GOVERNO DO ESTADO DE MINAS GERAIS B
SECRETARIA DE ESTADO DE PLANEJAMENTO E GESTAO

APENDICE AO ANEXO V

REMUNERACAO DA CONCESSIONAARIA E MECANISMO DE
PAGAMENTO

O modelo de remuneragdo da Concessionaria e sais@os de pagamento
desenvolvidos para o projeto de modernizagcdo doplem Mineirdo foram criados
devido as necessidades particulares desse praetazomo a decisdo do Governo de
Minas de adequar o Mineirdo para ser uma das sEd€opa do Mundo de 2014 e o
elevado investimento realizado nas obras em relacéperacdo do estadio, aléem da
demanda incerta em funcdo das decisbes e desempesholubes de futebol e a
disponibilidade de uma linha de financiamento espgara a Copa do Mundo. Sendo
assim, esse modelo foi concebido a partir de dietrdo Governo, como:

* A obtencdo de melhores resultados para o Governo;

» O assegurado retorno sobre o investimento (CAPEX);

« A financiabilidade do projeto;

* A mitigacdo dos riscos de demanda associados argosvesportivos
(futebol);

» O incentivo a eficiéncia operacional e comerciatdocessionario e,

* O aumento da competi¢éo no leildo.

Este documento foi desenvolvido com o objetivoalglifar o entendimento do
modelo de remuneracédo e descrito no Anexo V - Renagdo da Concessionaria e
Mecanismos de Pagamento, explicando, detalhadamestealculos e objetivos das
formulas de remuneracdo da Concessionaria. Suadulgneramente ilustrativa e, no
caso de divergéncia com o disposto no Anexo V - lReracdo da Concessionaria e
Mecanismos de Pagamento, prevalecera o dispostivagio anexo.

1. Remuneracgao da Concessionaria

O modelo de remuneracéo desenvolvido para estetpy@ descrito no Anexo
V - Remuneracdo da Concessionaria e Mecanismosaganiento, contempla como
remuneracdo anual (R) a ser paga pelo Governo @eSsionaria o somatorio das
parcelas pecuniarias mensais (PM), relativas agesnk a 12 do ano de operacdo do
Complexo do Mineirdo, somada a parcela de ajugtnshanual (PA).

Os célculos e objetivos das referidas parcelas saéefalhados ao longo deste
documento.
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2. Parcela Pecuniaria Mensal (PM)

As parcelas pecuniarias mensais (PM) sé@o as panadéivas aos meses 1 a 12
do ano de operacdo do Complexo do Mineirdo, paghs @overno a Concessionaria
em cada més referente.

Seu valor equivale a uma parcela limitada (Bajnada a uma parcela
complementar (Pb) multiplicada por um fatgr que reflete o desempenho da
Concessionaria. Desse modo, a parcela pecunianaaindeve ser calculada de acordo
com a seguinte formula:

PM = Pa + (Pb * i)

A parcela limitada tem por objetivo o servico daidh estimada do Plano de
Negécios referencial e a parcela complementarvaceedo capital adicional conforme
estrutura de capital também estimada no Plano d@dies referencial. Portanto, foi
definida, neste modelo, uma estrutura de capitadidda como cenario. A
concessionaria tem total liberdade para definir pu@ria estrutura de capital, no
entanto, este fato ndo alterara o formato e asuldésndo modelo de remuneracdo
definido no Anexo V - Remuneracdo e Mecanismos atgafento da Concessionaria
deste edital

2.1. Parcela limitada (Pa)

Como mencionado, a parcela limitada (Pa) paga ad&3sionaria tem como
objetivo o0 servi¢o da divida estimada. O formatetd parcela € um valor mensal pré-
definido em contrato durante 10 anos e tem comadlicmmante o cumprimento do
contrato, incluindo a disponibilidade da infraesira.

Para a definicdo desta parcela foi utilizada a msande financiamento de R$
400 milhdes do valor de investimento necessaricamrato em condi¢cdes (caréncia,
prazo e encargos) que refletem uma linha de fiaamento do BNDES disponibilizada
para a Copa do Mundo. A Concessionaria tem libergeda buscar outras fontes de
financiamentos com diferentes valores ou encangosgntanto, tal fato ndo altera o
valor pré-definido de pagamento da parcela de renagéo fixada.

