos e reinvestimentos no@sitexistentesA Tabela5-40, a seguir,
apresenta um resumo dos investimentos propostos para o aeroporto, detalhados por elemento e tipo de intervenca
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Tabela5-40: Previsdo de investimentasNavirai

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
. ; Recuperacdo PPD 1.523.744,47
Pista de pouso e decolagem (PP Implantacao de RESA 414.166,21
Lado ar Pista de taxi (PTR) Recuperagao PTR 44.196,70
Pétio de aeronaves (PPA) Sinalizacado horizontal PPA 450,49
Instrumentos e auxilios PAPI 1.698.170,51
Subtotal 3.680.728,38
Lado terra Cerca_s € acessos Implan_tagao de via de acesso 2.376.782,64
Estacionamento Estacionamento de veiculos 369.589,19
Subtotal 2.746.371,83
Licenciamento ambiental Estudos sgcioambientais 884.449,79
Taxa de licenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestdoambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséo de vegetagéo e Supresséo de vegetacgéo e
. . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenuame_nto d_e passivos Gerenuame_nto d_e passivos 128.846.72
ambientais ambientais
Subtotal 1.409.927,56
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 626.638,62
recuperagao itz Pavimento Recuperacao de sinalizacéo horizont 179.008,61
pavimentos
Subtotal 805.647,23
.CAPEX e Ativos existentes Reinvestimento 3.172.252,75
reinvestimento
Subtotal 3.172.252,75
Total 11.814.927,74

5.10.6 Receitas

Ao longo dos 21 anos de concessadptal arrecadado deve atingR$24,33milhdes, dos quais RE3,67 milhdes
(56,2%6)sao receitas tarifarias®$10,66milhdes 43,8%) correspondem a receitas nao tarifarias. As projecdes indicam
um crescimento médio anual @&3% na receita bruta proveniente de servicos:igura5-62 apresenta essa projecao
detalhada para o periodo de 2025 a 2045.
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Figurab-62: Projecao de receitasNavirai
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As receitas tarifarias projetadas para o aeroporto sao majoritariamente influenciadas pela aviacao regular e ndo regu
(Grupo 1), que deve contribuir com aproximadame88&7®6 da arrecadacgéo total ao longo do periodo de concesséo.
Em menor escala, a aviacdo geral (Grupeefljesenta 11,%0. AFigura5-63 apresenta a distribuicdo projetada por
grupo de tarifa entre 2025 e 2045.
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Figurab-63: Projecao de receitas tarifarias por grupblavirai

A vocacgédo do aeroporto para receber voos comererpgande significativamente as oportunidades de negogiees
poderao ser exploradas pelo futuro concessionario. Esse potércaluzido pela expectativa de crescimento do fluxo
de passageiros, acompanhantes e trabalhadores que circulardo pelo terminal, criando um ambiente propicio
consumo de produtos e servigos.diversidade de fontes de receitas ndo tarifarias € crucial para a sustentabilidade
econdmica do empreendimento, pois reduz a dependéncia das tarifas e aumenta a resiliéncia financeira do projeto.

Especificamente para o Aeroporto t&aviraj as rubricas de maior participacédo s&@wifas de combustivel (26,2%),
servicos aéreos e auxiliarg®s,1%)aluguel de automoéveidl2,0%) eservigos a passageir@i),2%)A seguir, n&igura
5-64, é representada a composicao dessas foraedongo da concessao
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Figura5-64: Composicao das receitas ndo tarifaqdsavirai
5.10.7 Resultados econdémicinanceiros

A presente secao detalha a analise da viabilidade financeira para a concesséo do Aeropavirajerealizada por
meio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada acde€tpetado pelo custo real de capital de 7,84%,
conforme discutido previamente. O projeto é considerado videaientecaso oVPLsejamaior ou igual a zero

Na analise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obiteve
VPL negativo de R¥L,00milhdes e umarlR indeterminadaisto que os fluxos gerados sdo negativos em todo o
horizonte projetado Esses resultadodemonstramque a concessao, na forma convencional, é financeiramente
inviavel.

