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Benchmark

Levantamento de atividades desenvolvidas em outros
empreendimentos
De forma geral todas as torres possuem como negdcios basicos seus mirantes e cafés:

1. Mirante:

a. De acordo com a estrutura da Torre pode haver varios mirantes. E comum o
aluguel de telescopios e bindculos para vista da cidade;

b. Ecomum também a todas as estruturas a existéncia de um mapa da vista da
cidade colocado sob as janelas para facilitar a identificagdo dos usuarios. No
caso da Torre de Tokyo o mapa é substituido por um monitor sensivel ao
toque no qual o visitante pode explorar mais informagdes sobre os pontos
turisticos;

¢. Uma tendéncia comum tem sido a criagdao de atragdes “radicais” associadas a
mirantes, tais como a possibilidade de vistas fora do espago fechado e outras,
gue veremos a segulir.

2. Café ou restaurante da Torre:

a. Ecomum a existéncia de cafés ou restaurantes nas Torres. Em alguns casos,
como na CN Tower, esses restaurantes sao giratérios permitindo aos visitantes
uma vista completa da cidade sem necessidade de que se levante.

b. Ecomum também a abertura e locagdo do espaco para realizacdo de eventos e
festas privadas.

A seguir veremos alguns casos de outros negdcios explorados pelas Torres:

Torre de Tokyo
A Torre de Tokyo possui em sua base uma estrutura de 4 andares chamada de Tower Foot
Town. Trata-se de um espago que possui as seguintes atragdes:

Escritério de informacgao e estatistica do Governo Japonés.
o Trata-se de uma espécie de museu destinado a exposi¢do de graficos e dados
sobre a histéria e estatisticas do Japao.
- Museu de cera:
o Espacgo destinado a criangas e jovens que abriga trés grandes exposi¢des. Uma
destinada ao museu de cera em si. Outra destinada ao “Guinness World
Record Museum” e outra destinada a exposi¢dao de imagens holograficas
(Holographic Mistery Zone). O custo para entrada na exposi¢do é de
aproximadamente RS 15,00 para adultos e RS 9,00 para criancgas.
- Restaurante:
o ATorre de Tokyo possui apenas um café em sua estrutura principal e o
restaurante se localiza em sua base.
- Agqudrio:




o Com custo de entrada de aproximadamente RS 21,00 por pessoa, mostra
espécies nativas. Pelas informagdes turisticas disponiveis ndo se trata de uma
atracdo importante da cidade.

Torre de Nagoya
A torre de Nagoya possui apenas mirantes e ndo oferece nenhum outro espacgo aos visitantes

CN Tower
A CN Tower oferece a combinag¢do padrao de mirante e restaurante e as seguintes atragdes:

Edge Walk

Trata-se de uma atragao através da qual é possivel caminhar na parte externa da Torre, com a
protecido de equipamentos de alpinismo a um custo de RS 175,00 por cada 30 minutos.

Foto: “Edge Walk” ma CN Tower:

Trata-se de uma atragao destinada a turistas que buscam aventura e emogdes fortes e
diferentes das usualmente oferecidas pela Torre.

Jardins das comunidades:

Sdo jardins criados por 7 comunidades (ou cidades) Canadenses com o objetivo de divulgar as
mesmas entre os turistas que visitam o local.
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Foto: Exemplo de Jardim de Comunidade na CN Tower

Além dessas 3 Torres, pesquisamos outras para verificar outras opg¢des de atragdes e negdcios.
A Unica na qual encontramos um modelo de negdcio realmente diferente foi na Stratosphere
TV Tower em Las Vegas:

Stratosphere TV Tower:
O Stratosphere em Las Vegas é um complexo composto de Cassino, Hotel e a Torre de TV
mostrada na foto abaixo.

Foto: Stratosphere
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Além da singularidade do conjunto de empreendimentos, a Stratosphere TV Tower possui
atragcbes semelhantes as de parques de diversdes, instaladas no corpo da Torre. A seguir
veremos sua descri¢do:

Big Shot:

O Big Shot é um elevador com efeito de queda livre instalado no topo da Torre:

Foto: Big Shot

Insanity
Trata-se de uma atragao tipica de parques de diversao colocada no topo da Torre:

Foto: Insanity

Sky Jump

O Sky Jump é uma estrutura que permite a simulagdo de uma queda livre a partir do topo da
Torre, de forma controlada.
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Trata-se de uma simulagdo de “bungie jump”* com um nivel de seguranca superior, voltada
para turistas.

Foto: Sky Jump

Identificacdo do padrao de desenvolvimento das areas proximas as
Torres:

De forma geral, as Torres de TV identificadas no estudo sao localizadas em areas com forte
apelo turistico, normalmente ja integradas a partes importantes da cidade.

No caso da Torre de Tokyo e da CN Tower, suas localizagdes oferecem vistas privilegiadas para
a baia de suas respectivas cidades e fazem parte de um complexo de parques, museus e outras
atragOes turisticas.

SituagBes semelhantes ocorrem com outras estruturas, tais como as torres de Nagoya, de
Shangai e outras.

1 . .
Salto de grandes alturas, normalmente em pontes ou penhascos, no qual o praticante é amarrado
com um elastico para amortecimento da queda.
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Sintese:

- As Torres e monumentos pesquisados possuem um padrédo muito semelhantes de
atragées e negdcios explorados, normalmente com objetivo turistico.

- Hd uma linha alternativa de exploragdo relacionada a atragbes semelhantes a de
parques de diversdo, como verificado de forma mais clara na Stratosphere TV Tower
em Las Vegas;

- Ecomum também a ocupagdo de dreas contiguas ds torres com dreas de lazer.



Proposta de novos neg(')cios associados a Torre
A seguir elaboraremos propostas de novos negécios associados a Torre de TV Digital. Para a
proposta estaremos avaliando oportunidades através dos seguintes pontos de vista:

- Atributos da Torre;
- Propostas de ocupacado futura da area;
- Comparagdo com outras estruturas.