Desta forma, tais parcelas deverdo remunerar, enpariodo de 10 anos, R$
400 milhdes a taxa de 8,3% ao ano, com 2 anosrdaaa, tendo seus valores mensais
pré definidos no Contrato (tais valores podem s#os em detalhe na tabela contida no
item 2.5 do Anexo V - Remuneracdo da Concessioeakiecanismos de Pagamento).
Esses pagamentos terdo inicio a partir do 1° anopéeacdo do estadio e estdo
condicionados ao cumprimento do contrato.
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Algumas vantagens obtidas a partir dessas parsétasmelhoria do indice de
cobertura da divida, reducdo da contraprestacam det referéncia (ndo havendo
arbitragem sobre recursos do BNDES) e segurang&tdeno minimo sobre grande
parte do CAPEX.

2.2. Parcela complementar (Pb)

A parcela complementar tem como objetivo remuneracapital adicional
investido pela Concessionaria durante todo o peridel concessdo, 27 anos, tendo
como valor mensal maximo baseado no valor da ptapesncedora da Licitag&o.
Lembrando que seu pagamento tera inicio apés ® id& exploracdo comercial do
Complexo do Mineirdo, ou seja, quando ele efetiveamestiver disponivel para uso por
estar apto a cumprir as funcdes que Ihe sao pspria

O calculo das parcelas de remuneracdo complemefiRh) leva em
consideracao: o valor da proposta vencedora (Wasem operacional de referéncia
(MR), equivalente ao percentual pré-definido no»n¥ - Remuneracdo e Mecanismo
de Pagamento da Concessionaria do valor da propestzedora (V), e a margem
operacional realizada pela Concessionaria (MO).

A margem operacional realizada pela Concessiomérigsponde ao fluxo de
caixa operacional livre gerado por ela: receitaltwtensal proveniente da exploracao do
Complexo do Mineirdo descontando-se 0s custos oipeas (sem despesas
financeiras), ou seja, é a receita bruta obtida @eincessionaria subtraida das despesas
operacionais e dos investimentos realizados nogheri

A parcela complementar utiliza mecanismos de imeen&d competicdo na
licitacdo e, posteriormente, a ampliacdo das @Eeibmerciais que minimizam o
pagamento publico.

Como descrito neste edital, o critério de selec@ongenor valor de referéncia
(V) para a parcela complementar de contraprest&cés.critérios de compartilhamento
de resultados para o calculo da parcela complemsdibeos seguintes:

* O valor da parcela complementar € baseado (a) loo walicado na proposta
vencedora, (V); (b) na margem operacional realizggla Concessionaria (MO)
gue sera apurada mensalmente; (c) na margem opeabde referéncia, (MR);
(d) no coeficiente de incentivo ao operador (Y),

» Este valor de referéncia (V) pode ser positivo egativo, ou seja, o Governo
pode receber uma remunerac¢do da concessionaria.
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* Sobre a proposta vencedora € definida uma margemef@eéncia (MR)
aplicando-se o percentual pré-definido no Anexo VRemuneracdo e
Mecanismos de Pagamento da Concessionaria de 70%.

* A Margem operacional (MO) negativa da Concessiandéio € suportada pelo
Governo. Desta forma, temos no item 2.10 do Anexe Remuneragédo e
Mecanismos de Pagamento da Concessionaria as tesgidinmulas para Pb:

Se \*0 e MO<0, Pb =V

Se V<0 e MO<0, Pb =V

e A Margem operacional (MO) positiva da Concessianati integralmente
revertida para reducdo da contraprestacao pulifoa lanite do valor de MR.

» A Concessionaria, ao operar acima da margem dengia (MO>MR) recebera
bonus de parte da margem operacional que supenaargem de referéncia
(Y*(MO-MR), se V>0 e MO>0 ou Y*MO se V<0 e MQO). Desta forma, sua
remuneracao final serd maior que a prevista pelor \de referéncia (V) da
proposta vencedora e a contraprestacao final deit@ovambém sera menor
gue a prevista por este valor de referéncia e genade referéncia.