Diante disso, foavaliada a outorga sob o modelo de PRsse cenario, para viabilizar o projeto, estsraa

necessidade de aporsgublicos no total de R$7,84milhdes, destinadoao financiamento da integralidadio CAPEX
de desenvolvimentocujas obras estdo previstas para ocorreneoprimeiro anodo contrato. Além dissgrevése o
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pagamento decontraprestagGepecunidriasanuais de R8,18 milhdes as quais ocorrerdentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores financeiros do projeto sdo os seguintes:

1 VPL=0O

T TIR=7,84%

1 Payback =11,9 anos

i Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigurab-65a projecao ddluxo de caixa livre para a empresa da concessao
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Figura5-65: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontadd)avirai
Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideracdes:

1 As obriga¢des contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expanséo do aeroporto superam a capacidade de geracdo de caixa, exigindo a injecdo de viecensiy
e/ou divida

1 A defasagem entre o avanco fisico das obras e os pagamentos dos aportes publicos, somada ao dé
operacional em 2025, implica em um fluxo de caixa negativo no primeiro ano do contrato;

1 A méaxima exposicéo de caikarepresentada pelanaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre noprimeiroano da concesséo, totalizando R81milhdes;

1 Em 2026, o aporte referente ao CAPEX realizado no ultimo trimestre dee@0®bui paraum fluxo de caixa
positivo, em nivel superior aos anos subsequentes

1 O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 2026m crescimento da geracdoraedida que as
operacdes ganham escala;

1 No ultimo ano da concesséo, obses&aum aumento no fluxo de caixa, decorrente da devolugéo do capital de
giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessdo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢

nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na andlise do §3° do art. 10 da Lei das PPPs, ebsewa B% das receitas contratuais do projeto provém

de recursos publicos, seja por meio de aportes ou contraprestacdes. Embora a viabilidade financeira na modalidade
PPP tenha sido comprovada, essa proporc¢ao ultrapassa o limite legal de 70%, o que torrfiaageasautorizacao
legislativa para viabilizar a execucéo do projeto.

Ressaltasse, contudo, que esse percentual esta préximo do lifggal o que sugere oportunidades para ajustes.
Recomendsse, portanto, uma andlise mais aprofundada da necessidade de CAPEX para avaliar possiveis redugde
investimento, ou, alternativamente, considerar a concessdo em conjunto com outros aeroamosmenor
dependéncia de recursos public@@essa forma, sugeige a inclusdde Naviraem futuro estudo de, visando ajustes
gue permitam atender aos requisitos leg& as necessidades de degelvimento da rede aeroportuaria do estado.
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5.11 Porto Murtinho

5.11.1 Sumaério executivo do projeto

%‘?’ Porto Murtinho (SSPM)

Porto Murinho é um municipio localizado no
sudoeste do estado, na fronteira com o
Paraguai e a aproximadamente 440 km da
capital, Campo Grande. Situado as margens do
rio Paraguai, o municipio ocupa posicdo
estratégica no Corredor Biocednico, com um
alto potencial para se beneficiar do
crescimento do comércio internacional e da
logistica de transporte intermodal.

A economia local é fortemente impulsionada
pela producdo agropecuaria, destacando-se na
producdo de soja, milho e na pecuaria de
corte.

Prevé-se a adequacdo da infraestrutura do
aeroporto para atender tanto a aviacao geral
quanto a comercial, ampliando sua capacidade
de operacdo e conectividade.

Municipio

Porto Murtinho

Prazo

21 anos

WACC
7,84%

& ([ e

Modalidade de concessao
PPP

.

Contraprestacoes pecuniarias

RS 2,75 mi (a0 ano)

Aportes do poder publico
RS 4,95 mi

% da receitas pagas pela Administracao

92%

D & B

Porto Murtinho ISSPML;!‘

MS

G)am Grande

Operacao

Aviacao geral e comercial

OPEX
RS 47,79 mi

CAPEX
RS 9,59 mi
Principais intervengdes
= |mplantacdo de RESA
&\ = |mplantacao de PAPI
= Construcdo de receptivo
= Pavimentacdo do estacionamento

WLU (ano 1) 4.393
CAGR (demanda) 5,8%
Receita operacional/WLU (RS/WLU) 328,73
OPEX/WLU (RS/WLU) 255,22
CAPEX reinvestimento/CAPEX total 48,4%
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5.11.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto dePorto Murtinhoesté localizado em uma regido de intenso desenvolvimento econdmico forte
participacdo da producdo agropecuaria e localizagératégica préxima a fronteira com o Paragudi ativo é
homologado para operacbes VFR diurnas e apto a receber aeronaves de classe 2B, atualmente atendel
exclusivamente a aviagao geral.