Comegaremos com uma avaliagdo dos atributos da Torre:

Atributos da Torre:
A Torre esta fortemente ligada a 3 grandes atributos que podem ser utilizados para defini-la e
nos ajudar a encontrar novas oportunidades de negdcio. Sdo eles:

- Llazer:

o ATorre pela sua concepgao arquitetdnica, pelos espagos que a compdem e
pela vista proporcionada da cidade possui um carater associado a lazer
bastante forte, tanto para as pessoas que vivem em suas proximidades quanto
para moradores de todo o DF.

o Essavocacdo ao lazer também é verificada em todas as estruturas
semelhantes pesquisadas.

- Tecnologia e modernidade:

o O usoda Torre primordialmente associado a TV Digital e de alta definigao
possui um componente forte que a associa com tecnologia e modernidade;
Esse fator é sublimado pela prépria arquitetura local;

o Soma-se aisso o fato da Torre estar localizada no eixo para o qual se propdem
acoes voltadas para tecnologia por parte do governo do DF.

- Ponto de referéncia:

o Pelasua altura, localizagdo (visivel de boa parte da cidade) e arquitetura, a
Torre naturalmente serd um ponto de referéncia tanto para a populagao em
suas proximidades quanto para a de todo DF.

Propostas de ocupacao futura da area:
Existem duas proposta de ocupacdo da drea contigua a Torre atualmente:

Taquari:
A area do Taquari estd localizada ao sul da Torre, na area delimitada pelo diagrama abaixo:
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Imagem de satélite: Taquari

Estacionamento
g :—cjé Torrede TV

— -—

Area do Taquari

Area para

Shopping e
centro cultural

A drea marcada em azul, pela Ultima proposta avaliada, seria composta por um conjunto de
shopping center e centro cultural que seria ligada a Torre e compartilharia seu estacionamento
de 800 vagas.

As outras parte do terreno seriam preenchidas com unidades habitacionais destinadas para
classe média e comercio local.




Regiao dos Lagos:
Trata-se de um empreendimento residencial, localizado ao norte da Torre de TV Digital,
composto por unidades habitacionais e comércio local.

Imagem de satélite: Regido dos lagos

Regido dos Lagos

Comparac¢ao com outras estruturas:

A comparagdo com outras estruturas semelhantes demonstra, como nova oportunidade,
apenas a exploragao de atividades de parques de diversdao semelhantes as realizadas na Torre
em Las Vegas.

Entendemos que essas atividades ndo possuem aderéncia a Torre de TV Digital principalmente
pelo fato de haver uma restri¢cdo a inclusdo de novas estruturas na Torre em si e em suas
imediagdes préoximas.

Para nossa proposta de novos negdcios, utilizaremos os atributos e as oportunidades
decorrentes da futura ocupagdo da area. Nossas propostas serdao detalhadas nos itens a seguir:
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Proposta de negocio 1 - Espaco para eventos:

No Produto 3 haviamos proposto que a Torre deveria ser vista como um espacgo destinado ao
lazer de familias do DF, ocupando assim a capacidade que provavelmente estara ociosa devido
a pouca afluéncia de turistas ao local.

Nesse sentido propusemos a criagdao de espacgos destinados a gastronomia, comércio e para
criangas.

Para complementar e aumentar o fluxo de moradores do Distrito Federal ao local, propomos
também a exploragdo de um espaco para feiras e eventos periddicos, nos moldes do que existe
no Pontdo do Lago Sul. Esse espago também podera ter a fungdo de impedir a instalagdo de
feirantes sem permissdo para atuar no local, a exemplo do que ja ocorreu em outros locais da
cidade (como na propria Torre de TV no passado) ja que o seu concessionario fara
naturalmente o papel de fiscal da drea para ndo comprometer seu préprio negdcio.

A seguir detalharemos a proposta:

Espaco para eventos na Torre de TV Digital - Plano de negécios
Conceito:

Espaco a ser ocupado periodicamente (mensalmente ou quinzenalmente de acordo com a
demanda) por eventos que tenham a capacidade de levar visitantes ao local.

Espago a ser destinado ao evento:

Propomos que seja destinado um espac¢o de aproximadamente 1.250m2, semelhante ao
existente atualmente no Pontdo do Lago Sul, a ser coberto com estrutura de lona tensionada,
no estacionamento da Torre.

Essa area retiraria apenas 64 das 800 vagas do local e poderia ser utilizada como passagem
entre a Torre e o complexo que inclui o shopping center e o centro cultural

Essa estrutura abrigaria, da mesma forma que no Pontado, até 120 boxes para exposi¢do de
produtos.
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Imagem de satélite: Area de eventos

Shopping e centro
cultural

-7
/s

Premissas:

Geramos algumas premissas para uma analise da atratividade do negdcio. Utilizamos como
premissa fiscal que a empresa serd tributada por lucro presumido. A lista dos valores utilizados
estd abaixo:

Demanda:

Estimamos que a ocupa¢ao média das 120 barracas, em regime, seria de 80%. Esse valor seria
alcancado apenas no 3° ano de operac3o.

No ano 1 a ocupacao seria de 50% dos 80% e no ano 2 de 80% dos 80%.
A estimativa média de barracas ocupadas por ano é dada pela tabela abaixo:

Tabela: Estimativa de barracas ocupadas x ano

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5

40% (48 barracas) | 64% (78 barracas) | 80% (96 barracas) | 80% (96 barracas) | 80% (96 barracas)

Também utilizamos como premissa que a periodicidade de eventos seria de uma feira por més.
Receita:

Utilizamos como parametro a Feira da Lua, que ocorre periodicamente no Pontdo, cujo valor
médio, segundo um participante é de RS 900 por barraca por evento (sdbado e domingo).

Os impostos aplicados sobre a receita serdo o ISS (5%) , PIS e COFINS (que soma 3,65%).
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Para tributa¢do de lucro presumido utilizaremos uma aliquota de 4,8% sobre a receita bruta
relativa a IR e de 2,88% de CSLL (Contribui¢do sobre Lucro Liquido).

Investimentos:

Em nosso estudo o responsdavel pela comercializagao dos espagos pela feira sera responsavel
por todos os investimentos relativos a sua adaptac¢do e incluindo a montagem de sua estrutura
permanente.