* O bonus a ser compartiihado com a Concessionaidgadee50% da diferencga
entre MO e MR se ¥0 e MO>0 ou 50% de MO se V<0 e M. Desta forma,
apos os dois primeiros anos de operagédo Y = 50Re MR e Y = 0 se MO
< MR.

* O bbénus a ser compartilhado com a Concessionagadn primeiros anos
depende da entrega da obra no dia programado middefio contrato. Se a
entrega da obra for dento do prazo, o bonus ses@%ede MO e, porisso, Y &
igual a 1 e MR é igual a zero. Se a obra atras&pracessionaria perdera o
direito a este bonus e Y sera igual a zero.

Os critérios acima descritos geram as formulas dieul da parcela
complementar descritas no item 2.10 do Anexo V miReeracdo e Mecanismos de
Pagamento da Concessionaria que sao:

Se V<0 e MQO, Pb = (V — MO) + MO * Y

Se \>0 e MO0, Pb = [(V — MO) + (MO — MR) * Y]
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O modelo definido para o célculo das parcelas dauneracdo complementar
gera trés situacdes possiveis:

* Situacdo base: MO=MR. Nesta situagcdo o Governo paga parcela
baseada na diferenca entre V e MO. E a situaca@dmmodelo em que
a totalidade da Margem Operacional até o limiteatedecido pela
Margem de Referencia é utilizada para reduzia sr@orestacao publica.

» Situacdo desfavoravel ao Governo e a Concessiond@aMR. Nesta
situacdo o Governo pagaria uma parcela baseaddenanga entre V e
MO que € maior que a prevista na situacdo bases patiga
integralmente no curto-prazo o risco de demandea Batar que essa
situacdo desfavordvel se prolongue em fungcdo ddicigmcia
operacional, temos uma série de mecanismos previgiomodelo de
remuneracao e no contrato:

o Primeiro: O fator de conversdo (i), a ser descatcsequir,
corresponde ao desempenho da Concessionaria noadoks
de performance. Um destes indicadores é o indicatkr
performance financeira que corresponde a relacifie @amargem
operacional da Concessionaria e a Margem Esperaga (
corresponde a 45% da receita bruta realizada. Marge
operacionais inferiores a margem esperada far@o irdicador
ser menor que 1 o que impactara o indice de Desgmp@D)
final da Concessionaria e por sua vez reduzirdlar vk parcela
complementar em até 60%.

o Segundo: valores recorrentes de indicadores ife#ti®s sao
motivos para a aplicacdo de multas conforme pr@visd
contrato, supondo que a margem operacional terelagéo com
atendimento a obriga¢cdes minimas da concessionaria

o Terceiro: apos cinco anos de um desempenho fimanaguém
da Concessionaria, o Poder Concedente pode lestacratacdo
da caducidade do contrato, aplicando as indenizgp@istas no
contrato associadas a terminacao.

Situacdo favoravel para todos: MO>MR. Nesta sitoagdGoverno
disponibiliza um bénus de 50% da margem operaciqoel superar a
Margem de Referéncia a Concessionaria compartithamgl ganhos
extras.
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Dindmica para o compartilhamento de resultados

Situagao prevista - Situacao Indesejada - Situagao Desejada - MO > MR
MO = MR MO < MR (Compartilhamento de resultados)
VRR
Parcela RMalor
Comple PC abaixo er:::;;r;e-
mentar i
(PC) PC acima Final do
Parceiro e
50%7(MO.MR) Menor
"""""""""""""""""""""""""" B B S o e e s Fugd-
mento
Publico
Valor de Referéncia Situacao Situagao Bonus Remuneracao
(VRR): Desfavoravel ao Favoravel ao Final do Parceiro
Valor da proposta Estado Estado
vencedora (Limitado pelo

Indicador Financeiro)

As vantagens potenciais obtidas com a parcela deneracdo complementar
concebida sdo: garantir atratividade da TIR (Taxarha de Retorno) referencial do
projeto, mitigar riscos de demanda (eventos esfsticom a alocacao destes riscos
para a parte com melhor capacidade de gestdao dmanesincentivar a geracao de
melhores resultados compartilhando-os com o Governo

2.3. Fator de conversao (i)

A parcela complementar estd sujeita a performangge itdicadores de
desempenho que avaliam trés dimensdes: o0 nivekiizs prestado, a performance
financeira e a conformidade as normas.