De acordo com osstudos de demandaha opotencial dese estabelecer voos comerciais regionaigbretudo como

uma forma a fomentar o desenvolvimento do Corredor Bioceancio. Essas opege@dsiente sdorealizachs com
aeronaves de menor porte, como o Cessna 20&)capacidade para até 9 passageiros. Assimodelo de operagéo

e a categoria das aeronaves j4 existentes no aeroporto sdo suficientes para suprir a demanda projetada, sen
necessidade de adaptacdes significativas.

De acordo cono diagnostico da infraestrutura instaladanstatouse que o lado ar se apresenta em boas condicdes
de conservacdo. Todavia, a auséncia de RESA em ambas as cabeceiras configura uma néao coerfarraidade ao
RBAC 154 EMD7. Além disso, destaa falta de PAPI como outro impeditivo regulamentar que consta no plano de
desenvolvimentgroposta

No que se refere ao lado terra, destagma inexisténcia de instalacdo para recepcionar passageiros e tripulagéo e
estacionamentode veiculos A oferta de tais facilidadewara melhorias significativagem termos deconforto e
comodidade aopassageiro®, consequentemente, aumentaraatratividade doequipamento Assim, propdee a
construgdo de um receptivo de 250m?2 e um estacionamesfaltadode 500m2A Tabelab-41resume aatual situacao

e aproposta de desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroporté®dgo Murtinha

Tabelab-41: Proposta de desenvolvimento da infraestrutqrRorto Murtinho

Situagédo atual Situacéo planejada
OPERACAO
Tipo de operagéo VFR Diurno VFR Diurno
Categoria de aeronave 2B 2B
LADO AR
Comprimento (m) 1.600 1.600
Largura (m) 30 30
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) - 90 x60
Faixa de pista (m m) 60 x 40 60 x 40
Faixa preparada (m) 40 40
Designacao A A
PTR Comprimento (m) 100 100
Largura (m) 26 26
Superficie Asfalto Asfalto
Designacao 1 1
PPA Comprimento (m) 77 77
Largura (m) 107 107
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) - 250
Estacionamento de veiculos Area (r,nf) - 500
Superficie Asfalto

AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGACAO AEREA
Instrumentos e auxilios Biruta iluminada PAPI e biruta iluminada

Considerando a demanda estimadaoafiguracdo proposta serd mantida até o final do periodo de 21 anos, sem novas
intervengBes além das propostas habelab-42.
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Tabelab-42: Intervencdes propostasPorto Murtinho

Ano Intervencdes
A Implantacdo de RESA
1 A PAPI
A Implantagédo receptivo
A Estacionamento de veiculos

5.11.3 Evolugéo da demanda atendida

A estimativa de evolucdo da demanda indjce, entre 2025 e 204%, numero de movimentos no aeroporto crescera
de 582paral.506 No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumentdrd3paral3.44Q

0 que representa uma taxa de crescimento média anualizada de 6@%€ém registrar que, mesmo com a previsao
de voos comerciais, a demanda em Porto Murtinh@@uzidaem relagédoasunidadescom capacidade para operar
voos regularesA Figura5-66 apresenta os resultados completos da projecdo de movimentos @Uteero de
passageiros atendidos.
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Figurab-66. Projecdo de demandaPorto Murtinho

5.11.4 Operacéao

De acordo com plano de desenvolvimento proposto para o aeroporto, Porto Murtinho se enquadra no model
operacional deAviacdo Regular (<= 100 mil pa&)Figura5-67 resume a projecdo anual de custos e despesas
operacionaisOs gastos devem superar 0s &%79milhdes, a uma taxa de crescimento média 4. Em 2025, os
desembolsos estimados somam R$5milh6es enquanto em 2045Jevem situarse em torno de R3,55milhdes.
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Figura5-67: Projecdo OPEXPorto Murtinho
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ATabelab-43 exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aeroporto de Porto Murtinho-$2estaca
que as despesas com pessoal e servicos contratados representam os centros de custos mais relevantes para a oper
respondendo poi77,0% do total.