Os valores estimados estdo na tabela abaixo:

Tabela: Estimativa de investimentos:

Item Valor total

Cobertura* RS 150.000,00 (RS 120,00 / m2)
Piso de carpete* RS 10.000,00 (RS 8,00 / m2)
Boxes* RS 60.000,00 (RS 500/unidade)
Instalagdo elétrica** RS 20.000,00

Total R4 240.000,00

*fonte: cotagdo realizada na Internet

** fonte: Estimativa INV tecnologia;

Despesas:

Para cada feira realizada consideramos despesas referentes a comunicacdo, preparagdo do
espaco, seguranga, disponibilizacdo de banheiros quimicos e energia.

Os valores utilizados, por evento, sdo mostrados na tabela abaixo:

Item Quant. Valor unitario Valor total
Comunicacgdo ** 1 RS 30.000,00 RS 30.000,00
Preparacido do 1 RS 2.500,00 RS 2.500,00
espago **

Seguranca * 10 (x dia) RS 240,00 (2 dias) RS 2.400,00
Banheiros Quimicos * | 4 (x dia) RS 400,00 (2 dias) RS 1.600,00
Energia ** 600KWh/dia RS 0,41 (/kwWh) RS 492,00
Total / evento RS 36.992,00

*fonte: cotagdo realizada na Internet

** fonte: Estimativa INV tecnologia;

Além desses valores o responsavel pela feira devera realizar o pagamento de algum tipo de
aluguel ou repasse a Terracap. Avaliaremos o resultado sem esse valor e, em seguida,
estimaremos valores para esse aluguel ou repasse.

Resultado:
Para efeito comparativo, realizamos uma analise de VPL em um cenario hipotético onde nao

ha nenhum tipo de repasse a Terracap.

13 inv

uuuuuuuuuuuuuuuuuuu



O resultado da operagdo, nesse cendrio, é mostrado na tabela abaixo e gera um fluxo de caixa,
em regime, de RS 423 mil ao ano (aproximadamente 40% de lucro liquido).

Tabela: DRE da operagdo da drea de eventos sem repasses

a Terracap:

Ano 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Receitas R$ 518.400,00 | R$ 829.440,00 | R$1.036.800,00 | R$1.036.800,00 | R$1.036.800,00
Impostos sobre receitas RS (44.841,60)| RS (71.746,56)| RS (89.683,20)| RS  (89.683,20)| RS  (89.683,20)
Despesas RS (416.976,00) [ RS (433.161,60) | RS (443.952,00)| RS (443.952,00)| RS (443.952,00)
Comunicagdo + preparagéo do espago RS (390.000,00)| RS (390.000,00)| RS (390.000,00) RS (390.000,00)| RS (390.000,00)
buranca + energia + banheiros quimicos RS (26.976,00)| RS (43.161,60)| RS (53.952,00)| RS (53.952,00)| RS (53.952,00)
Aluguel do espaco RS - RS - RS - RS - RS -

EBTIDA RS 56.582,40 | R$ 324.531,84 | R$ 503.164,80 | R$ 503.164,80 | R$ 503.164,80
IR RS (39.813,12)| RS (63.700,99)| RS (79.626,24)| RS (79.626,24)| RS  (79.626,24)
NOPAT RS 16.769,28 | RS 260.830,85 | RS 423.538,56 | RS 423.538,56 | RS 423.538,56
Investimentos R$ (240.000,00)

Fluxo de caixa R$(240.000,00) [ RS  16.769,28 [ R$ 260.830,85 [ RS 423.538,56 | RS 423.538,56 | RS 423.538,56

Se realizarmos uma andlise de VPL com uma taxa de retorno anual de 20% teremos, em 5
anos, um retorno de RS 478.895,00 (VPL em 5 anos) acima da taxa anual.

Cenarios de exploragao:

Propomos a construgdo de cendrios de exploragdao nos quais uma empresa seja responsavel

pela adequacgdo do espago e sua operagdo (venda de barracas, comunicagdo de eventos, etc).

A exploragdo, sob o ponto de vista da Terracap, pode ser feita através da cobranga de um

aluguel fixo mensal ou de uma participa¢ao no fluxo de caixa do empreendimento, caso a

Terracap seja sécia do mesmo (através de um modelo de SPE — Sociedade para fins

especificos).

Para ambos os casos realizaremos uma simulagao na qual o VPL do empreendimento, sob o
ponto de vista da empresa que o explora, seja igual a zero (ou seja, 20% de retorno anual) para
cinco anos de exploragdo ou, caso esse valor ndo possa ser alcangado, a limita¢do de
participacao de 49% da Terracap no mesmo.

No caso de aluguel, o valor cobrado que representa uma VPL=0, seria de RS 16.000,00
mensais, 0 que geraria uma receita anual de R$ 192.000,00 e de RS 960.000,00 no periodo de

5 anos.

Tabela: Cobranga de aluguel para VPL = 0:

Ano 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Receitas R$ 518.400,00 | R$ 829.440,00 | R$1.036.800,00 | R$1.036.800,00 | R$1.036.800,00
Impostos sobre receitas RS (44.841,60)| RS (71.746,56)| RS (89.683,20)| RS (89.683,20)| RS (89.683,20)
Despesas RS (608.976,00) | RS (625.161,60) | RS (635.952,00)| RS (635.952,00)| R$ (635.952,00)
Comunicagéo + preparagéo do espago RS (390.000,00)| RS (390.000,00)| RS (390.000,00)| RS (390.000,00)| RS (390.000,00)
buranca + energia + banheiros quimicos RS (26.976,00)| RS (43.161,60)| RS (53.952,00)| RS (53.952,00)| RS (53.952,00)
Aluguel do espago RS (192.000,00)| RS (192.000,00)| RS (192.000,00)] RS (192.000,00)| RS (192.000,00)
EBTIDA R$ (135.417,60)| R$ 132.531,84 | R$ 311.164,80 | R$ 311.164,80 | RS 311.164,80
IR RS (39.813,12)| RS (63.700,99)| RS (79.626,24)| RS (79.626,24)| RS  (79.626,24)
NOPAT R$ (175.230,72)| RS 68.830,85 | RS 231.538,56 | RS 231.538,56 | RS 231.538,56
Investimentos R$ (240.000,00)
Fluxo de caixa R$(240.000,00) [ R$ (175.230,72)[ R$ 68.830,85 [ RS 231.538,56 | R$ 231.538,56 | RS 231.538,56
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No caso de participagao no fluxo de caixa nao é possivel o atingimento do VPL=0 para a

limitacao de 49% de participagdo no fluxo de caixa. Nesse caso, considerando esse limite de

49%, a receita total auferida pela Terracap nos 5 anos de operacio seria de RS 758.625,00.

