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Prezado Senhor,

Estamos encaminhando © Anexo 2, Andlise Técnico Financeira da Proposta de
Prorrogagdo do Contrato de Concessdo da SuperVia, Produto 4 — Relatério Final — 2%
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de Alteragdo de Cronograma de Investimentos, carta n® 939-10/DAJ, da SuperVia —
Concessionaria de Transportes Ferroviario S/A”, que provocou a substituicdo dos
cronogramas originais as paginas 1984 e 1985, pelos novos cronogramas as paginas
17.585 a 17.586.

Atenciosamente,
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1. Introdugéo

Este relatério apresenta os resultados de analise econdmico-financeira da Proposta de
Renovagdo do Contrato de Concessio da SuperVia, explicitando um programa de
compromissos reciprocos, doravante designado por programa Pro-XXI, cujo objetivo € viabilizar
investimentos significativos na expansao e qualidade dos servicos ferroviarios urbanos de
passageiros na Regidc Metropolitana do Rio de Janeiro €, a0 mesmo tempo, sanar o desequilibrio
econdmico-financeiro reconhecido na Deliberagdo AGETRANSP CD n? 183 de 9/12/2008 por
ocasiao da Segunda Revisdo Quinquena! do Contrato de Concessio.

O relatorio esta estruturado em trés secbes. Na se¢do 2, apresenta-se uma analise do Pro-XXI
visando avaliar os beneficios que o mesmo podera representar para o Estado do Rio de Janeiro, A
segao 3, por sua vez, é dedicada a analise da consisténcia do Pro-XXI sob a dtica econdmico-

financeira. Finalmente, a $e¢ao 4 apresenta as conclusées da analise realizada.

2. Analise da Proposta da SuperVia

A Concessionaria propée as seguintes medidas como forma de compensar o desequilibrio
econdmico-financeira apurado pela AGETRANSP no processo regulatdrio E/010.037/2008 e,

conforme ja& mencionado, reconhecido na Deliberagao AGETRANSP CD n?183 de 9/12/2008,
reproduzida no Anexo 1:

® Aquisicdo pelo Governo do Estado do Rio de Janeiro de 90 trens de 4 carros {(com ar

condicionado) para aporte no sistema ferroviario com entregas programadas até 2014;

B Liquidacdo dos compromissos mutuos entre a Concessionaria e o Poder Concedente
relacionados a gratuidade (Lei n® 3.339/99 até agosto de 2005 e Lei n® 4.510/05), férias
(processo regulatdrio no E-04/079.086/2001), acao judicial referente a indenizagdo de
108 trens (Processo n°® 2004.0001 038049, em tramite na 2° Vara de Fazenda Publica da
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Comarca da Capital do Rio de Janeiro} e investimento do Aditamento 5 ao Contrato de

Concessao': e

B Renovagdo do Contrato de Concessao até 16 de setembro de 2048 mediante o

compromisso da concessionaria de realizar investimentos da ordem de R$% 1.118 milhdes

entre 2009 e 2020 conforme apresentado no quadro 2.1.

Quadro 2.1
Compromisso de Investimentos da SuperVia (R$ milhdes)
investimentos 2009/2014 2015/2020 Total Geral
Estagbes 52,90 87,36 140,26
Infraestrutura 54,50 §7.50 122,40
Implaniagao de Novo Sislema de Sinalizagao 92,30 0,60 92,30
Reforma de Malenial Rodante 214,00 0.00 214,00
Aquisico de Material Rodante 0,00 367,20 367,20
Trecho Gramacho - Saracuruna 33,50 a.00 33,50
Trecho Saracuruna - Vila Inhomirim 0,00 48,00 48,00
Trecho Santa Cruz - tagual 47,70 0,00 47.70

Trecho Saracuruna - Guapimirim 53,60 0,00 53,00
Total 558,30 560,06 1.118,38

Vale notar que os valores explicitados no quando 2.1, detalhados no Anexo 2, correspondem &
assungao pela SuperVia de investimentos da algada do Poder Concedente. Além destes valores,
como ficara evidente na se¢ao 3.3 (quando 3.3.21), foi considerada como premissa para a analise
da consisténcia do Pro-XXI a realizagdo de investimentos da ordem de R$ 2.229 milhdes entre
2009 e 2048. Tal premissa foi informada pela SuperVia e validada por técnicos da Secretaria de
Transportes do Estado do Rio de Janeiro.

Nos quadros 2.2 e 2.3, apresentam-se ilustragdes da situagdo atual do equilibrio da Concessao e

B e et

do significado do Pré-XXI.
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' No caso da acao judicial referente & indenizac8o de 108 trens o

O R W e A, P D VTS e

valor considerado pela SupeVia para

efeito da negociagdo foi de R$ 30 milhdes, embora o valor apurado pela Comissdo criada pela Portaria
DIPRE 143/08 tenha sido de R$ 8 mithdes, representando uma diferenga de R$ 22 milhdes a favor do
governo. Também no caso dos investimentos referentes ao Aditamento 5 do Contrato de Concesséo, do
valor de R$ 61 milhdes proposto pela Supervia, foram acatados apenas R$ 45 milhdes, representando uma

diferenca de R$ 16 milhdes a favor do governo.
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Quadro 2.2
Situagdo atual do equilibrio da Concessao - Fluxo de caixa da SuperVia
{a]
[b ic]
L oS ® *—t
Data base 2023 2048
[} .
RS A4 hitd Desequilibrio reconhecido pelo

Governo na Revisao Qiiingiienal

Vator \

presente 4 ® ® >

na data Data base 2023 2048
base

Conforme as projegdes consideradas para efeito da Segunda Revisao Quinquenal do Contrato de

Concess&o, ocorreriam geragdes de caixa positivas entre a data-base (dezembro de 2007) e o fim
da concess&o [a], permitindo abater parte do desequilibrio econdmico-financeiro, decorrente dos
investimentos iniciais [b) e da auséncia de geragdo de caixa positiva [¢]. Dessa forma foi
reconhecido pelo Poder Concedente [d] a “necessidade de realizar compensagao financeira com o
propdsito do pleno equilibrio do contrato de concessdo no valor correspondente a R$ 604 mithdes

(seiscentos e quatro milhdes de reais), data-base de dezembro de 2007"

Quadro 2.3
Proposta da SuperVia - Fluxo de caixa da SuperVia

------ gk __
o o 7oL Dy,
Data 2023 2048(»]
) [h} Troca desequilibrio por fluxo de
;‘_! R R FANY * calxa diferencisl positivo decorrente
de¢ ganho de demanda » ds aficiéncis
L —»
Dajs base 2022 2048
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Sob a otica do fluxe de caixa da SuperVia, o Pro-XX| corresponde a renovagio do Contrato de
Concessdo até 2048 [e] e a realizacdo de investimentos que seriam da alcada do Estado [i],
visando expandir a demanda e aumentar a eficiéncia operacional de forma a garantir uma geraggo

de caixa adicional [g) suficiente para eliminar o desequilibrio econémico-financeiro [h].

Conforme ilustrade no quadro 2.4, a légica que alicerca o Pro-XX| é a necessidade de romper o
circulo vicioso em que a Concessio encontra-se atualmente, inaugurando um circulo virtuoso em
que maiores despesas e investimentos ensejam um saite de qualidade nos servigos prestados

levando a alavancagem da demanda, a qual, por sua vez sustenta novos aumentos de qualidade.

Quadro 2.4
Légica da proposta da SuperVia

PROCES. 04 /O 1 doud 1 T3
DATA _JO o 42w 8 =2 0 b

- RUBRICA___ .
Auvmento de .

Aumanto de

despesas Inveastimentos o
Aumento de Aumento da
demanda

qualidade

Finalmente, cabe analisar o significado do Pré-XX| para o Governo do Estade do Rio de Janeiro.

A situacado atual do equilibrio da concessao corresponde a Nustragdo apresentada no quadro 2.5,
Ou seja, a necessidade de realizar compensagao financeira correspondente ao valor presente
liquido de R$ 604 milhées em moeda de dezembro de 2007.

Quadro 2.5

Situagao atual do equilibrio da concessao - Fluxo de caixa do Governo do Estado

Valor Data base 2023
presente ® o —

na data

base -R$ 604 Mp | 4———— Desequilibrio reconhecido pelo
Govermno na Revisdo Qiingiienal

!
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Estritamente sob a ética econdmico-financeira, o Pro-XXI néo altera a logica do fluxo de caixa do
governo, the cabendo desembolsar os valores correspondentes a aquisi¢caoc dos trens, obtendo um

ganho caso o valor presente dos mesmos seja inferior a compensagéo financeira reconhecida.

De fato, conforme calculos apresentados no Anexo 3, a possibilidade de obter financiamento junto
ao Banco Mundial para a aquisi¢ao dos trens, permite estimar um ganho para o governo entre
R$ 368 mithdes (considerando a LIBOR vigente em maio de 2009) e R$ 164 milhdes

{considerando a LIBOR maxima dos Ultimos cinco anos) em moeda e valor presente de dezembro

de 2008% A figura apresentada no quadro 2.6 ilustra essa situaco. PR{JCESHOZI- /O 7 92702

/052304s

Quadro 2.6 AUBRICA
Proposta da SuperVia - Fluxo de caixa do Goverrle-do-Estade-

Data base 2023 2048
m ® lTl'l'|'|Trl'l'|'l'mlll‘l‘l'l'|'l-|‘|'|'|'l'|'|'|'|‘|‘|'|_._'

Amortizag#o e encargos de financiamento
isigado de trens

Val Data base 2023 2048
alor

presente ® ® ® >
na data I

base

Além disso, embora n3o seja objeto do presente relatério, devem ser considerados os beneficios
do Pro-XX| em termos do bem estar da poputagdo da Regido Metropolitana do Estado do Rio de
Janeiro que passarad a contar, mesmo antes do término da concessao vigente, com servigos de

melhor qualidade e mais abrangentes, e da reducao de custos para o governo.