Tabela5-43: Composi¢cdo OPEX (R$ mitprto Murtinho

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044

Pessoal 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085 1.085
Servigos de terceiros 488 510 532 552 572 660 736 804
Utilidades 65 69 73 77 80 98 114 129
Material de consumo 33 34 36 37 38 44 48 53
Manutencéo 154 162 169 177 184 217 246 272
Outros 103 108 112 116 119 136 150 163
Seguregarantia 21 21 21 21 21 21 21 21

5.11.5 Investimentos

A fim de garantir a operacgéo eficiente do aeroporto e atender a demanajatadg o futuro concessionaridevera
realizar investimentos para ampliacdo dzapacidade instalada, adequacdo da infraestrutura e recomposi¢cdo ou
manutencdo do nivel de servico, além de reinvestimentos que mantenham a qualidadereservacdo da
infraestrutura ao longo dos ano#o todqg estimase que sejam necessarios 859 milhdes emCAPEXconforme
Figurab5-68, que mostra a previsao anual de desembolsos.
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Figurab5-68: Projecdo CAPEXPorto Murtinho

O plano de investimentos no Aeroporto de Porto Murtinho prevé a destinacdsil @b dos recursos alocados em
CAPEX de desenvolvimenBonforme discutido na secdo de desenvolvimento da infraestrudtinaplantacdo de PAPI
e RESA e@nstrucadode receptivo figuram entre os investimentos princip@s outrost8,4%do CAPEX destinase

a recuperacao de pavimentos e reinvestimentos nos ativos existenfEabélas-44, a seguir, apresenta um resumo
dos investimentos propostos para o aeroporto, detalhados por elemento e tipo de intervencao.
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Tabelab-44: Previsao de investimentasPorto Murtinho

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
Lado ar Pista de pouso e decolagem (PPI Implantacdo de RESA 414.166,21
Instrumentos e auxilios PAPI 1.698.170,51
Subtotal 2.112.336,73
Lado terra Terminal de aviacao geral (TAG) Implantacao receptivo 1.285.806,49
Estacionamento Estacionamento de veiculos 136.884,89
Subtotal 1.422.691,37
Licenciamento ambiental Estudos sc_)cioar_nbientais 884.449,79
Taxa de licenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestadcambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséao de vegetacdo e Supresséao de vegetagdo e
. . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenmamgnto o!e passivos Gerenmamgnto qe passivos 128.846,72
ambientais ambientais
Subtotal 1.409.927,56
Manutencao e Fresagem e recapeamento 1.077.354,15
recuperagao L Pavimento Recuperacao de sinalizacéo horizont 301.833,84
pavimentos
Subtotal 1.379.187,99
.CAPEX e Ativos existentes Reinvestimento 3.265.302,84
reinvestimento
Subtotal 3.265.302,84
Total 9.589.446,48

5.11.6 Receitas

Ao longo dos 21 anos de concesgditmtal arrecadado deve ating$6,52milhdes, dos quais RE05milhdes 62,1%)

sdo receitas tarifarias B$2,47 milhdes 87,%6) correspondem a receitas nao tarifarias. As projecdes indicam um
crescimento médio anual d&,6% na receita bruta proveniente de servigoskigura5-69 apresenta essa projecao
detalhada para o periodo de 2025 a 2045.
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Figurab-69: Projecao de receitasPorto Murtinho

As receitas tarifarias projetadas para o aeroporto sdo majoritariamente influenciadas pela avia¢éo regular e ndo regu
(Grupo 1), que deve contribuir com aproximadamen&8% da arrecadacéao total ao longo do periodo de concessao.
Em menor escala, a aviacdo geral (Grupmefjesenta2l,Z6. AFigura5-70 apresenta a distribuicdo projetada por
grupo de tarifa entre 2025 e 2045.
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Figurab-70: Projecédo de receitas tarifarias por grupBorto Murtinho

A vocacgédo do aeroporto para receber voos comererpgande significativamente as oportunidades de negogiees
poderao ser exploradas pelo futuro concessionario. Esse potércaluzido pela expectativa de crescimento do fluxo
de passageiros, acompanhantes e trabalhadores que circulardo pelo terminal, criando um ambiente propicio
consumo de produtos e servigos.diversidade de fontes de receitas ndo tarifarias € crucial para a sustentabilidade
econdmica do empreendimento, pois reduz a dependénciatddfas e aumenta a resiliéncia financeira do projeto.