Tabela: Participagdo no fluxo de caixa com limitagéo de 49% da Terracap:

Ano 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Receitas R$ 518.400,00 | RS 829.440,00 | R$1.036.800,00 | R$1.036.800,00 | R$1.036.800,00

Impostos sobre receitas RS (44.841,60)| RS (71.746,56)| RS (89.683,20)| RS (89.683,20)| RS (89.683,20)
Despesas RS (416.976,00)| RS (433.161,60)| RS (443.952,00)| R$ (443.952,00)| RS (443.952,00)
Comunicagéo + preparacéo do espaco RS (390.000,00)| RS (390.000,00)| RS (390.000,00)| RS (390.000,00)| RS (390.000,00)
uranca + energia + banheiros quimicos RS (26.976,00)| RS (43.161,60)| RS (53.952,00)| RS (53.952,00)| RS (53.952,00)
EBTIDA RS 56.582,40 | R$ 324.531,84 | RS 503.164,80 | R$ 503.164,80 | R$ 503.164,80

R RS (39.813,12)| RS (63.700,99)| RS (79.626,24)| RS (79.626,24)| RS  (79.626,24)
NOPAT RS 16.769,28 | RS 260.830,85 | RS 423.538,56 | RS 423.538,56 | RS 423.538,56

Investimentos RS (240.000,00)

Fluxo de caixa - TERRACAP (49%) R$ 8.216,95 [ R$ 127.807,12 [ R$ 207.533,89 [ R$ 207.533,89 [ R$ 207.533,89

Fluxo de caixa - TERCEIRO (51%) R$ (240.000,00) [ RS 8.552,33 [ R$ 133.023,73 [ R$ 216.004,67 [ R$ 216.004,67 [ R$ 216.004,67

A diferenca entre os dois modelos ocorre devido a limitagdo de 49% de participagao da

Terracap no modelo. Caso ndao houvesse a limitagao os resultados tenderiam a ser

semelhantes a longo prazo.

15



Proposta de negdcio 2 - Exploracao do estacionamento
A instalacdo de um shopping center no local e o compartilhamento da drea de estacionamento
entre Torre e Shopping é uma oportunidade para exploragao do préprio estacionamento local.

A seguir detalharemos nossa proposta:

Estacionamento compartilhado entre Shopping Center e Torre de TV
Conceito:

Exploragdao comercial do estacionamento da Torre de TV Digital em fung¢do de seu
compartilhamento com o shopping center e o espaco cultural a ser instalado nas imediagdes

Espaco a ser destinado ao estacionamento:

Trata-se do mesmo espago atualmente destinado ao estacionamento da Torre de TV Digital,
confirme imagem abaixo.

Imagem de satélite: Espago para estacionamento

«. . Area de eventos

.y

Estacionam\en‘to\

Shopping e centro
cultural

Premissas:

Utilizamos como premissa fiscal que a empresa que explorard o negdcio sera tributada por
lucro presumido, com as mesmas condig¢dOes utilizadas na andlise do espaco de eventos.

Para a construgdo das outras premissas utilizamos dados reais relativos a exploragao de vagas
de estacionamentos em shoppings do grupo lguatemi, através de dados publicos de seus
relatérios financeiros.
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A ldgica para a construgao foi:

1. Identificagdo do nimero de vagas totais disponibilizadas nos shooping centers do
grupo Iguatemi;
Identificacdo da receita anual e mensal / vaga gerada;
Identificacdo do custo anual e mensal / vaga.

Os numero utilizados foram:

Tabela: Dados do grupo Iguatemi:

Item Valor

Receita com estacionamentos em 2009 RS 32.900.000,00
Custos com estacionamentos em 2009 RS 10.716.000,00
Numero de vagas disponiveis 20.727

Receita média mensal x vaga RS 132,28

Custo médio mensal x vaga RS 43,08
Demanda:

Aplicamos os valores encontrados no nimero de vagas totais disponiveis na Torre de TV Digital
e construimos uma estimativa de demanda pela qual teriamos uma evolugdo na ocupagao do
espaco da seguinte forma:

* Ano1l: 50% da ocupagdo em relagao ao numero do grupo lguatemi;
* Ano 2: 80% da ocupagdo em relagao ao numero do grupo lguatemi;
* Ano 3 em diante: 100% da ocupag¢dao em relagdao ao niumero do grupo Iguatemi;

A esses valores foi aplicada a estimativa de 736 vagas disponiveis.

Uma importante observagdo é que esses niumeros nao significam fielmente a ocupag¢ao 100%
das vagas e sim um parametro para calculo da receita média mensal gerada. Em outras
palavras, uma ocupacgao de 100% significa que nossa receita média mensal com o negdcio seria
de RS 132,28 x 736, ou de aproximadamente RS 97 mil mensais.

O inicio da operagao do estacionamento pode ser realizado apds a inauguragao do
estabelecimento (6 meses a um ano) para garantir o fluxo de pessoas no inicio de sua
operagdo ou no momento de sua inauguracao dependendo das condig¢des verificadas na
época. E bastante provavel que o problema de vagas em estacionamentos se agrave com o
passar do tempo e que haja uma propensdo maior das pessoas em paga-los
independentemente da situagao.

De qualquer forma, para a analise realizada consideramos que o concessionario sé iniciaria
seus trabalhos no momento em que o estacionamento fosse pago, o que ocorreria no ano 1 da
analise.

Receita:
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Utilizamos os dados de receita x vaga publicado pelo grupo Iguatemi como pardmetro, de RS
132,28 mensais por vaga.

Investimentos:

Os investimentos para montagem do estacionamento, uma vez que todo o trabalho de
pavimentag¢do e iluminagdo ja estariam completados, seriam referentes apenas a construgao
da guarita para pagamento e dos equipamentos necessarios para a operagdo.