Um exemplo emblematico desses beneficios & a assungao pela SuperVia do trecho Saracuruna-
Guapimirim. Além da methoria dos servigos para a populagéo, estudo realizado pela Comissao de
Reestruturagéo da Administragéo Indireta — CORI, estima que a Central reduzira seu quadro de

pessoal em 372 empregados correspondendo a uma economicidade de R$ 12 milhdes/ano.

? Para efeito da estimativa realizada foi considerado o seguinte cronograma de aquisicao de trens: 30 em
2010, 15 em 2011, 15 em 2012, 15 em 2013 e 15 em 2014.
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3. Consisténcia da Proposta da SuperVia

PROCES n_/}j;?&’ ;

BaTA fO_; 04 1o
RUSRICA____

3.1 Projecdo e validacdo da demanda

Foi utiizada para a analise uma trajetdria da demanda elaborada a partir das projecbes
apresentadas originalmente pela SuperVia como metas para o programa Pro-XX|. Esta foi
submetida a uma analise econométrica de consisténcia, que teve resultados suficientemente

proximos para aprovar para fins operacionais as metas originaimente apresentadas.

As metas do Programa de Reestruturagao da Frota Pro-XX| para o numero de passageiros/dia,
referentes respectivamente aos anos de 2015 e 2022, sao de 1.000.000 e 1.500.000. Esta
expectativa no aumento do nimero de passageiros se baseia, entre outros fatores, na expansao

da capacidade resultante da amplia¢éo e reestruturagio da frota, bem como na experiéncia da

L B NN EENNENENE

empresa quanto ao seu ambiente competitivo e aos resuitados de experiéncias-pifoto como a
introdugéo de ar-condicionado em alguns trens.

Estes nimeros-chave foram a base para um modelo linear de trajetdria temporal da demanda
durante o periodo de realizacao e concretizagdo dos investimentos. Para os anos entre 2023 e
2027, em que a frota atinge um novo nivel estacionario, assumiu-se um crescimento da demanda
similar ao observado em periodas sem nvestimentos significativos em expansao da capacidade,
correspondentes ao crescimento da populagdo e da sua renda disponivel. A partir de 2027,
considera-se que a capacidade instalada estd em plena utilizagdo, tornando a demanda
constante. Esta projecdo linear &€ mostrada graficamente no quadro 3.1.1. A projecao de
passageiros/ano associada, realizada para adequagao contabil esta explicitada no quadro 3.1.2.

& W i B AR B wE D
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Quadro 3.1.1

Projecdo linear da demanda (milhares de passageiros/dia)

3000

1800
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1500

1400

Milharas de passagelros f dia
-

008 2011 013 Pk ot 019 00 2033 025 o 2023

Anos

Quadro 3.1.2

Projegdo linear — nimero de passageiros por ano

Anos Passageiros/ano
2009 141.140.087 || 2029 446.988.448
2010 167.312.070 | 2030 446.988.448
2011 193.484.052 || 2031 446.988 448
2012 213.656.035 || 2032 446.088.448
2013 245828017 || 2033 446.088.448
2014 272.000.000 || 2034 446.088.448
2015 289.000.000 || 2035 446.988 448
2016 306.000.000 || 2038 446.988 448
2017 323.000.000 || 2037 446.988. 448
2018 340.000.000 || 2038 446.988 448
2019 357.000.000 || 2039 446.988 448
2020 374.000.000 || 2040 446.988 448
2021 391.000.000 || 2041 446 988 448
2022 408.000.000 [ 2042 446.988 448
2023 416.832.502 || 2043 446 988 448
2024 425.169.152 §| 2044 446.988 448
2028 433672535 || 2045 446,988 448
2026 442345985 || 2046 446.008 448
2027 446.988.448 (| 2047 446.988 448
2028 446.888.448 || 2048 446.088.448
10

a3t

033

PrO.S U}_@_/

bl 18

072,00 s 04 rwins. 20

b -’.‘-‘:f‘r‘ o

[P T

£

|

\

Este Raiatéric contém Informag Gas copfidenciais, Gase vocl nlo Wo}d & pobnoa ayknizhds & recebd-o, nbo deverd utilizi-to, copli-o ou ravelar o weu conteado.



i BB B B BN B B B O W

-

; FUNDAGAD
GOYLHND DD
RiodeJaneiro e GETULIO VARGAS

FGV PROJETOS

O modelo linear com base nas metas do Pro-XX| foi validado por uma andlise de consisténcia
econdmica mais aprofundada, utilizando métodos econométricos para dados em painel.
Estimando uma fun¢do de demanda agregada a parir de dados histéricos, foi possivel confirmar a
hipotese de que a proje¢do linear corresponde & demanda esperada a partir de critérios

econdmicos comuns na literatura e na experiéncia da equipe com modelos de transporte.

O modelo utitizado foi uma adaptagdo de metodologias consagradas na literatura académica,
tomando em conta os elementos quantificaveis mais marcantes do programa Pra-XXI, bem como

dados de tarifas e conjuntura demografico-econdmica.

Através da analise econométrica, verificou-se que o principal aspecto econémico nao contemplado
POf uma projeg3o orientada pela quantificagao da capacidade disponivel era a competiciao com
modais de transporte alternativos. Esta questao & incorporada no modelo de validagao através da
estimacdo de um sistema de pooled regression em que os dados de passageiros referentes a

cada terminal sdo utilizados separadamente como input para o modelo.

Esta escolha ¢ justificada pela caracteristica basica dos custos e pregos dos modais alternativos —
vans e onibus — que pelo seu carater rodoviario se tornam mais caros proporcionalmente a
distancia do ponto de partida - a Central do Brasil - a locagao terminal desejada. Em contraste, as
tarifas praticadas por meios ferroviarios comc os da SuperVia sao constantes ou

significativamente menos proporcionais a distancia percorrida.

Assim sendo, admite-se que a fungido de demanda para cada terminal tem caracteristicas
diferentes no que se refere as suas elasticidades-preco e renda, caracteristicas dos modelos
econdémicos de demanda. Com o modelo de pooled regression & possivel estimar estas
elasticidades para um ‘passageiro tipico”, mantendo assim a consisténcia econdmica na
estimagdo de uma demanda heterogénea como a enfrentada pela SuperVia em funcdo de um
preco homogéneo — a tarifa real (corrigida pela inflagao no setor de transportes divulgada pelo
IBGE}, que vem a ser a primeira variavel explicativa utilizada

Além da competi¢ao com os modais alternativos, as caracteristicas do proprio programa de
expansao foram incorporadas no modelo na medida em que foi possivel quantifica-las no periodo
utilizado para a estimagao. Assim, a melhoria e renovacgdo dos trens foram consideradas, bem

com a introdugdo de ar-condicicnado em parte da frota. Especificamente, foram incorporados
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como variaveis a percentagem dos trens que ndo sdo de ago-carbono e a percentagem dos trens
com ar-condicionado.

Finalmente, foram incluidos os elementos da conjuntura econémica considerados relevantes — a
saber, a inflagdo do setor de transportes e a massa salarial no estado do Rio de Janeiro como

proxy da renda disponivel pelos demandantes em potencial da SuperVia.

A forma funcional final do modelo de validagdo € uma equacao de corregao de erros, que estima
um modelo de cointegracdo, conforme especifica o teorema de Granger. O método de
cointegragao permite estimar em uma Unica equagao as dindmicas de longo e curto prazo de um
processo, de modo a estimar parametros consistentes, evitando um possivel viés derivado de
variagdes sazonais ou choques transitérios. Este modelo, estimado com dados do periodo 2000-

2007, teve resultados estatisticamente significantes para todos os parametros, tanto de curo
como de lengo prazo.

O cenario utilizado para a validagdo pressupds a continuidade das condigdes econdémicas —
massa salarial e inflagdo no setor de transportes — observadas em 2007, para consisténcia com o
final do periodo da amostra, e tarifas reais constantes para a SuperVia. Conforme mencionado
anteriormente, esta projecio foi estatisticamente consistente com a do modelo linear baseado nas

metas do Pro-XXI, validando o uso destes, bem como as metas apresentadas pefo programa.

3.2 Metodologia para as projecées econdmico-financeiras

O objetive de analisar os condicionantes do equilibrio econdémico-financeiro da proposta

encaminhada pela SuperVia pressupfe a adogdo de um paradigma conceitual no que se refere
ao termo "equilibrio econdmico-financeiro”.

Seguindo uma ética estritamente econdmica, pode-se considerar como equilibrio a existéncia de
uma perspectiva de retorno para o empreendimento, consistente com os padrdes geralmente
aceitos na analise de viabilidade de projetos privados.

PROCCS. 6 f _ZQJ"D%DZ__/@E_
parafo o4 1od £3. o0
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A metodologia do fluxo de caixa descontado apresenta-se como a mais adequada para a analise
do equilibric econdémico-financeiro da SuperVia, na medida em que a taxa de desconto utilizada

representa a taxa de retorno esperada pelos investidores.

Nesse contexto, dada uma taxa de desconto, a ocorréncia de um valor presente liquido negativo,
representado pela diferenga entre o valor econdémico da empresa e o investimento inicial, refiete
uma sttuagéo de desequitibrio econémico-financeiro conira a concessiondria. Em contrapartida, a
ocorréncia de um valor positivo reflete uma situacdo de desequilibrio econdmico-financeiro a favor
da concessionaria. Finalmente, o valor presente liquido nulo reflete uma situagao de equitibrio

econdmico-financeiro.