Especificamente para o Aeroporto de Porto Murtinlas, rubricas de maior participagédo stwifas de combustivel
(27,9%),servicos aéreos e auxiliarél3,9%),aluguel de automoveifl5,3%) eservicos a passageir@,4%). A seguir,
naFigurab-71, é representada a composi¢ao dessas fordedongo da concesséo
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Figurab-71: Composicao das receitas nao tarifaga®orto Murtinho

5.11.7 Resultados econdmicinanceiros

A presente secdo detalha a analise da viabilidade financeira para a concessdo do Aeropgeotodgurtinhg
realizada pommeio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada aod&SEoatado pelo custo real de
capital de 7,84%, conforme discutido previamente. O projeto € considerado s@wehtecaso oVPLsejamaior ou
igual a zero

Na andlise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obteve
VPL negativo de R#5,81 milhdes e umarllR indeterminadaisto que os fluxos gerados sdo negativos em todo o
horizonte projetado Esses resultadodemonstramque a concessdo, na forma convencional, é financeiramente
inviavel.

Diante disso, foavaliada a outorga sob o modelo de PRRsse cenario, para viabilizar o projeto, estspaa

necessidade de aporsgubliccs no totalde R#,95milhdes, destinadoao financiamento da integralidado CAPEX
de desenvolvimentocujas obras estédo previstas para ocorrerem no primeiro ano do contrato. Além mliesése o
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pagamento decontraprestagGepecunidriasanuais de R®,75milhdes as quais ocorrerdentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores financeiros do projeto sdo os seguintes:

1 VPL=0O

T TIR=7,84%

1 Payback 40,1anos

i Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigurab-72 a projecao ddluxo de caixa livre para a empresa da concessao
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Figurab-72: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontaddporto Murtinho
Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideragdes:

1 As obrigagBes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expansdo do aeroporto superam a capacidade de geracéo de caixa, exigindo a injecdo de vecensdy
e/ou divida

1 A defasagem entre o avango fisico das obras e os pagamentos dos aportes publicos, somada ao dé
operacional em 2025, implica em um fluxo de caixa negativo no primeiro ano do contrato;

1 A méxima exposi¢éo de caikarepresentada pelaaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre no primeiro ano da concessao, totalizando R &ilhdes;

1 Em 2026, o aporte referente ao CAPEX realizado no ultimo trimestre de 2025 contribui para um fluxo de cai
positivo, em nivel superior aos anos subsequentes.

1 O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 2026, celativa estabilidade em relagéo ao horizonte
projetado;

1 No ultimo ano da concesséao, obses@aum aumento no fluxo de caixa, decorrente da devolucéo do capital de
giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessdo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na analise do 83° do art. 10 da Lei das PPPs, ysrifjua 2% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestacdes. Assim, ainda que a viabilidade financeira na modalidade
PPP esteja comprovada, a participacdo publica excede o limite de legal 70%, tornando nexgssaagéao legislativa
para a execuc¢ao do projeto.
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5.12 Paranaiba

5.12.1 Sumaério executivo do projeto

%‘?’ Paranaiba (SSPN)

Paranaiba é um municipio localizado no leste
de Mato Grosso do Sul, a aproximadamente
400 km de Campo Grande.

O aeroporto esta situado em regido de

Paranaiba (SSPN)

integragdo das economias do Brasil (Mato o
Grosso do Sul, Sdo Paulo, Minas Gerais e MS

. . . ®
Goias), explorada mais intensivamente com a D

construcao do gasoduto e o fortalecimento
das relacdes comerciais dentro do Mercosul.

Esta prevista a adequacdo da infraestrutura
do aeroporto para atender a aviagdo geral,
ampliando sua capacidade e conectividade.

Municipio { Operagdo

Paranaiba

Prazo

21 anos

WACC
7,84%

Modalidade de concessao
PPP

Contraprestacoes pecuniarias

RS 0,78 mi (a0 ano)

Aportes do poder publico

Aviacao geral (sob demanda)

OPEX
RS 8,90 mi

CAPEX
RS 8,06 mi

Principais intervengdes

= |mplantacao de PTR
= Sinalizacdo horiz. de PTR e PPA

% = Adequac3do de faixa de pista (PTR)
B& I = Refor¢oda PTR

= |mplantacao de PAPI
= |nstalagdo de biruta iluminada
= Pavimentacdo do estacionamento

OB W ® [ s

i WLU (ano 1) 115

Rs 4,00 mi CAGR (demanda) 3,6%
Receita operacional/WLU (RS/WLU) 4.402,11

% da receitas pagas pela Administracao OPEX/WLU (RS/WLU) 242191
98% CAPEX reinvestimento/CAPEX total 50,3%
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5.12.2 Desenvolvimento da infraestrutura

O Aeroporto de Paranaiba é homologado para operac¢des VFR diurno e atende ao trafego de a2 @asesoporto
recebe atualmente voos de aviagdo geral e, para 0 horizonte deste estudo, sstim#e o tipo de operacdo e a
categoria de aeronave sejam suficientes para atender a demanda projetada.