Os valores estimados estdo na tabela abaixo:

Tabela: Estimativa de investimentos:

Item Valor total
Guarita** 15.000,00
Equipamentos* RS$ 5.000,00
Total RS 20.000,00

*fonte: cotagdo realizada na Internet

** fonte: Estimativa INV tecnologia;
Despesas:

Para a premissa de despesas utilizamos a referencia do custo de operagao x vaga do grupo
Iguatemi, de RS 43,08 mensais.

Esse custo foi aplicado em todo o periodo de operagdo relativo ao total das 736 vagas, sem
nenhum tipo de curva de crescimento, ao exemplo do que ocorreu no caso da receita.

Resultado:

O resultado da operagdao sem nenhum tipo de repasse é mostrado na tabela abaixo e gera um
fluxo de caixa, em regime, de RS 316 mil ao ano.

Apesar desse ser um valor inferior ao verificado no caso do negdcio de eventos, como o
investimento para o estacionamento é muito baixo, o negdcio possui um retorno mais
elevado.

Tabela: DRE da operagdo do estacionamento sem repasses a Terracap:

Ano Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5

Receitas R$ 584.126,98 | RS 934.603,17 | R$1.168.253,97 | R$1.168.253,97 | R$1.168.253,97

Impostos sobre receitas RS (50.526,98)| RS (80.843,17)| RS (101.053,97)| RS (101.053,97)| RS (101.053,97)

Despesas R$ (380.517,01)| RS (380.517,01) | R$ (380.517,01)| R$ (380.517,01)| RS (380.517,01)
Custos - Referéncia Iguatemi RS (380.517,01)| RS (380.517,01)| RS (380.517,01)| RS (380.517,01)| RS (380.517,01)

Aluguel - Terracap RS - RS - RS - RS - RS -

EBTIDA R$ 153.082,99 | RS 473.242,99 | R$ 686.682,99 | RS 686.682,99 | R$ 686.682,99

IR RS (44.860,95)| RS (71.777,52)] RS (89.721,90)| RS (89.721,90)] RS  (89.721,90)

NOPAT RS 108.222,04 | RS 401.465,47 | RS 596.961,09 | RS 596.961,09 | RS 596.961,09

Investimentos RS (270.000,00)

Fluxo de caixa R$(270.000,00) [ RS 108.222,04 [ RS 401.465,47 [ RS 596.961,09 [ R$ 596.961,09 | R$ 596.961,09

Se realizarmos uma andlise de VPL com uma taxa de retorno anual de 20% teremos, em 5

anos, um retorno de RS 810 mil (VPL em 5 anos) acima da taxa anual.
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Cenarios de exploragao:

Propomos a construgdo de cendrios de exploragdao nos quais uma empresa seja responsavel

pela operagao do estacionamento.

Nesse caso, como o investimento é bastante baixo, propomos que essa empresa pague um

valor de concessao para possuir o direito de exploragao do negécio.

Da mesma forma que no Espacgo para Eventos, propomos dois modelos de negdcio. Um no

qual a Terracap arrecadaria, além do valor da concessdo, um aluguel mensal pelo uso do

espaco e outro no qual a Terracap seja sécia do empreendimento, em um modelo de SPE,

porém mantendo o valor da concessdao como uma obriga¢ao do sécio operacional.

Para ambos os casos realizaremos uma simulagao na qual o VPL do empreendimento, sob o

ponto de vista da empresa que o explora, seja igual a zero (ou seja, 20% de retorno anual) para

cinco anos de exploragdo ou, caso esse valor ndo possa ser alcangado, a limita¢do de

participacao de 49% da Terracap no mesmo.

Além disso, em ambos os casos arbitramos o preco da concessdo em RS 250.000,00.

Para o cendrio de cobranca de aluguel o valor mensal a ser repassado para a Terracap seria de
RS 27.091,00, ou de RS 325 mil anuais.

Tabela: Cobranga de aluguel para VPL = 0:

Ano Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Receitas R$ 584.126,98 | RS 934.603,17 | R$1.168.253,97 | R$1.168.253,97 | R$1.168.253,97
Impostos sobre receitas RS (50.526,98)| RS (80.843,17)| RS (101.053,97)| RS (101.053,97)| RS (101.053,97)
Despesas RS (705.612,89)| RS (705.612,89)| RS (705.612,89)| RS (705.612,89)| RS (705.612,89)
Custos - Referéncia Iguatemi RS (380.517,01)| RS (380.517,01)| RS (380.517,01)| RS (380.517,01)| RS (380.517,01)
Aluguel - Terracap RS (325.095,88)| RS (325.095,88)| RS (325.095,88)| RS (325.095,88)| RS (325.095,88)
EBTIDA R$ (172.012,89)| RS 148.147,11 | RS 361.587,11 | R$ 361.587,11 | R$ 361.587,11
R RS (44.860,95)| RS (71.777,52)| RS (89.721,90)| RS (89.721,90)| RS  (89.721,90)
NOPAT RS (216.873,84)[ RS 76.369,59 | R$ 271.865,21 [ RS 271.865,21 | RS 271.865,21
Investimentos R$ (270.000,00)
Fluxo de caixa R$(270.000,00) | RS (216.873,84) RS 76.369,59 | R$ 271.865,21 | R$ 271.865,21 | RS 271.865,21

Como ocorreu na avaliagao do negécio de eventos, avaliagao da participacdo de 49% da

Terracap no negdcio mostra um valor inferior nesse caso, com uma receita anual em regime de
RS 304 mil contra RS 325 mil no caso anterior.