»

A analise compreendeu tado o periodo da concessao atual e a renovagao proposta, iniciando-se

em novembro de 1998 e com término previsto para setembro de 2048.

e s 2N NNEENSSEERERE®S®

No que se refere ao periodo 1998-2008. considerou-se que os fluxos de caixa gerados foram
reinvestidos na empresa, estando incorporados ao saldo de caixa registrado em 31/12/2008. Essa
abordagem & consistente, 4 medida que ndo houve nenhuma distribuicdo de dividendos no
periodo. Assim o fluxo de caixa referente a esse periode incorporou apenas os aportes de capital
realizados na empresa pelos acionistas.

Para o restante do periodo da concessio, foi projetado o fluxo de caixa da SuperVia, em bases

anuais®. As premissas de proje¢do tomaram por base os resultados do exercicio de 2008 e

informagdes gerenciais fornecidas pela empresa cuja consisténcia foi validada por técnicos da

FGV e da Secretaria de Transportes do Estado do Rio de Janeiro.

No que se refere a taxa de desconto, na Primeira Revis3o Quinquenal do Contrato de Concessio
fot adotada a taxa de 12% a.a, utilizada para a definicdo do prego minimo estipulade para o leilao
de privatizagdo da SuperVia.

ot AL L e e

nocts ok o, ool

RUBRICA

* Por simplificag8o, considerou-se integralmente o exercicio de 2048, embora a concessao tenha coma _
prazo 16 de setembro deste anc. X‘)
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Na medida em que esta taxa de desconto representava o custo de oportunidade do capital na
época considerou-se adequado adota-la para efeito do calculo do valor presente liquido dos
aportes de capital realizados entre 1998 e 2001.

No entanto, de forma coerente com a abordagem adotada para efeito da Segunda Revisao
Quinguenal da Concessao, visando captar as transformagdes ocorridas na economia brasileira e
mundial, mormente no que se refere a redugdo do Risco-Brasil, optou-se por adotar o valor de
10% a.a. a partir de 2008.

3.3 Premissas para as projegdes econdmico-financeiras
PERIODO 1998/2008

Conforme mencionado no item 3.2, considerou-se que os fluxos de caixa gerados no periodo
1998/2008 foram reinvestidos na empresa, estando incorporados ac saldo de caixa registrado em
31/12/2008. Nesse contexto, a Unica variavel a ser considerada passou a ser o investimento inicial

no empreendimento, representado pelbs apories de capital realizados na empresa entre 1998 e
2001.

Foi efetuada a correcdo monetaria desses valores entre dezembro de cada ano e dezembro de
2008 - data-base para as proje¢des - utilizando-se como pardmetro o IGP-M. Em seguida esses
valores foram ajustados utilizando-se a taxa de desconto de 12% a.a até 2007 e 10% para 2008,
de forma consistente com o procedimento adotado na Segunda Revisao Quinguenal do Contrato

de Concessao.

Apresenta-se no quadro 3.3.1 o valor obtido para o investimento inicial no empreendimento.

14
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Quadro 3.3.1

Estimativa do investimento inicial no empreendimento

)|
n
|
|
|
. R$ Corrente IGP-M (dezembro) R% de 2008 Velor Atual
R$ de 2008
| | 42 534,000 148,291 118.051.204 360.101.814
1999 _ 121,745,105 178,099 281.344 680 766.250.518
a 2000 62 864251 195 827 111148 287 270.284.798
. 2001 17.698.869 216,163 33.698.699 73,166,782
2002 0 270,867 0 0
b | 2003 0 254,455 0 0
2004 0 331,005 0 0
a 2005 0 335,006 D 0
2006 0 347,842 ) 0
u . 2007 0 374,815 0 0
a ' 2008 0 417,575 0 )
Total 234 862.225 544 243.070 1.469.812.912
"
. Lo Jde bl et ]
- PERIODO 2009/2048 L Jo o4 Jwi i{;}é“ .
. A projegao do fluxo de caixa da SuperVia para o periodo 2008/2048 alicercou-se no balango
i detalhado da empresa referente a dezembro de 2008 - data-base para as projegbes - cujos
[ ] resultados foram reclassificados de forma a adequar-se ao plano de contas do modelo utilizado.
2 Apresenta-se no quadro 3.3.2 o Balango de Partida considerado.
.‘ Quadro 3.3.2
T Balango de Partida - 31 de dezembro de 2008
3 DISCRIMINAGAD R$ mil
ATIVO CIRCULANTE 67.937.77
. Disponivel 37523
Clientes 4 843 56
. Adiantamento por Contrato de Concessao 250,80
. Contas a Receber - Estado RJ / Flumitrens 22.882.55
Almoxarifado - Estoques 8.133.75
| Outros Ativos Circulantes 19.224 8%
Tributos a Recuperar 500.64
I Imposto de Renda e CS Diferido a CP 11.726,13
) REALIZAVEL A LONGO FRAZO 108.621.76
Adiantamento por Contrato de Concesséo 3.466.,63
l Conias a Receber - Estado RJ / Flumitrens 4.35564
I Depositos Judiciais 12.023,28
| 15
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DISCRIMINAGAD RE mil
Oulros Realizaveis 736,27 o

Créditos com Empresas Conlroladoras 17.52
. Imposte de Renda e CS Diferido a LP 88.022,32
ATiVO PERMANENTE 255.087,36
. Investimenio 1,00
. imebilizado 255.086,36
Imobitizado Valor Historica 383.352.91
. Depreciagao Acumulada 128.266,56
TOTAL DO ATIVO 431.646,99
u PASSIVO CIRCULANTE 117,741,588
. Fornecedores a Pagar 3741571
Obrigagdes comn Pessoal a Pagar 8.414 17
' . Impostos e Taxas a Pagar 347772
Parcelamentos Negociados de CP 16.495,59
. Imposios e Encargos 9633 41
. Acardo Light 6.862,17
Empréstimos e Financiamentos a Pagar 47.936,99
H Concessao de Servigos Pablicos 271157
Oulros Passivos Circulantes 1.280,24
- EXIGIVEL A LONGO FRAZO 281.967,67
. Parcelamentos Negociados de LP 251.071,62
Impostos ¢ Encargos 54.603,34
| Acordo Light 186.408,29
Concessao de Servigos Publicos 5.999,78
. Provisdo para Contingéncias 19.454 91
. Empréstimos de Longo Prazo 5.501,36
PATRIMONIO LIQUIDO 31.936,24
. Capital Social 243,495,233
. Doagdes e Subvengdes 11,47
| Resultado de Exercicios Anteriores {311.715.77)
Resultada do Exercicio 100.145,21
l TOTAL DO PASSIVO 431.645,89
I Prejuizo Fiscal a Compensar 370.952.58
I
h As premissas de projegao levaram em consideragio relagdes entre variaveis verificadas em 2008,
| informagGes gerenciais fornecidas pela empresa e correlagbes com as varidveis passageiros
1 pagantes (vide secao 3.1} e carro-Km (projegao fornecida pela SuperVia e validada por técnicos
| da Secretaria de Transportes do Estado do Rio de Janeiro).
I Apresentam-se nos quadros a seguir as premissas de projegac adotadas.
i

(o o B0 o
! T R
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Quadro 3.3.3

Premissas para a proje¢ao das contas patrimoniais

DISCRIMINAGAD

ATIVO CIRCULANTE

Disponivel

PREMISSAS PARA PROJEGAD

Conla de resultado. Acumnula os uxos de caixa gerados, uma vez que o modelo nio |

considerou distribuicdo de resultados.

Clientes

Considerada a relagdo clientes/faluramento do Balango de Parlida.

Adiantamento por Contrato de Concessao

Vide Quadro 3.3.5.

Contas a Receber - Estado RJ / Flumitrens

Mantido no Ativo até 2048, Considerado ne cdlculo do Valor Residual,

Almoxarifado — Estoques

Variagao proporcional ag Carro KM, Vide quadro 3.3.15.

Qutros Alivos Circulantes

Vide Quadro 3.3.8.

Tribitos a Recuperar

Mantido no Alive até 2048 Considerade no calculo do Valor Residual.

Imposto de Renda e C5 Diferide a CP

REALIZAVEL A LONGO PRAZD

Adiantamento por Contrato de Cencessdo

Vide Quadre 3.3.7.

Vide Quadro 3.3.5.

Conlas a Receber - Estado RJ / Flumitrens

Manilido no Ativo até 2048. Considerado no calculo do Valor Residual.

Depésitos Judiciais

Mantido no Ativo até 2048. Considerado no calcwo do Valor Residual.

Quiros Realizéveis

Manlide no Ativo até 2048. Considerado no calcute do Valor Residual,

Créditos com Empresas Controladoras

Mantido no Ativo até 2048 Considerado no cadlcuie do Valor Residual.

Imposic de Renda e CS Diferide a LP

Vide Quadro 3.3.7.

ATIVO PERMANENTE
Investimento Mantido no Alivo até 2048. Considerade no calcule do Valor Residual.
Imobilizado
Imobilizado Vide Quadre 3.3.21.

Depreciagdo Acumulada

TOTAL DO ATIVO
PASSIVO CIRCULANTE

Fornecedores a Pagar

Vide Guadro 3.3.21.

Considerado prazo de 30 dias.

Obrigagbes corn Pesscal a Pagar

Considerado prazo de 30 dias apenas para os encargos.

Impostos e Taxas a Pagar

Considerado prazo de 30 dias.

Parcelamentos Negociados de CP

lmpostos € Encargos

Vide Quadro 3 3.8 Refere-se ac REF1S.

Acordo Ligh

Vide Quadro 3.3.10.

Empréstimos e Financiamentos a Pagar

Vide Quadro 3.3.11.

Dividas corn Empresas Ligadas

Mantido no Ativo até 2048. Considerado no calculo do Valor Residual.