O aerédromecencontrase interditad e demandaacdespara recuperacao do sistema de pistas e patios, sinalizacéo e

auxilios. Especificamente, as seguintes intervengé@eplanejadas: ampliacdo da largura da pista de taxi e adequacgéo

da faixa de pista, reforco estrutural e recuperacéo da sinalizacdo da pista de taxi e do patio de aeronaves. Além di
prevése a aquisi¢cdo de instrumentos de auxilio & navega¢édo, como Bibeluminada.

Buscando proporcionar maior conforto aos usuarios e aumentar a atratividade do aerédromo como opc¢ao para
aviagdo geral, sugeige aimplantacdo de estacionamento pavimentado para veiculos lek@&abelas-45 resume a
proposta de desenvolvimento da infraestrutura para o Aeroporto de Paranaiba.

Tabelab-45: Proposta de desenvolvimento da infraestrutarRaranaiba

Situacgao atual Situacgdo planejada
OPERACAO
Tipo de operacéo VFR Diurno VFR Diurno
Categoria de aeronave 2C 2C
LADO AR
Comprimento (m) 1.320 1.320
Largura (m) 23 23
PPD Superficie Asfalto Asfalto
RESA (m x m) - -
Faixa de pista (m x m) 40 x 60 40 x 60
Faixapreparada (m) 40 40
Designagao A A
PTR Comprimento (m) 40 40
Largura (m) 10 11
Superficie Asfalto Asfalto
Designacao 1 1
PPA Comprimento (m) 32 32
Largura (m) 104 104
Superficie Asfalto Asfalto
LADO TERRA
TPS/receptivo (m?) 250 250
Estacionamento de veiculos Area (r'nf) - 500
Superficie - Asfalto
AUXILIOS VISUAIS E DE NAVEGAERBA
Instrumentos e auxilios Biruta (desgastada) PAPI, biruta iluminada

Considerando a demanda estimada, a configuracdo proposta sera mantida até o final do periodo de 21 an
Resumidamente, as intervengdes programadas consiairabelab-46.

Tabelab-46: Intervencdes propostasParanaiba

Ano Intervencdes
Implantacdo PTR

Sinalizac¢ao horizontal PTR
Adequacao de faixa de pista (PTR)
Reforco PTR

Sinalizacao horizontal PPA
Reforco PPA

PAPI

Biruta iluminada

Implantacéo de via de acesso
Estacionamento de veiculos

[EEY
2 v DD D D D>

ESTUDO DE RREABILIDADE DE 20 AERODRONU3S
PRODUTO®@VOL k INDICATIVO DE ESTRUTURA, FINANCIAMENTO E ANALISE ES
INFRA S. A.




5.12.3 Evolucdo da demanda atendida

A estimativa de evolucao da demanda indjce, entre 2025 e 204%, nimero de movimentos no aeroporto crescera
de 97 para 197 No mesmo periodo, a quantidade de passageiros movimentados aumentadbgara234, o que
representa uma taxa de crescimento média anualizad@,8%. A Figura5-73 apresenta os resultados completos da
projecdo de movimentos e daimero de passageiros atendidos.

250 250

200

200

150 150

WLU

Movimentos

100 100

50 50

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

 \WLU pax

Movimentacdo

Figurab-73: Projecdo de demandaParanaiba

5.12.4 Operacao

De acordo com plano de desenvolvimento proposto para o aeroporto, Paranaiba se enquadra no modelo operaciol
de AviacadGeral(sob demanda)A Figura5-74resume a projecao anual de custos e despesas operaciGh@fEX da
concessdo deve totalizar RB$90 milhdes, a uma taxa de crescimento média @&6. Em 2025, os desembolsos
estimados somam R¥92mil, enquanto em 2045jevem atingir R&52 mil

460
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440

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
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o
o
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3
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o o

3

[=a)
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Figurab-74: Projecdo OPEXParanaiba

A Tabela5-47 exibe a composicdo do OPEX, desagregado por rubrica, para o Aeroporto de ParanaibasBestaca
as despesas com pessoal e servigos contratados representam o0s centros de custos mais relevantes para a oper:
respondendo, respectivamente, pb6,1% e25,%6 do total.
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Tabelab-47: Composicdo OPEX (R$ miRaranaiba