Tabela: Participagdo no fluxo de caixa com limitag¢do de 49% da Terracap:

Ano Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5

Receitas RS 584.126,98 | RS 934.603,17 | R$1.168.253,97 | R$1.168.253,97 | R$1.168.253,97

Impostos sobre receitas RS (50.526,98)| RS (80.843,17)| RS (101.053,97)| RS (101.053,97)| RS (101.053,97)

Despesas R$ (380.517,01)[ RS (380.517,01)[ RS (380.517,01)[ RS (380.517,01)[ RS (380.517,01)
Custos - Referéncia Iguatemi RS (380.517,01)| RS (380.517,01)| RS (380.517,01)| RS (380.517,01)| RS (380.517,01)

Aluguel - Terracap

EBTIDA RS 153.082,99 | RS 473.242,99 | R$ 686.682,99 | RS 686.682,99 | R$ 686.682,99

IR RS (44.860,95)| RS (71.777,52)| RS (89.721,90)| RS (89.721,90)| RS  (89.721,90)

NOPAT RS 108.222,04 | RS 401.465,47 | RS 596.961,09 | RS 596.961,09 | RS 596.961,09

Investimentos RS (270.000,00)

Fluxo de caixa - Terracap RS 53.028,80 [ R$ 196.718,08 [ RS 292.510,93 [ R$ 292.510,93 [ RS 292.510,93

Fluxo de caixa - terceiro R$(270.000,00) [ RS  55.193,24 [ R$ 204.747,39 [ R$ 304.450,16 [ R$ 304.450,16 | R$ 304.450,16
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Oportunidade de negocio 3 - Cinema IMAX
A Torre de TV Digital é certamente o marco mais claro do eixo tecnoldgico proposto pelo plano
de governo do DF para a regido.

Sua associa¢do com a tecnologia é clara e sua grandiosidade e beleza moderna a tornam uma
referencia natural para area.

Para esse atributo propomos a implantagdo, no shopping center a ser construido na drea do
Taquari, de um conjunto de salas de cinema que conte com uma sala IMAX ou similar.

A seguir detalharemos melhor a proposta

Conjunto de cinemas com sala IMAX
Conceito:

E comum a instalagio em shopping centers de conjuntos de salas de cinema como forma de
garantir um fluxo constante de visitantes e de receita ao empreendimento.

A regido na qual a Torre de TV esta instalada é particularmente carente de cinemas, sendo que
em Sobradinho existe apenas um conjunto de 4 salas no Sobradinho Shopping.

A opg¢do mais proxima, e com uma qualidade superior, é encontrada apenas no Lago Norte, no
Shopping Iguatemi (a 20km de Sobradinho).

A instalacdo de cinemas no shopping a ser instalado no Taquari reforgaria a tendéncia de
entretenimento para a familia do local, transformando-o em um grande complexo de lazer.

No entanto, entendemos que também seria interessante a criagdo de um vinculo tecnoldégico
com o local, e nesse sentido propomos a instalagao de uma sala IMAX ou similar.

Sobre a tecnologia IMAX:

As salas IMAX proporcionam uma experiéncia diferenciada para os espectadores de cinema
através do uso de uma projeg¢ao com o dobro da definicdo de imagem dos cinemas
convencionais além do uso de telas de tamanho superior e, em alguns casos, com formato
curvo.

A experiéncia de cinema proporcionada pelo modelo IMAX é mais envolvente que a de
cinemas atuais pelo fato da imagem abranger todo o campo de visao do espectador.

Existem ainda poucos cinemas IMAX no Brasil e em paises fora do eixo Estados Unidos e
Canada, mas nos locais onde estdo disponiveis frequentemente se tornam atragdes turisticas,
como ocorre em Sydney, na Australia.

O modelo de negécio associado a IMAX é realizado através da venda de equipamentos da
empresa aos cinemas e do repasse de royalties a empresa IMAX, que realiza junto aos grandes
estudios de cinema a adaptacao dos filmes a seu formato.
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Analise do modelo de negécio:

Nesse caso realizaremos uma analise distinta das anteriores pois nesse caso ndao ha como criar
a ligacdo entre o negdcio e a Terracap diretamente, pois 0 mesmo serd explorado através do
shopping. No entanto aqui faremos a analise do negdcio em si para apresentar as varidveis
mais criticas de sucesso do mesmo e verificar se o mesmo seria vidvel ou ndo.

A seguir veremos as premissas adotadas na modelagem:
Estrutura do empreendimento:

Consideramos um empreendimento com 11 salas, 1 IMAX e 10 convencionais, que ocupariam
uma darea de aproximadamente 5.700m2 utilizando como premissa a drea média por sala do
complexo Cinemark no Shopping Pier 21 em Brasilia (430 m2 por sala).

As salas convencionais terdo capacidade de 100 espectadores cada enquanto que a sala IMAX
terd capacidade para 250.

O empreendimento também contard com dreas para venda de alimentos e bebidas.
Demanda:

Para estimativa de demanda utilizamos os dados de média de ocupagdo de cinemas na cidade
do Rio de Janeiro como parametro para nossa avaliagdo, por ser esse o Unico dado disponivel
publicamente encontrado.

No Rio de Janeiro a ocupagcao média das salas é de 31% e consideramos que no
empreendimento do Taquari esse patamar ja seria alcancado no 1° ano de operacio.

Como consequéncia dessas premissas, temos a tabela abaixo relativa ao total de espectadores
por ano do empreendimento nos seus primeiros 5 anos de operagao:

Tabela: Expectativa de espectadores em 5 anos (espectadores x 1.000):

2014 2015 2016 2017 2018
Cinemas normais 565,75 565,75 565,75 565,75 565,75
IMAX 141,44 141,44 141,44 141,44 141,44
Total 707,19 707,19 707,19 707,19 707,19

Considerando que a populagao das areas de Sobradinho e Planaltina seja de aproximadamente
500.000 habitantes, esses nimeros representam uma relagdo de espectadores/habitantes
aproximadamente 1,41, similar a média das salas de cinema nacional, de 1,42.

Receita:

As linhas de receita consideradas no estudo foram relacionadas aos ingressos de cinema para
salas normais e para a sala IMAX.

Para cdlculo do valor médio do ingresso utilizamos dados do Sindicado de Distribuidores de
filmes do Brasil no qual o valor médio de 2009 era de RS 8,62 por espectador.
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Como esse valor sofreu um reajuste médio de 6% nos anos de 2007 e 2008, aplicamos o
mesmo fator para estimarmos o valor de 2014, e chegando a um valor de R$11,54.

Para o valor de ingresso de filmes IMAX partimos dos valores cobrados no espago Unibanco, na
cidade de S3o Paulo, no qual os ingressos custam RS 36,98 a inteira e RS 19,98 a meia entrada.