Concessio de Servigos Pablicos

Parceias vencidas. \ide Quadro 3.3.12.

Cutros Passivos Circulantes

EXIGIVEL A LONGO PRAZO

Parcelamentos Negociados de LP

Mantido no Ativo até 2048, Considerado no cdlculo do Valar Residual.

Imposlos e Encargos

Vide Quadro 3.3.9. Refere-se ao REFIS.

Acordo Lighl

Vide Quadro 3.3.10.

Concessao de Servigos Publicos

Parcelas vencidas. Vide Quadro 3.3.12.

Provisao para Contingéncias

Vide Quadro 3311

t
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PREMISSAS PARA PROJEGAD

Mantido até 2048,

Doagbes e Subvengbes

Mantido alé 2048,

Resultado de Exercicios Anteriores

Acumula a cada exercicio o resultado do ultimo exercicio,

Resultado do Exercicio
TOTAL DO PASSIVO

Prejuizo Fiscal a Compensar

Considera o resullado de cada exercicio.

Compensado na razao de 30 % dos resullados anuais futuros, conforme a
legislagao

{+) RECEITA QPERACIONAL BRUTA

Receita de Bilheteria

Quadro 3.3.4

Premissas para a projegao das contas de resuitado
_ DISCRIMINAGAC

Projecdo de demanda (Vide Quadro 3.4.1) x Tarifa Efetiva (96,5%
vigente a partir de 9/1/2009 fixada em RS 2,45).

da tarifa Nominal

Receilas Acessdrias

Cambinagao da evolugho dos trens e dos passageiras paganies até 2023,

Outras Receitas

{-) DEDUGOES DE VENDAS
Custo Varidvel de Vendas

Evolui de acordo com a demanda de gratvidades projetada conforme modelo
econométrica auto-regressivo ARIMA AR (2} com base em dados mensais.

Vide Quadro 3.3.14,

Impostos sobre as Vendas

{=} RECEITA CPERACIONAL LIQUIDA
(-} CUSTO DOS SERVIGOS PRESTADOS

Mio de Obra Operacional

Vide Quadro 3.3.14.

Vide Quadro 3.3.20.

Custo Indireto de Pessoal

Vide Guadro 3.3.20.

Servigos de Terceiros

Limpeza de Estagio

Variagdo por patamar de produgio. Vide Quadro 3.3.17 - em R$/ Bilhete.

Propaganda e Publicidade

Variagao por patamar de produghe. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhete.

Geslao

Variagdo por patamar de produgdo. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhete.

Serv Terceiros Seg Trabalho

Variagio por ano. Vide Quadro 3.3.18 - em R$ / Ano.

Serv Terceiros Seg Trafego

Variacao por ano. Vide Quadro 3318 - em RS / Ano.

Serv Terceiras M Ambiente

Variagde por ano. Vide Quadro 3.3.18 - em R$ 7 Ano.

Sequranga

Variagho por Ano. Vide Quadro 3.3.18 - em % do Faturamento.

Terceiros - PCO

Variagio por patamar de produgo. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhete.

Terceiros - Gestio

Variagho por patamar de produgio. Vide Quadro 3.3.17- em R$ / Bilhete,

Manutengéo
Manutencdo de Estagdes Variagdo por patamar de produgio. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhete.
Manutengao SBE Variagdo por palamar de producio. Vide Quadro 3.3.17 - em R3 / Bilhele,

Materiais de Manulengdo

Variagdo por 2no. Vide Quadro 3.3.16 - em R$ / Ano,

Servigos de Manulengéo

Variagao por ano. Vide Quadro 3.3.18 - em RS / Ano.

Desp Gerais de Manutencdo

Variagio por ano, Vide Quadre 3.3.18 - em R$ f Anao.
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nergia Elélrica

DISCRIMINAGAD
E

Energia Elélrica de A e B Tensdo

Vide Quadro 3.3 46,

Energia Elétrica de Tragdo

Vide Quadro 3.1.16.

Gastos Gerais de Produg3o

Despesas Gerais de Estagio

Variagao por patamar de produgao. Vide Quadio 3.3.17 - em RS  Bilhete.

Agua e Esgeto de Estagho

Variaglo por patamar de produclc. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhele.

Despesas Gerais - MKT

Variagdo por patamar de produgdo. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhete.

Despesas Gerais - SBE

Variagdo por patamar de producio. Vide Quadro 3.3 17 - em R$ / Bilhete.

Despesas Gerais - Seg do Trabalho

Variaclo por ano. Vide Quadro 3.2.18 - em R$ / Ano.

Despesas Gerais - Seg Trafego

Variagho por ano. Vide Quadre 3.3.18 - em R$ / Ano.

Despesas Gerais - M Ambiente

Variacio por anc. Vide Quadro 3.3.18 - em R$ / Ano.

Despesas Gerais - PCO

Variagdo por patamar de produgdo. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhete.

Despesas Gerais - Gestao

Variagio por patamar de produgio. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhete.

Depreciagio e Amorlizagio

Depreciagao Operacional

Vide Quadro 3.2.21.

Amonizagac do Ad Concessao

Vide Quadro 3.3.5.

Concessdo de Servigos Publico
{=) LUCRO BRUTO

{-) Despesas Gerais e Agdministrativas
Mao de Obra Administrativa

Parcelas A Apropriar. Vide Quadro 3.3.12.

Vide Quadro 3.3.20.

Custo Indireto de Pessoal

Vide Quadro 3.3.20.

Senvigos de Terceiras

Terceiros RH

Variagao por patamar de produgio. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhete.

Terceiros ADM - FIN

Variagdo por patamar de produgio. Vide Quadro 3.3.17 - em % sobre o valor inicial.

Custo Juridico

Advogados Permanente

Variaglo por patamar de producdo. Vide Quadro 3.3.17 - em FATOR sobre o valor

inicial.

Advogados Eventual

Variagao por patamar de produgfo. Vide Quadro 3.3.17 - em FATOR sobre o valor
inicial,

Custas Judiciais

Variagdo por patamar de produgao. Vide Quadro 3.3.17 - em FATOR sobre o valar

inicial,

Despesas Diversas

Variagao por palamar de produgdo. Vide Quadro 3.3.17 - em FATOR sobre o valor
inicial.

Despesas Diversas

Despesas Diversas RH

Variagao por patamar de produgio

. Vide Quadro 3.3.17 - em R$ / Bilhete,

Despesas Diversas ADM FIN

Variagdo por palamar de produgin

. Vide Quadro 3.3.17 - em % sobre o valor inicial.

Oulros Gastos Financeiros

Variagao por patamar de produgao

fnicial,

. Vide Quadro 3.3.17 - FATOR sobre o valor

Despesas Diversas Ti

Variagdo por patamar de producao

Faturamento.

. Vide Quadro 3.3.17 - Em % sobre o

Caombustiveis

Variagdo por anc. Vide Quadro 3.3

A8 -emR$ / Ano.

{-) Depreciacio Administirativa

Vide Quadre 3.3.21.

B o b w B B w D w dE D NEB

(-} Provisdo para Contingéncia

Vide Quadre 3.3.13.
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DISCRIMINAGAD
{=#) RESULTADRO OPERACIONAL
{-) Despesas (Receitas) Financeiras

Despesas Financeiras

Juros s/ Imposics Parcelados Vide Quadro 3.3 9. Refere-se ao REFIS.
Juros s/ Empréstimos e Financ. Vide Quadro 3.3.11.
{=) LUCRO ANTES DO IRPJ / CSSL
{-) IMPOSTO SOBRE O LUCRD

IRPJ NORMAL 15 % sobre 0 Lucro antes dos Impostos

IRP.J ADICIONAL 10 % scbre o Lucro antes dos Impostos superior a RS 240 mil,
CSSL 9 % sobre o Lucro anles dos Impostos.

IRPJ e C5SL Diferido Amortizado de acordo com o aproveitamento do Prejuizo Fiscal,

Quadro 3.3.5

Amortizagdo do Adiantamento do Contrato de Concessio

Valorem R$
Saldo em 31/12/2008 I T17.233,57
Curte Prazo 250.600,00
Longo Prazo "'3.466.633,57
D a6 dd ][+ R 1

2008 250.600,00

2010 250.600,00

2011 250 600,00

2012 250.600,00

2013 250.600,00

2014 250.600,00

' 2015 250.600,00
2016 250 600,00

2017 250.600,00

208 250.600,00

2019 250.600,00

2020 250.600,00

2021 250.600,00

2022 250.600.,00

2023 208.833,57

Pl bk gt
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Quadro 3.3.6

Saldo emn 31112/2008

Posicao de Partida do Imobilizado e Depreciagio

Valor em RS mil

255.086,36

Valor Histérico 383.352,91
Depreciagdo Acumulada (128.266,56)
Composicao Dezembro de 2008
: {mobilizado Depreciagao

15210 Material Rodante 124.842.394 {41.229.777)
15221 Leits de Via Permanente 10 59.890.114 {33.691.258)
15222 SinalizagAo de Via 10 16.851.760 (10.046.918)
15223 Telecomunicagdes 10 11.732.092 {6.800.125)
A 15224 Rede Adrea 10 13.887.954 (9.080.236}
15225 Instalagdes Fixas de E. Elétrica 10 11.390.422 {(7.087.30%)
15230 Eguipamentos Mag. e Ferramentas 10 4215670 (2.271.992)
15240 Veiculos e Quiros 5 557.836 (469.477)
1525 Mdveis e Inslalagbes 10 3.051.004 (1.770.523)
1525 Computadores e Soffware 5 4.901.768 (3.648.248)
1525 Prédios Aparelhos e Marcas 25 10.658.498 {3.461.457)