Rubrica 2025 2026 2027 2028 2029 2034 2039 2044

Pessoal 238 238 238 238 238 238 238 238

Servicos de terceiros 91 93 95 97 99 109 117 125
Utilidades 6 7 7 7 7 8 9 10
Material de consumo 7 7 7 7 7 8 8 9
Manutengéo 22 23 24 24 25 27 30 32
Qutros 22 23 23 24 24 26 28 30
Seguregarantia 6 6 6 6 6 6 6 6

5.12.5 Investimentos

A fim de garantir a operacéao eficiente do aeroporto e atender & demprajatada o futuro operadordevera realizar
investimentos para ampliacdo @apacidade instalada, adequacéoidfaestrutura e recomposicdo ou manutengao

do nivel de servico, além de reinvestimentos que mantenham a qualidade e preservacao da infraestrutura ao longo
anos Ao todqg estimase que sejam necessarios B®6 milhées emCAPEXconformeFigura5-75, que mostra a

previsdo anual de desembolsos.
4500 4.089
4.000
3.500
3.000

2.500

RS mil

2.000
1.500
1.000

500 190 215 191 190 215 191 190 215 191 190 215 191 190 215 191 190 215 191 190 215

0
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

CAPEX

Figurab-75: Projecdo CAPEXParanaiba

Do montante previstoR$4,00milhdes 49,7% representam o CAPEX de desenvolvimento e desesmaportados logo

no primeiro ano da concess@ara adequar as condi¢des do ativo a demanda e ao nivel de servi¢co plaf@gattrme
discutido na se¢éo de desenvolvimento da infraestrutaregcuperacdo imediata das condi¢cdes do sistema de pistas
e patio,a implantacdo de PAPI e de biruta ilumindigaram entre os investimentos de maior relevan€@arestante

do CAPEX, R$06milhdes 60,3%), destinese a recupracao das estruturas pavimentadas e a manutencao dos demais
ativos existentes. Arabela5-48, a seguir, apresenta um resumo dos investimentos propostos para o aeroporto,
detalhados por elemento e tipo de intervencao.
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Tabelab-48: Previsdo de investimentasParanaiba

Grupo Elemento Intervencao Total (R$)
Implantacdo PTR 24.627,60
. s Sinalizag¢éo horizontal PTR 329,30
Pista de taxi (PTR) Adequacao de faixa de pista (PTR) 466.392,19
Lado ar Refor¢co PTR 110.627,54
Pétio de aeronaves (PPA) Sinalizacado horizontal PPA 547,96
Instrumentos e auxilios - P.API. 1.698.170,51
Biruta iluminada 156.934,96
Subtotal 2.457.630,06
Lado terra Estacionamento Estacionamento de veiculos 136.884,89
Subtotal 136.884,89
Licenciamento ambiental Estudos §ocio§mbientais 884.449,79
Taxa ddicenciamento 45.470,54
Gestdo ambiental das obras Gestdo ambiental das obras 310.970,88
CAPEX ambiental Supresséo de vegetagéo e Supresséo de vegetacgéo e
) . 40.189,63
monitoramento de fauna monitoramento de fauna
Gerenuame_nto d_e passivos Gerenuame_nto d_e passivos 128.846.72
ambientais ambientais
Subtotal 1.409.927,56
Manutencéo e Fresagem e recapeamento 598.764,96
recuperagao itz Pavimento Recuperacéo de sinaliza¢éo horizont 182.889,10
pavimentos
Subtotal 781.654,06
.CAPEX b Ativos existentes Reinvestimento 3.276.442,44
reinvestimento
Subtotal 3.276.442,44
Total 8.062.539,01

5.12.6 Receitas

Ao longo dos 21 anos de concessamtal arrecadado deve atingR$535 mil dos quais R&25 mil(79,3%)sé&o receitas

tarifarias eR$111 mil(20,7% correspondem a receitas nao tarifarias. As projecdes indicam um crescimento médic

anual de3, 7% na receita bruta proveniente de servigogigurab-76 apresenta essa projecao detalhada para o periodo

de 2025 a 2045.
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Figurab-76: Projecao de receitasParanaiba