Para o valor médio do ingresso utilizamos uma relagdo de 70% de meias e 30% de inteiras e
ajustamos o valor em 6% ao ano até 2014. O valor médio considerado para IMAX, de acordo
com essas avaliacBes, foi de RS 29,87 por espectador.

Para o consumo de alimentos e bebidas partimos de um valor de RS 5,75 por pessoa que
aplicado ao modelo de receitas gera 30% do valor total, de acordo com a faixa entre 25 e 35%
gerada pelos cinemas atualmente, de acordo com matéria publicada em 2003 pelo Diario do
Comércio e Industria, baseada em declara¢do de Executivos do setor.

O quadro abaixo mostra um resumo dos valores de receita:

Tabela: Estimativa de receitas por espectador

Item Valor
Preco médio do ingresso de cinema RS 11,54
convencional / espectador

Preco médio do ingresso de IMAX / RS 29,87
espectador

Ticket médio de consumo de alimentos e RS 5,75
bebidas / espectador

Despesas:

As despesas foram divididas em dois grandes itens. O primeiro esta relacionado aos royalties
pagos aos estudios de cinema.

Esses royalties sdo cobrados sobre o prego bruto dos ingressos e de acordo com o filme e 0
numero de semanas desde sua estreia. Por exemplo, nas duas primeiras semanas de estreia de
um filme de um grande estudio o repasse do valor do ingresso chega a 80% do seu valor bruto.
Esse percentual vai diminuindo com o tempo.

Por esse motivo é mais comum atualmente a exibicao de filmes em complexos com varias
salas, que ajudam a melhorar a margem do negdcio apresentado filmes em diversos estagios
de tempo apéds o langamento.

Segundo dado do trabalho “O Mercado do Cinema no Brasil” de Fabio S4 Earp e Helena
Sroulevich, o valor médio de repasse no mercado Brasileiro é de 55%.

O outro fator de despesas diz respeito as despesas gerais para operagao do empreendimento.
Como em nosso estudo ndo ha muito sentido no detalhamento desse item utilizamos como
referencia os valores apresentados pelo grupo Cinemark em seu ultimo relatério financeiro, no
qual esse item representa aproximadamente 15% da receita bruta.
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O quadro abaixo mostra a consolidagdo desses itens:

Tabela: Estimativa de despesas de salas de cinema

Item de despesa % da receita bruta
Royalties 55%
Operagdao do empreendimento 15%

Investimentos:
Ha poucos dados publicos de investimentos relacionados a cinema no Brasil.

Para o caso da sala IMAX, utilizamos valores que foram publicados em noticias relacionadas ao
investimento realizado em Curitiba para a disponibilizagdo de um cinema com essa tecnologia,
cujo montante divulgado foi de US 2,5 milhdes para valores de 2010.

Como trata-se de uma nova tecnologia e nosso investimento sera realizado apenas em
meados de 2014, estimamos que haverd uma queda de pregos de 20%. Dessa forma, o
investimento, considerando a relacdo de U$1,00 = R$1,65 seria de RS 6,6 milhdes.

Para a estimativa de investimentos em cinemas normais utilizados dados publicados pelo
grupo Severiano Ribeiro para expansdo de 300 unidades em sua rede, ao custo de RS 1,5
milhdo cada e outro, relativo a informacgdo de investimento em cinemas em um shopping
center na cidade de Palmas onde foi aplicado um montante de RS 21 milhdes para
disponibilizagdo de salas com 1.541 assentos. Nesse caso o investimento por sala de 100
lugares seria de aproximadamente RS 1,3 milh3o. Escolhemos esse segundo parametro, pois
parece representar melhor a situagao de nossas salas.

N3do consideramos queda nos valores de investimentos para 2014 nas salas convencionais por
entendermos tratar-se de tecnologia ja dominada e nao sujeita a quedas de preg¢o ao longo do
tempo

Quadro resumo de investimentos:

Item Investimento estimado
Sala IMAX RS 6,6 milhdes
Sala convencional RS 1,3 milhdo

Para nossa estrutura de 10 salas convencionais e 1 IMAX estimamos o investimento total em
RS 20,2 milhdes.

Resultados financeiros:

A combinagdo de premissas em uma andlise financeira de 5 e 10 anos nos mostra um
investimento com retorno de longo prazo, devido ao alto investimento exigido e
principalmente devido a despesa com royalties.

Em ambos os cenarios consideramos uma taxa de retorno de 20% como base.
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Realizamos duas analises, uma incluindo o cinema IMAX e outra que ndo o considerou. Os

resultados sdo mostrados a seguir e mostram um investimento cujo retorno ocorre apenas

préximo ao 10° ano de operacdo:

Cendrio com IMAX

Ano 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Receitas R$ 14.817.374,27 | RS 14.817.374,27 | RS 14.817.374,27 | R$ 14.817.374,27 | R$ 14.817.374,27
Filmes normais RS 6.526.211,66 | RS 6.526.211,66 [ RS 6.526.211,66 [ RS 6.526.211,66 | RS 6.526.211,66

Filmes IMAX RS 4.224.834,48 | RS 4.224.834,48 | RS 4.224.834,48 | RS 4.224.834,48 | RS 4.224.834,48

Alimentos e bebidas RS 4.066.328,13 | RS 4.066.328,13 [ RS 4.066.328,13 [ RS 4.066.328,13 | RS 4.066.328,13

Impostos sobre receitas

RS (1.281.702,87)

RS (1.281.702,87)

RS (1.281.702,87)

RS (1.281.702,87)

RS (1.281.702,87)

Despesas R$ (8.135.681,52)| RS (8.135.681,52)| R$ (8.135.681,52)| RS (8.135.681,52)| R$ (8.135.681,52)

Royalties RS (5.913.075,38)| RS (5.913.075,38)| RS (5.913.075,38)| RS (5.913.075,38)| RS (5.913.075,38)

Custos operacionais RS (2.222.606,14)| RS (2.222.606,14)| RS (2.222.606,14)| RS (2.222.606,14)| RS (2.222.606,14)

EBTIDA RS 5.399.989,87 | R$ 5.399.989,87 [ R$ 5.399.989,87 | RS 5.399.989,87 | R$ 5.399.989,87

R RS  (501.213,06)| RS  (501.213,06)| RS  (501.213,06)] RS  (501.213,06)| RS  (501.213,06)

NOPAT RS 4.898.776,82 | RS 4.898.776,82 | RS 4.898.776,82 | RS 4.898.776,82 | RS 4.898.776,82
Investimentos R$(20.227.514,60)

Fluxo de caixa R$(20.227.514,60) | RS 4.898.776,82 | R$ 4.898.776,82 | R$ 4.898.776,82 | RS 4.898.776,82 | R$ 4.898.776,82

Para esse cendrio teriamos um VPL negativo no 5° ano de operacdo de RS 4,6 milhdes e

positivo no 10° ano com um VPL de RS 808 mil.