1526 (mobilizagtes em Andamento 15 109.085.361
1530 Despesas Pré Operacionais 20 12.184.035 {8.699.145)
SUB TOTAL 383.352.912 (12B.266.557)

Quadro 3.3.7
Imposto de Renda e CS Diferido
Valor em R$

)

Saldo em 31/12:2008
Curto Prazo

99.748.448,97
11.726.128,42

Longe Prazo

88.022.320,55

Nota:
Amartizado na medida do aproveitamento do Prejuizo Fiscal.
A compensar de partida: R$ 370.952 .58 mil,
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9.631.414,53
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64.601.337 .47
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4 Quadro 3.3.8 FoLE ‘J: }0 /. ‘Z)‘Q for
Y ] ) LL-\,/O o9 /ﬁ&’z? ‘;‘?J
Qutros Ativos Circulantes _ (ﬁ—
‘ Valor em “h :;-:,.:,:_;,_ o —---—;- e
Saldo em 31/12/2008 19.224.889,28
‘ Banco Depésitos Vinculados 10.015.802,58
] Longo Prazo 9.209.086.70
Nota:
. Vator do Depésito Vinculade realizado em 2008, guando da amorlizagio dos empréstimos de curto prazo.
b |
d Quadro 3.3.9
L ¥ Posigdo dos Impostos e Taxas Parcelados (REFIS)
Valorem RS
‘ Saldo em 31112/2008 74.236.752,00
- Curto Prazo 9633.414,53
i Longo Prazo 64.603.337 47
] Compositao Tributo Curto prazo Longo prazeo Total Parcelado
SRF FIS 113.803,22 75B8.688,17 872.491,39
SRF COFINS 497.530,64 3316.870.M 3.814.401.,54
SRF P4S & COFINS 1.276.094.,50 B.507 296,67 9.783.391,17
PGFN PIS 85.07523 567.168,89 652.244 22
PGFN PIS 61.538,10 410.254 02 471.792,12
PGFN PIS 28.690,20 191.267,98 219.958,18
PGFN COFINS 298.565,64 1.990.437.60 2.289.003,24
PGFN COFINS 318.724,43 2.124.829.55 2.443 553,98
PGFN COFINS 115.054 36 767.029.08 882.083,44
INSS INSS 509.462,05 3.438.0868,83 3.848.330,88
. INSS INSS §.011.890,93 38.006.839,59 43.018.730,52
SENAI SENA) 159.197,58 318.295,17 477.592,75
SESt SESI 466.490,38 - 4566.490,38
AGETRANSP AGETRANSP 691.297 16 4.205.391,03 4.896.688.18

74.236.752,00
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Amaortizagao e Juros

Valor (R$)

Juros Reais

% acumulado

2007 15 1.500 |

3008 75 9112

2000 963341453 75 17 296 1.666.189
2010 9.166.924,15 75 36.093 2397938
2017 "0.166.924.15 75 35.550 3.258 852
2612 5007 726,57 75 35716 4118006
3013 5007 726.57 75 56.645 5.102 436
2014 9.007 726,57 75 68,353 6.160.698
2015 9.007.726,57 75 81,023 7.298 330
2016 7314.979,85 75 94,600 6.519.651
2017 7.923.603,05 75 109,195 3.192.420

b L

Observacdo: Foi considerado um custo financeirc de 7,5% a.a. acima da inflagdo, aplicado de forma acumutada a partir

da data do parcelamenio.

Quadre 3.3.10

Posigdo do Acordo Light

Valor em R$

Satdo em 31/12/2008 193.270.459,74
Curto Prazo 6.862.173,18
Lango Prazo 86.408.286,56

0 30 alo
2009 6.862.173,18
2010 9.126.610,38
‘ 201 9.828.657.34
2012 11.934.798,20
2013 12.636.845,15
2014 15.796.056 44
2015 16.849.126,87
2016 16.849.126.87
2017 16.849.126,87
2018 15.849.126,87
2019 16.849.126,87
2020 16.849.126.,87
2021 16.849.126,87
2022 $.141.430,5%

Total 93.270.459,74
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Quadro 3.3.11

Valorem R$
§3.438.335,17
47.936.978.07

“Longo Prazo
Composigao

5501.387 10

Posi¢cdo dos Empréstimos e Financiamentos

FGV PROJETOS

Curto Prazo

Longo Prazo

gpauczsv@f-w/o ST Y =X
1/0 @é/ /(JLJB

Total Geral

J)

Quadro 3.3.11 (Continuagio)

Banca Prosper 3.348.831,33 5.501.357,10 8.850.188,43
Banco Prosper - CCBs 4,654,994 43 4.654.954,43
Jurps Bancoe Prosper - CCBs 34571 34571
Banco Standard de Investimentos S/A 39.500.000,00 0,00 39.500.000,00
Juros Banca Standard de Investimentos S/A 432.806,60 432.806.60

Posigcao dos Empréstimos e Financiamentos

Amortizagdo Ano Valar Juros em 2009

2009 47.936.976,07 7.056.8%9,98

2010 5.078.175.78 431.863,76

2011 423.181,32 -
Total £3.438.33517 7.488.683,74
Taxa Juros 165 % do CDi
Juros Reais 0,1658 aa
0,0131 a.m.
Calculo dos Juros Standard TOTAL Valor dos Juros
. jan/09 500.000,00 500.000,00 692 590,90
fev/09 766.977 74 500.000,00 1.266.977,74 676.015,06
mar/09 766.977 74 500.000,00 1.266.977,74 659.439,22
abr/09 766977 74 500.000,00 1.266.977.74 642.863,39
maif09 76697774 500.000,00 1.266.977,74 626.287.55
jun/09 76697774 500.000,00 1.266 977,74 609.711.71
jult09 766.977.74 1.083.330,00 1.850.307.74 585.504 18
ago/09 76697774 1.083.330,00 1.850.307 74 551.296,65
sel/09 766.877.74 1.083.330.00 1.850.307 74 537.089.12
out/09 766.977,74 1.083.330,00 1.850.307.74 512.881,5%
nov/09 766.977.74 1.083.330,00 1.850.307,74 488.674.06
dez/09 766.577.74 1.083.330.00 1.850.307 74 454 466,53
janA10 423.200,00 30.000.000,00 30.423.200.00 66.440,58
fevi10 423.200,00 423.200,00 60.903,86
mar/iQ 423.200,00 423.200,00 5536715
abr/10 423.200,00 423.200,00 49830 43
mai/10 423.200,00 423.200,00 4429372
juni10 423.200,00 423.200,00 38.757.00
24
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13.938.355.17

Quadro 3.3.12

39.493 980,00 -

53.438.335.17

GOVLARXD DD
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FGV PROJETOS
jui10 423.200,00 423.200.00 33.220,29
ago/10 42320000 423.200.00 27 683,57
setf10 423.200.00 423.200,00 22,146,868
outH10 423.200,00 423.200.00 16.610,14
nav/10 423.200,00 423.200,00 11.073.43
dez/10 423.200,00 423.200,00 5.536,71
jani11 423.200.00 423.200,00 -

7.488.683.74

proces ol - Jo /ool

3

j0ata JO 04 whodrs, 2

Direito de Concessdo (RUSHICN . _.

-~ Posicho dos Valores Gorrigidos até 31/12/2008 Valor em RS
Vator total dos 70% do Direito de Concessao §4.369.684,07

Valor Pago até 31/12/2008 13.580.226,77

Valor do Saldo Atualizado . 40.789.457,30

"EECEN-EE VIR BN ST YA S JTE N B B B E EEE R EREEEREE N BT

Quantidade total de parcefas 300,00
Valor da parcela mensal confratual 181.232,28
Valor Anual 3 Apropriar contratual 2.174.787 .26
Valor da parcela mensal a Pagar 225.964,04
Valor Anual a Pagar 2.711.566 48
Plano de Amortizagao Valor a Pagar A Apropriar Vencido {R$)

2009 2.711.568.48 217478736 536.781,12

2010 2.711.568.48 2.174.787.36 536.781,12

2011 2.711.568.48 2.174.787.,36 536.781,12

2012 2.711.568 48 2774787 36 536.781,12

2013 2.711.568 48 2.174.787.36 536.781,12

2014 2.711.568,48 2.174.787.36 536.781,12

‘ 2015 2.711.568,48 2.174.787,36 536.781,12

2016 2.711.568,48 2.174,787,36 536.781,12

2017 2.711.568.48 217478736 536.781,12

20148 2.711.568,48 2.174,787.36 536.781.12

2018 2.711.568 48 217478736 536.781,12

2020 2.711.568,48 2174 787,36 536.781.12

2021 2.711.568,48 2,174 787,36 536.781,12

2022 2.711.568 48 2.174.787.36 536.781,12

2023 2.827.498,58 1.631.090,53 1.196.408,05

Tota) . 40.789.457,30 32.078.113,61 B.711.343,69
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Quadro 3.3.13 (Continuagio)

Contingéncias

Provisao (R$) Baixa (RS} Saldo (R§}

1 : I p FUNDAGAO
GOVEAND DD . SOCESSO I . ’,/‘;J dnd 4k
Rio de Janeiro [N GETULIO VARGAS
o pitaA ’&| / _/i/ o0 Fa/Ué .......
TeTeTe o < FGY PROJETOS
h | RUZTICA. o
4 Quadro 3.3.13
D | Contingéncias
‘ Valor em RS mil
Saldo em 31/12/2008 19.454.810,12
1 Curte Prazo -
Longo Prazo 19.454.910,12
y |
L |
D |
o
p