O plano de desenvolvimento do aeroporto, focado na aviacao geral, impde limitacpessageis fontes de receitas
ndo tarifarias qugoderdo vir a ser exploradas pelo futuro operadespecificamente para o Aeroporto de Paranaiba,
as rubricas previstas séo tarifas dombustivel (65%), servigcos aéreos e auxiliar@$,0%) einfraestrutura basica
(8,%%). A seguir, Rigurab-77 ilustraa composicao dessas receitas durante a concessao
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M Varejo de especialidade M Alimentos e bebidas Servigos a passageiros ® Publicidade
M Lojas francas m Estacionamento o Aluguel de automoveis W Tarifas de combustivel
M Servigos aéreos e auxiliares B Receitas de companhias aéreas (comercial) B Qutras receitas diversas comerciais H Telefonia

Infraestrutura basica

Figurab-77: Composicao das receitas néo tarifaqd3aranaiba

5.12.7 Resultados econdémicfinanceiros

A presente sec¢éo detalha a andlise da viabilidade financeira para a concessao do Aeropartmdéarealizada por
meio da metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, aplicada acde€tdetado pelo custo real de capital de 7,84%,
conforme discutido previamente. O projeto é considerado vidwalentecaso oVPLsejamaior ou igual a zero

Na andlise inicial, considerando apenas a geracao de caixa a partir das receitas tarifarias e nao tarifarias obteve
VPL negativo de RB42milhdes e umd IR indeterminadaisto que ogluxos gerados sdo negativos em todos 0s anos
Esses resultadatemonstramque a concesséao, na forma convencional, € financeiramente inviavel.

Diante dissofoi avaliada a concesséo sob o modelo de.MRBse cenario, para viabilizar o projeto, estsraa
necessidade de aporsgubliccs no total de R$4,00milhdes, destinadoao financiamento da integralidadio CAPEX
de desenvolvimentocujas obras estdo previstas para ocorrerem logo no primeiro ano do contrato. Alémpressid
se 0 pagamento deontraprestagfegpecuniariasanuais de R¥82 mil as quais ocorreraentre os anos 2 e 21 do
contrato. Com esse arranjo, os indicadores financeiros do projeto séo 0s seguintes:

T VPL=0O0

I TIR=7,84%

1 Payback =128nos

1 Payback descontado = 21,0 anos

A seguir, apresentae naFigura5-78 a projecéo ddluxo de caixa livre para a empresa da concesséo

600 600
431

400 400

126
20 30 47 51 31 45 34 16 36 45 29 50 59 45 70 83 73 94 105 200

200 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 200
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-800 -800
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Fluxo de caixa livre - positivo m Fluxo de caixa livre - negativo Fluxo de caixa descontado acumulado

Fluxo de caixa descontado acumulado

Figurab-78: Fluxo de caixa livre pasmpresaanual e acumulado (descontaddyaranaiba
Da analise do fluxo de caixa, fazemas seguintes consideracdes:

I As obrigagbes contratuais e os investimentos previstos em todas as fases do plano de desenvolvimentc
expanséo do aeroporto superam a capacidade de geracdo de caixa, exigindo a inje¢ao de viecensdy
e/ou dividg
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1 A defasagem entre o avango fisico das obras e os pagamentos dos aportes publicos, somada ao dé
operacional no primeiro ano (2025), resulta em um fluxo de caixa negativo;

1 A méxima exposi¢cao de caikarepresentada pelaaior necessidade acumulada de recursos a ser suportada
pelos provedores de capital ocorre no primeiro ano da concessao, totalizand@BB% mit

1 Em 2026, o aporte referente ao CAPEX realizado no ultimo trimestre de 2025 contribui para um fluxo de cai
positivo, em nivel superior aos anos subsequentes.

i O projeto tornase gerador liquido de caixa a partir de 2027, com relativa estabilidade quanto aos fluxo:s
esperados para o horizonte de projeto;

1 No ultimo ano da concesséao, obses&um leve incremento do fluxo de caixa, decorrente da devolucédo do
capital de giro; e

1 O fluxo de caixa descontado demonstra que, ao final da concessédo, em 2045, o valor acumulado dos fluxos ¢
nulo, resultando em um retorno do investimento de 7,84%, valor igual ao custo ponderado do capita
considerado.

Com base na analise do 8§3° do art. 10 da Lei das PPPs, ys&ifjua®8% das receitas contratuais provém de recursos
publicos, seja na forma de aportes ou contraprestacdes. Assim, ainda que a viabilidade financeira na modalidade
PPP esteja comprovada, a participacdo publica excede o limite de legal 70%, tornando nengss@agao legislativa
para a execug¢ao do projeto.
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5.13 Nova Andradina

5.13.1 Sumaério executivo do projeto
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