Cendrio sem IMAX:

No cenério sem IMAX o resultado é melhor porém ainda negativo no 5° ano de operac3o.

Ano 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Receitas R$ 9.779.274,16 | RS 9.779.274,16 | RS 9.779.274,16 | R$ 9.779.274,16 | R$ 9.779.274,16

Filmes normais RS 6.526.211,66 | RS 6.526.211,66 | RS 6.526.211,66 | RS 6.526.211,66 | RS 6.526.211,66

Alimentos e bebidas RS 3.253.062,50 | RS 3.253.062,50 | RS 3.253.062,50 | RS 3.253.062,50 | RS 3.253.062,50

Impostos sobre receitas RS (845.907,21)| RS (845.907,21)| RS  (845.907,21)| RS  (845.907,21)| RS  (845.907,21)

Despesas RS (5.056.307,54)| R$ (5.056.307,54)| R$ (5.056.307,54)| R$ (5.056.307,54)| R$ (5.056.307,54)

Royalties RS (3.589.416,41)| RS (3.589.416,41)| RS (3.589.416,41)| RS (3.589.416,41)| RS (3.589.416,41)

Custos operacionais RS (1.466.891,12)| RS (1.466.891,12)| RS (1.466.891,12)| RS (1.466.891,12)| RS (1.466.891,12)

EBTIDA R$ 3.877.059,41 | RS 3.877.059,41 | RS 3.877.059,41 | R$ 3.877.059,41 | RS 3.877.059,41

IR RS  (501.213,06)| RS  (501.213,06)[ RS  (501.213,06)| RS  (501.213,06)| RS  (501.213,06)

NOPAT RS 3.375.846,35 | RS 3.375.846,35 | RS 3.375.846,35 | RS 3.375.846,35 | RS 3.375.846,35
Investimentos R$(13.627.514,60)

Fluxo de caixa RS$(13.627.514,60) | RS 3.375.846,35 | RS 3.375.846,35 | RS 3.375.846,35 | RS 3.375.846,35 | RS 3.375.846,35

Para esse cendrio teriamos um VPL negativo no 5° ano de operacdo de RS 2,0 milhdes e

positivo no 10° ano com um VPL de RS 3,5 milhdes.

Consideragdes sobre os resultados:

Os resultados mostram claramente que ha um risco adicional na implantagdo de uma solugdo

com IMAX e que o negdcio apresenta resultados apenas a longo prazo.

Apesar de certamente haver interesse na implantagdo de cinemas no shopping center a ser

instalado na drea (por ser uma oferta padrdo dos empreendimentos desse tipo) ha uma

incerteza grande em relag¢do a viabilizagdo do investimento em IMAX.

No momento da implanta¢dao do shopping center e no modelo que for criado para a
exploracao desse negdcio pela Terracap sera necessaria uma reavaliagdo do negdcio de cinema
sob essa perspectiva para gerar o direcionamento do empreendimento.

Essa reavaliacdo deve passar pela atualizagdo dos valores de investimento necessarios para a
implanta¢do de cinemas com essa tecnologia e pela estimativa de demanda dada a oferta de
cinemas na regiao nesse momento.
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Cenarios de exploragao:

A exploragao do cinema nao seria realizada diretamente ou através de alguma relagdo com a
Terracap, pois entendemos que esse papel deve ser realizado pelo Shopping Center.

No entanto, no relacionamento entre a Terracap e o Shopping center devem ser criados
mecanismos de estimulo para que oferta de entretenimento de cinema com caracteristicas de
alta tecnologia sejam implantadas.

Esses mecanismos podem passar desde a obrigatoriedade da oferta até a criagao de
mecanismos compensatorios que a viabilizem (tais como dedugdes no valor do terreno a ser
licitado ou abatimentos no aluguel).

Sintese:

- Para a geragdo de novos negdcios partimos dos atributos da Torre e de seu
potencial como ponto de lazer da cidade.

- Identificamos 3 oportunidades:

o Centro de eventos;
o Estacionamento;
o Complexo de cinemas com sala IMAX.

- Ocentro de eventos e o estacionamento podem ser explorados por empresas
com ligagdo direta com a Terracap, seja por meio de uma concessdo seja por
meio de uma SPE.

o Nos dois modelos a cobranga de um aluguel ou taxa por uso se mostra

mais rentdvel pela limita¢do de participacdo de 49% da Terracap na SPE;

o No modelo de estacionamento recomendamos a cobran¢a de um valor
pela concessdo como compensagdo a infra-estrutura bdsica (asfalto e
iluminagdo) ja implantada.

- O modelo de cinema requer um novo estudo, proximo a data de instalagéo do
Shopping, com atualizagdo dos valores de investimentos referentes a tecnologia
IMAX.

o O modelo de IMAX atual impde um risco adicional ao investimento que
pode inviavilizd-lo na prdtica.
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Conclusdes e recomendacgdes finais

Sob o ponto de vista de novos negdcios recomendamos que a exploragao das areas da Torre e
daquelas que lhe sdo contiguas seja realizada de forma a transformar o espaco em um grande
complexo de entretenimento para a familia, conforme haviamos proposto no Produto 3.

Essa exploragdo nos permitird aumentar o interesse da Torre como ponto de lazer para a
populagao local.

Cada uma das propostas realizadas nesse documento possui caracteristicas bastante distintas
e requer modelos de exploracdo diferentes, como vimos anteriormente.

E importante ressaltar que o Shopping Center a ser instalado na area é ponto crucial para
todas as propostas aqui realizadas.
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