) Balango (31/12/2007) 19.454.910,12
' 6.000.000,00 6.000.000,00 19.454.910.12
A 2009 6.000.000,00 6.000.000,00 19.454.910,12
q 2010 6.000.000,00 6.000.000,00 19.454 910,12
2611 9.600.000,00 9.600.000,00 19.454 910,12
3 2012 8.600.000,00 $.600.000,00 19.454.910,12
2013 9.600.000.00 3.600.000,00 19.454.910,12
d 2014 9.600.000.00 5.600.000,00 19.454 510,12
. 2015 9.600.000,00 9.600.000,00 19.454 910,12
2016 9.600.000,00 9.600.000,00 19.454.910,12
d 2017 12.000.000,00 12.000.000,00 19.454 910,12
2018 12.000.000,00 12.000.000,00 19.454.810,12
| 2019 12.000.000,00 12.060.000,00 19.454 810,12
3 2020 12.000.000,00 12.000.000,00 19.454 510,12
2021 12.000.000,00 12.000.000,00 19.454.910,12
d 2022 12.000.000,00 12.000.000,00 19.454.910,12
L) 2023 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454.910,12
h | 2024 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454 810,12
7025 18.000.000.00 18.000.000,00 19.454 610,12
4 7026 16.000.000,00 18.000.000,00 19.454 510,12
] 2027 16.000.000,00 18.000.000,00 19.454.910,12
2028 18.000.000,00 18.000.000.00 18.454.910,12
) | 2029 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454 910,12
2030 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454.91012
4 2031 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454.910,12
| 2032 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454.910,12
2033 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454.910,12
d 2034 18.000.000,00 18.000.000.00 19.454 910,12
2035 18.000.000,00 18.000.000,00 10.454.910,12
\ 2036 18.000.000.00 18.000.000,00 15.454 910,12
p 2037 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454 910,12
2038 18.000.000.00 18.000.000,00 19.454 610,12
1
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J Ang Provisao (R$} Baixa {R%) Saldo [R$)
‘ 2038 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454.910,12
2040 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454 910,12
] 2041 18.000.000,0C 18.000.000,00 19.454 910,12
2042 18.000.000,50 18.000.000,00 19.454.910,12
. 2043 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454 910,12
" 2044 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454 810,12
2045 18.000.000,00 18.000.000,00 19.454 910,12
‘ 2046 16.000.000,00 18.000.000,00 19.454 910,12
2047 18.000.000,00 18.000.000.00 18.454.970,12
‘ 2048 18.000.000.00 18.000 000,00 19.454.91012
4
e *J’@-

Quadro 3.3.14
Dedugdes de Venda

Base de Calculo comissao Transp. Taxa COFINS AGETRANSP IS8
de Vendas Adm. VTE

Receita com venda de bilhetes . 0.65% | 3.00%

Receita venda de bilheles VTE/OVTE 2.39% 0.65% | 3,00% 0.48%

Receitas extras — Gratuidade 0.65% | 3.00% 0.48%

Receita de prestagdo de servigos 165% | 7.60% 5,00%
Aluguel de Espagos Publicitdrios & Comerciais 10% 1,65% | 7.60%

Receitas extras — Estado RJ 1.65% | 7.60%

Receitas extras — Convénio PCM 1.65% | 7.60%

Observagio: AGETRANSP - Percentual equivale a 0,5% sobre a receita deduzida do PIS/COFINS.

Quadro 3.3.15

Projegédo do Carro K

Carro Km Valor
2008 55.368.224
2009 57.983.394
2010 53.523.133
2011 56.199.290
202 62.321.456
2013 68.431.403
2014 73.563.758
2015 82.068.804
2016 82.068.804
2017 85.233.756
2018 87.066.740
2019 97.759.147
2020 107.535.062
2021 124642 913
27
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2022 140223.277 |7
2023 148471705 |
2024 148.471.705
2025 148471705 | :
2026 148471.705
2027 148 471.705 |
2028 148.471.705
2029 148.471.705
2030 148471 705
2031 148.471.705
2032 148471705
2033 148.471.705
2034 148.471.705
2035 148.471.705
2036 146.471.705
2037 148.471.705
2038 148471705
2039 148.471.705
2040 148.471.705
2041 148.471.705
2042 148.477.705
2043 148471 705
2044 148.471.705
2045 148.471.705
2046 148.471.705
2047 148.471.705
2048 148.471.705
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Quadro 3.3.16 PATA SO, 04 Kook 2110
Consumo de Energia Elétrica } 8UBdica _ _ -

Valorem F.TS" B
Consumo de Energia Elétrica Base 2008
Energia Elétrica - Alla e Baixa 5.783.894 67
- --Eneigia Elétrica de Tracéo : 1 - 4574812618

Energia Elétrica Totat 51532 020,85
Proje¢do do consumo KWH
2008 197.063.178
2009 199.169.955
2010 183,384 522
4 2611 181.389.715
| . 2012 189 243.478
2013 202.753 607
) | 2014 206.957.614
2015 223373074
® 2016 223.373.074
d 2017 221591128
2018 219.473 853
a 2019 235.763.409
2020 257 094.946
L 2021 290.982.156
3 2022 320138 332
2023 338 569599
|
Y
d
a
|
)|
d
Y
d
N
.
'
L
1
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Quadro 3.3.22

Demanda /
NG PA RO RUBRICA ___ ... - AT e
2009 141.140.087
2010 167 312,070
2011 193.484.052
2012 219.656.035
2013 245828017 |
. [ 2014 272.000.000
2015 289,000,000
B . 2016 306.000.000
2017 323.000.000
| 2018 340.000.000
2019 357.000.000
u 2020 374.000.000
. 2027 391.000.000
2022 408.000.060
i 2023 416.832.502
2024 425169.152
» 2025 433672.535
B 2026 442745985 |
2027 446,988 448
[ | 2028 446 988448
2029 446,966,448
u 2030 445 988,448
u 2031 446.988.248
. 2032 446,988 448
[ | 2033 446 938 448
2034 446.988.448
N T 2035 446968 448
) 2036 446 988 448
2037 446 968448
| | 2038 446986 448
2039 446986 448
i 2040 445 988 448
) 2041 446 956,448
2043 446,988 448
| 2043 446986.446 |
2044 446 988.248
| 2045 446 988 448
I T 2046 446,968 448
2047 446 988 448
I
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3.4 Resultados e consisténcia da proposta da SuperVia

Apresenta-se no anexo 4 ¢ detalhamento das projegdes realizadas, expressas nas seguintes
pecas contabeis: Balango Patrimonial, Demonstrativo de Resultados, Fluxo de Caixa e Fluxo de

Caixa Descontado.

Foi efetuado, complementarmente, calculo do impacio da utilizagdo pela SuperVia de
financiamento a taxas de juros inferiores a taxa de desconto (padrao BNDES) para a realizagao de
40% dos investimenios descriminados no quadro 2.1. Conforme detalbado no anexo 5, essa
possibilidade equivaleria a uma alavancagem de R$ 193.444 mil no valor presente liquido do fluxo

de caixa da Concessao.

Dessa forma, o fluxo de caixa da Concessdo entre 1998 e 2048, acrescido da alavancagem
supramencionada tem um valor presente negativo da ordem de R$ 5 milhdes, tornado-se nulo se

aplicada a taxa de desconto de 9,97% a.a.

Quadro 3.4.1
Valor presente da Concessao na data-base de 31/12/2008 (R$ Milhoes)

item . Valor

VPL 1998-2008 {1.470)
VPL 2009-2048 1.271
Geragdo de caixa 1.261
Liquidagao de ativos 10
Alavancagem dos inve stimentos 193
Total {5)

*Taxa de desconto de 12% aa até 2007 & de 10% em 2008,
* Taxa de desconto de 10% aa.

Constata-se, assim, que a proposta da SuperVia é consistente com o retorno do investimento
considerado para efeito da Segunda Revisdo Quinquenal do Contrato de Concesséo, ou seja,
permite efetivamente a solugdo do desequilibrio econbmico-financeiro reconhecido pelo Poder

Concedente, mantendo-se a tarifa real nos niveis atuais.  , e oo oo

%“";j/{?_, oo I8
40 o
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4. Conclusio il | LS o

O presente relatdrio teve por objetive analisar sob a otica econdmico-financeira a Proposta de
Renovacao do Contrato de Concessdo da SuperVia, explictando um programa de
compromissos reciprocos, doravante designade por Pro-XXI, cujo objetivo € viabilizar
Investimentos significativos na expansido e qualidade dos servigos ferrovidrios urbanos de
passageiros na Regido Metropolitana do Rio de Janeiro e, ac mesmo tempo, sanar o desequilibrio
econdmico-financeiro reconhecido na Deliberagdo AGETRANSP CD no 183 de 9/12/2008 por
ocasiadc da Segunda Revisdo Quinquenal do Contrato de Concessao.

A analise apresentada na segdo 2 evidenciou que, se comparada com a situyacao presente, o Pro-
XXI enseja ganhos substantivos para o governo e a populagdo do Estado do Rio de Janeiro.
Torna possivel expandir e melhorar a qualidade dos servigos, ainda durante o atual periodo da
concessao, e sanar o desequilibrio econdmico-financeiro reconhecido pelo Estado com
expressivos ganhos financeiros para o governo: entre R$ 377 mithées e R$ 180 milhdes em

moeda e valor presente de dezembro de 2008.