O fator de converséo (i) reflete 0 desempenho da€xsionaria, convertendo
seu Indice de Desempenho (ID) em um fator multiplar da parcela complementar da
remuneracao, podendo ajusta-la. Ele ira variar eng&do do ID da Concessionaria,
cujos valores apenas podem estar entre 0 e 1.

Para parcelas complementares mensais (Pb) positivdator de conversao
poderd ter valores compreendidos entre 0,4, cdadice de desempenho seja igual a
zero, até 1,0 se o indice de desempenho for 1.sigsifica que ele faz com que o
indice de Desempenho impacte reduzindo em até 60&too da parcela complementar
da remuneracdo da Concessionaria caso seu desampejeh baixo. O fator de
conversao pode ser obtido através da seguinte larmu

i = (0,6*ID+0,4)
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O indice de Desempenho sobre o qual o fator deerséiv ira atuar pode ser
obtido através da seguinte formula:

ID = (IC)*(IF)*[0,6*(IQ) + 0,4*(IDI)]

Ele representa a nota final do desempenho mens@bdeaessionaria, levando
em conta os seus sub-fatores: indice de Conforreidi@), indice Financeiro (IF),
indice de Qualidade (IQ) e indice de DisponibilidgtDIl), que variam entre 0 e 1. O
indice de Desempenho €, portanto, expresso poramero entre 0 e 1.

Caso a parcela complementar mensal (Pb) seja wagati Concessionaria
devera pagar ao Governo o montante equivalentenPkeais. Nesse caso, o fator de
conversao (i) poderéa variar de 1, se o indice derdpenho for igual a 1, até 1,6 se o
indice de desempenho for 0. Nesse caso o fatoomleersio faz com que o indice de
Desempenho aumente em até 60% o valor da parceiplementar (PB), caso a
Concessionaria tenha um performance aguém da dasejaefinida em contrato. O
fator de conversao nesse caso pode ser obtid@atdavseguinte formula:

i = (-0,6*ID+1,6)

3. Parcela de Ajuste Sazonal

O componente final da Parcela Pecuniaria Mensal)(EMa parcela de ajuste
sazonal (PA) tem o objetivo de ajustar as pargedgsiniarias mensais, corrigindo os
efeitos da sazonalidade ocorridos durante um anompiracdo do Complexo do
Mineirdo. Ela sera calculada anualmente e seu vafotimo ndo pode ultrapassar o
valor anual maximo da Parcela Pecuniaria Mensal.

Seu resultado equivale a parcela pecuniaria aRMA] subtraida da soma das
parcelas pecuniarias mensais ((PMA PMA considera os valores acumulados no ano
de: margem operacional realizada pela Concessiif©), margem de referéncia
(MR), valor da proposta (V) e indice de Desempe(hy, sendo o valor acumulado do
indice de desempenho o equivalente a média poralelasl indices de desempenho
obtidos mensalmente pelo valor de Pb apurado era o&bk. A soma das parcelas
pecuniarias mensais € o valor pago a Concessionasameses 1 a 12 do ano de
operacao anterior do Complexo do Mineirdo. Sewdtaldeve ser feito de acordo com a
férmula a sequir:

PA=PMA->"" PM

n=1
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A parcela de ajuste sazonal anual poderd apreseatares positivos ou
negativos, no entanto, caso ela seja negativa &ahefoncessionaria fazer seu
pagamento ao Governo, podendo optar pela reducdendaneracdo devida no més
subsequente ou entdo efetivar o pagamento deviGmaerno.
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