Estabelecida a natureza vantajosa do Pré-XXI para o governo, foi evidenciada na segado 3 a
consisténcia dessa proposta, tendo em vista 0 imperativo de resguardar a modicidade tarifaria e a
sustentabilidade dos servigos, mitigando os riscos de surgimento de um novo desequiibrio. De
fato, constatou-se que a proposta é consistente com o retorno do investimento considerado para
efeito da Segunda Revisao Quinguenal do Contrato de Concessao, ou seja, permite efetivamente
a solugdo do desequilibrio econdmico-financeiro reconhecido pelo Poder Concedente. mantendo-

se a tarifa real nos niveis atuais.
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DELIBERACAO AGETRANSP/CD N° 483 DE 09 DE DEZEMBRO L DE 2008. gy &
SN
2 g
s = 3
SUPERVIA - CONCESSIONARIA DE c = 35
TRANSPORTE FERROVIARIC S/A - I & O & [

REVISAC QDINQDENAL DO CONTRATO DE
CONCESSAQ

’Illllllll.'l

O Consetho-Diretor da Agéncie Reguladors de Servigos Publicos Concedidos de
Transpoites Aquavisrios, Ferroviarios @ Metrovidrios s de Rodovias do Estade do Rio
de Jangiro - AGETRANSF, no uso de suas atribuighes legais e ragimentais g tendo
em vista 0 que consta no Processo Reguistério N®. E-12/010. 03772008, pela
unanimidade dos conselheiros votanles.

DELIBERA:

Art. 1° - Aprover como metodologia para a8 Segunda Revisdo Qilinquenal da
SuperVia a aplicagdo do mélodo do Fluxo de Caixa Descontado
Consolidado;

Art. 2°- Aprovar o valores contidos nos Fluxos de Caixa Descontados
Consolidados apresentados pels F.G.V. no "Anexo I", conforme Nota
Técnica n®. 13/08 da CAPET; .

Art. 3° - Aprovar, am decoméncia do processo da Segunda RevisSo QiingGenal
do Contrato de Concessdo da SuperVia, o valor méximo unitario da
tarifa padrdo de R$ 2,9886 (dols inteiros, nove mil oltocentos e oitenta e
seis décimos de milésimos de reais), base de dezembro de 2007,
resguardadas as atualizagbes contratuals;

44
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Art. 4° - Reconhecer a necessidade de se realizar a compensagio finenceira,
com o propésito do pleno equllibrio do Contrato de Concesséo, no valor
correspondente a R$ 604 milhdes (seiscentos e quatro milhdes de
reais), data base de dezembro de 2007, de forme 8 nko se permilir 8
onorosidade dos usudrios e, em sua consequéncia, a Tarifa aprovada
passard a ser de R$ 2,25 (dois reais e vinte e cinco centavos), base
Dezembro de 2007, preservadas as alualizagbes Bnuais
contratualmente previstas, até o resultade final dests decisio, e, para
tanto, recomendar que:

“Jo . o4
A

e
Pt

(Sl

PaoEs o J 0/ wodd

ror

0.1

(s} o Estado assuma o pagamento da integralidede das
contas vincendas relativas ao fomacimento de energia
elétrica incidente sobre as atividades operacionais da
concessionaria até o final da concessao;

(b} o Estado assuma o compromisso de adquirir @ entregar
60 (sessanta) Trens-Unidades Elétdcos (TUE's) novos,
de acordo o Quadro 3.7 do Cronograma colacionado
pela FGV. &s fis. 99 do processo;

Art. 5° - Conceder ao Poder Concedents prazo de 60 (sessenta) dias, a partir da
publicagdo, pars se manifestar sobre as disposigbes preceituadas no
item 4 e suas elineas "a” e "b";

Art 6° - Recomender que o Poder Concedente & a Concesslonaria cheguem a
entendimentos da entecipagio para 2009 dos investimentos previstos
para a instalagdo dos sistemas de sinalizagio e controle do trafego, de
modo a garantir yma maior seguranga na circulagio dos trens e,
consequentemeanle, minimizer as possibilidades de acidentes por falha
humsena que geram grande transtorno operacional e riscos para os
USUArios.

Art. 7* - Aprover, em decorréncia dos reajustes anuais, contratualmente previstos
na Clausula Sétima § 19 do Contrato de Concessaoc, a comegio do valor
da Tarifa do itam “3" em 9,9484% (nove inteiros e nove mil quatrocentos
e oitenta e quatro décimos de milésimos por cento), de R$ 2,9886 (dois
inteiros, nove mil oltocentos e oitenta e sels décimos de midsimos de
reais), para R$ 3,2859 (uds inteiros, dois mil oitocentos e cingilenta e
nove décimos de milésimos de reals), em fungo da varac¢Bo do o IGP-
M de janeiro 8 novembro de 2008, respeitado o resuttado final da
decisao do item 4,

7‘u-suaomn 14 andar - Contro ~ Rio de Jerwiro | R - cep 10 Tel, Cou2 1 2518 -nro'm1ma-u:-.3/

=7 /
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a Art. 8° - Autorizar a Concessionaria a praticar & Tarifa de R$ 2,25 (dois reais e L{'& ; r
B vinte e cinco centavos), data base dezembro de 2007, que em fungao da S Q\ “
)
[

Ant. 92 - Esta Deliberagao entrard em vigor na data da sua publicagho.

Rio de Janeiro, 09 de Dezembro do 2008,

/
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Carios da Slivéira Lourelro
Consefheiro Vogal
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Anexo 3 - Fluxos de caixa da aquisi¢ao de trens
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Anexo 5 - Estimativa da alavancagem do VPL da Concessao

Exte Relatdrio contém Informagdes confidenclais, Cano voch nbo esjs & possos sulorzada & recebd s, nio deverd utliizédo, copisla ou revaler o seu conteddo.
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Rio de Janeiro, 26 de novembro de 2010

FGV Projetos 1916/10

Ilmo. Sr.
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GETULIO VARGAS

FGV PROJETOS
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Dr. César Francisco Ferraz Mastringelo
M.D. Assessor de Projetos Especiais
Secretania de Estado da Casa Civil
Governo do Estado do Rio de Janeiro
Rua Pinheiro Machado s/n°®

Laranjeiras

Rio de Janeiro - RJ

CEP: 22231-901

Assunto:

Impacto da proposta de alteragdo de cronograma de investimentos
Carta n® 939-10/DAJ, da SuperVia Concessionaria de Transporte Ferrovidrio S/A

Prezado Senhor,

Em resposta a consulta desta Assessoria acerca do impacto da proposta de altera¢do do cronograma de
investimentos, apresentada na Carta n® 939-10/DAJ da SuperVia Concessiondria de Transporte
Ferroviario S/A {Anexo 1), sobre a andlise técnico-financeira da proposta de prorrogacio do contrato
de concessio da Supervia, objeto de relatério da Fundagio Getulio Vargas, datado de 26/8/2009,
tecemos as seguintes consideragdes:

1.

Para efeito da avaliagdo do impacto da proposta de alteragio do cronograma de investimentos,
o novo valor de R$ 142 milhdes de reais, apresentado pela SuperVia, para a implantagdo de
sistema de sinalizagdo, foi deflacionado para a data-base de 31/12/2008, considerando-se o
IGP-M/FGV (Item 2 do Anexo 2);

Ajustado monetariamente para a data de 31/10/2010, com base no IGP-M/FGV, o valor total
dos investimentos constantes do cronograma de investimentos apresentado pela SuperVia
passa a ser de R$ 1.240,99 milhdes (Item 3 do Anexo 2);

Os impactos sobre os resultados do relatério em referéncia foram estimados mantendo-se
tnalteradas todas as premissas consideradas, 4 excecdo do cronograma de investimentos
apresentado no item 2 do Anexo 2;Z//"

/

K

i Fraia de Botaloge #* 190, 6° andar - Botalogo
Rio de Janciro - R - Brasil - CEP.: 22250-900
Tel - 35-21- 3799542 ! Fax: 35-21-21553-8810

Avenida Paulista n® $48_ 8 andar - Bela Vista
$30 Paulo - SP - Brasil - CEP.: 01310-000
Tel.: 35-11-3799-3343 / Fax: 55-11-37199-7891
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4. Tendo em vista a alteragdo do cronograma de investimentos e o aumento da ordem de R$ 40,2
milhdes (em moeda de 31/12/2008) no valor dos investimentos nele previstos, foi revisto o
calculo do impacto da utilizagdo pela SuperVia de financiamento a taxas de juros inferiores a
taxa de desconto (padrio BNDES) para a realizagdo de 40% dos referidos investimentos
(Anexo 3);

5. Os resultados obtidos (Anexo 4) indicam que o fluxo de caixa da concessdo entre 1998 ¢ 2048
passa a tornar-se nulo se aplicada a taxa de desconto de 9,94% a.a, o gque representa
modificagdo insignificante em relagdo ao resultado anterior, no qual a taxa de desconto
necessdria para tornar nulo o fluxo de caixa da Concesséo foi de 9,97% a.a..

No Anexo 5 é apresentado o Fluxo de Caixa Descontado do empreendimento, no periodo 2009-2048,
incorporando as estimativas dos impactos da alteragio no cronograma de investimentos.

Na expectativa de termos contribuido para a andlise que estd sendo realizada por Vossa Senhoria,
permanecemos a disposi¢do para esclarecer eventuais duvidas e firmamo-nos,

Resg;iloﬁr@me, P iF HLS “[ /f’ 327112_ _/”éﬂ_

ncisco Eduardo Torres dé Sa
Vice-Diretor de Projetos TTTT T e

Anexos Citados

2 Praia de Bowalogo n® 190, 6° andar - Botalogo
Rio de Janeiro - RJ - Brasil - CEF.; 22250-900
Tel.: §5-21- 3799-542d ¢ Fax: 55-21-255)-8810

Avenida Paulisia n” 548, 8° andar - Bels Vista
Sdo Paulo - SP - Bresil - CEP.; 01310-000
Tel.: 33-01-3799-2343 / Fax: 55-11-3799-7891
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Anexo 1

Carta n® 939-10/DAJ da SuperVia Concessionaria de Transporte Ferroviario S/A

Praia de Bovafogo n* 190, 67 andar - Bata

fogo, -
Rio de Janciro - &) - Brasil - CEP.; 21250-500" /
Tel.: §3-21-3799-5424 f Fax; 55-21-2553-881¢

Avenida Paulista n® S48 8" andar - Bela Visia
Sao Paula - SP - Brasil - CEP.: 01310-000
Tel: 55-11-3795-3143 7 Fux: 55-11-3799-789 |
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Rio de Janeiro, 11 de novembro de 2010

Carta n° 933-10/DAJ

Ao limo. Sr.

Dr. Fabio Tepedino

M.D. Diretor de Engenbaria e Operagéio
Av, Nossa Senhora de Copacabana, n” 433

Nesta

AJC.: Dr Marcelo Nery
Av. Nossa Senhora de Copacabana, n® 493

Nesta

Ref.: Oficio n® 020- DIREO/2010 - ANEXO ! ao Processo E-10/202/2008 - Relagio
de Investimentos a serem realizados pela Concessionéaria SuperVia

Prezado Senhor,

Fazemos referéncia ao assunto em destaque, esclarecendo que, revisando 0s anexos
referentes aos instrumentos a serem celebrados entre o Poder Concedente e esta
Concessionaria, com o objetivo de renovagao do Contrato de Concesséo, em especial
guanto ao Anexo |, cujo objeto & a relagdo de investimentos a serem realizados por

esta Concessionaria, pelo que fazemos as seguintes consideragdes:

Rua da América, 210 - Santo Cristo - Cep 20220-590 - Rio de Janeiro - RJ - Brasil
Tel: {55) {21} 2171 9300 - Fax: (55) (21) 2111 9500 - vl supervia,com.br




"m\ DVEEESTD

e 10/ Jgal, NR]%N

'\Q:’)

. | — sk o dod o8
supervia ' — A /0 e ¥

Trens Urbanos '—"

Q novo cronograma de investimentos devera retratar o aspeclo temporal, tendo em
vista o prolongamento das negociagdes entre as Partes. Assim sendo, os investimentos
programados deverdo ser iniciades no ano de 2011 e ndo mais em 2010 como constou

da relagdo acostada as fls. 1985 do Processo n® £-10/202/2008.

Neste sentido, conforme negociado na reuniao realizada no dia 16 de novembro p.p.,
antes mencionada, esta Concessionaria concorda em antecipar o montante de R$ 4
miihdes de reais dos investimentos inicialmente pregramados para 2015 em adequacao
de estagbes ferroviarias, ja para o proximo ano, ou seja, realizar em 2011
investimentos em estagdes no montante de R$ 12 milhdes de reais, permanecendo,

para o ano de 2015 investimento no valor de R$ 10,8 milhdes de reais.

Além disso, cumpre ressaltar que, no que tange aos investimentos para aquisigdo e
implantagao do novo sistema de sinalizagao, esta Concessionaria vem, nesses (ltimos
02 (dois) anos, ou seja, desde o primeiro requerimento de renovacdo da concessio ate
a presente data, aprofundando os estudes sobre a melhor tecnologia a ser adquirida
para o sistema de sinalizagao ferroviaria, concluindo pela aquisicao de sistema de
balizas.

Como conseqiiéncia da aquisigao de um sistema tecnolbgico mais eficiente e moderno,
conforme restara demonstrado mais adiante, temos que o valor inicialmente previsto na
relagao de investimentos de fls. 1985 do Processo E-10/202/2008 para a aquisicio e
implantagao deste novo sistema (que foi de R$ 92.3 milhdes de reais), restou

. superado, pelo que devera ser considerado o novo valor, de R$ 142 milhdes de reais,
conforme documento em anexo {Doc. 01).

Rua da América, 210 - Santa Cristo - Cep 20220-590 - Rio d2 Janziro - RJ - Brasil
Tel: {55} (21) 2111 9300 - Fax: [55) (21) 2111 5500 - www.superviz.com.br
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Tal opgao pelo sistema de balizas em detrimento do sistema de transponder,
inicialmente propesto, decorre do aprofundamento dos estudos técnicos, de visitas a
instalagdes similares em operagdo e entrevistas com especialistas europeus, bem
como autoridades reguladoras de insergdo de sistemas de controle e segurancga de
trafego. Ficou patente, nesses estudos, que o sistema transponder somente deve ser
implantado em ferrovias de baixa densidade de trafego. Além disso, esse sistema pode
gerar um fendmeno denominado cross falking que, em determinadas condigbes, pode
também comprometer a seguran¢a do trafego. Essa conclusao resta demonstrada
tambeém nos trabalhos técnicos especializados apresentados em anexo (Doc. 02}, onde

sdo explicitadas as razdes técnicas para a limitagao do uso da solugéo tecnoldgica
fransponder.

Adicionalmente, visando dar mais robustez ao sisterna a ser implantada, esta
Concessionaria optou pela redundancia das balizas, de seus encoders e sistemas de
alimentagao, resultando em uma redundancia completa (Doc. 03), garantindo a
seguranca e disponibilidade desejada para o sistema ferroviario da Regido
Metropolitana do Rio de Janeiro e, por consegiéncta Sbvia, contribuiu para a elevacao
do custo do projeto. Assim, ainda que haja a alteragao do escopo da contrataciao, serdo
mantidos os “"headways” previstos originalmente para cada trecho ou ramal,

assegurando que as metas de transporte estabelecidas serio alcancadas.

Para finalizar, importante registrar ainda gue tornou-se impericso a adequagao do
- cronograma.dos investimentos referentes a reforma do material rodante (73 trens com

ar condicionado), face a disponibilidade decorrente da programagdo de entrega, pelo

Rua da América, 210 - Santa Cristo - Cep 20220-590 - Rio d= Janziro - RJ - Brasil
Tel: {55} {21} 2111 9300 - Fax: (55) (21} 2111 9500 - www.supacvia.com.hr



i“ uu rnu L\J..O

IQ:JOI Jod ;Q}'EN \\ﬁ?&'

1 . :

g_.:?: YY)
.\“‘Z ____,QZJDZS B2 J' ”04

A

supervia '.-___—-"'
Trens Urbanos '—

Poder Concedente, dos 30 (noventa) naves trens com ar condicionado, visto que nao
ha como esta Concessionaria prescindir de sua atual frota anles da entrega dos novos
trens, haja visto o fato de que, durante a realizagdo de tal reforma serao,

necessariamente imobilizados 02 (dois) TUE's continuadamente.

Em razdo de todo o acima exposto, vimos requerer a substituicdo da Relagéo de
lnvestimentos acostada as fls. 1985 pela que ora anexamos (Doc. 1), sendo
encaminhados, também, os documentos de suporte relativos ads novo sistema de
sinalizagdo, pelo que aproveitamos a oportunidade para reiteraf nossos protestos de

elevada estima e distinta consideragao.

/ Alencsos%mente ,-'
/ | \/Z
1
/ r /

ssionaria c;e Transporte Ferroviario S.A.
A

SuperViaL_C}j

Rua da América, 210 - Santo Cristo - Cep 20220-399 - Rio de Janairo-RJ - Brasil
Tek: (55) (21) 2111 9300 - Fax: (55) {21) 211} 9500 - vivevisupervia.com.br
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Anexo 2

Ajustes Monetarios do Cronograma de investimentos da SuperVia

Praia de Botafops n® 190, 6° andar - Botafogo
Rio dc Janciro - RJ - Brast - CEf.; 22250-900
Tel.: $5-21- 3799.5424 f Fax: $3-21-2553-8810

Avenids Paulista n® 548, 8° andar - Bela Vista
$10 Paulo - SP - Brasil - CEP.; 01310-000
Tel: $5-11-3799-31413 f Fax: 55-11-3799-7891
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Anexo 3
Calculo do Impacto da Utilizagdo pela SuperVia de Financiamento a Taxas Inferiores a Taxa de
Desconto (Padrdo BNDES) para a Realizagdo de 40% dos Investimentos

N

Praia de Botafogo n® 190, 6° andar - Botafogo
Rro de Ianeirg - RJ - Bragit - CEP.: 22250-90¢
Tel.: 55-21- 3799-3423 f Fax. 55-21-2553-8810

Avenida Paulista 8° 548, 8* andar - Bela Visa
Sdn Paulg - 5P - Brasrl - CEP.: 01310-000
Tel.: 55-11-3799-3341 7 Fax: $5-11-3799-7891

E-mail. fivproictosfifuv br
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Anexo 4
Resultados
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Praia de Botafogo n” 190, 67 andar - Bolafogo
Rio de laneiro - RJ - Brasil - CEP.; 22250-500
Tel: $5.21- 37995424 / Fax: 35-21-2553-3810

Avenide Paulisia n® 548, 8% andar - Bela Vista
S0 Paulo - SP - Brasil - CEP.: 01310.000
Tel; 55-11-3799-3341 / Fax- 55-11-3799-7891
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= T T

g RcERRS . Jo s ol kw8

triv Jo o whof i A1ty

.j-
i

C 7

Praia de Borafoyo n* 190, 67 andar - Bolalogo
Rio de Jancire - RJ - Brasil - CEP.: 22250-900
Tel.: 55.21- 3799-5424 / Fax: §5-21-2553-8810
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Sdo Paulo - SP - Brasil - CEP.: 013 10000
Tcl.: 55-11-3799-3343 / Fax: 53-11-3799-7891
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Anexo 5
Fluxo de Caixa Descontado do Empreendimento

Prata de Bolafogo n® 190, 6" andar - Bolafoga
Rio de Janeiro - RJ - Brasil - CEP.. 22250-900
Tel: $5-21- 37995424 / Frx: 55-21-2553-B010

Avenida Paulisia n® 548, 87 andar - Bela Vista
54 Paulg - 5P - Beasil - CEP.: 01 M 0-000
Tel: $5-11-3799-3343 / Frx- 55-11-3799-7891
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