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APRESENTACAO

A Conservacdo Internacional — Brasil, no ambito do Projeto Paisagens Sustentdveis da Amazonia, e
como sua agéncia executora, em conjunto com o Ministério do Meio Ambiente e Mudanca do Clima
(MMA), por meio do Servico Florestal Brasileiro (SFB), firmaram contratos para elaborar estudos
para a estruturacdo de concessdes florestais para a restauracdo de dreas degradadas na Floresta
Nacional (Flona) do Bom Futuro.

O Projeto Paisagens Sustentdveis da Amazonia (Amazon Sustainable Landscapes) é um projeto
financiado pelo Global Environment Facility (GEF) e possui como objetivos principais a melhoria da
sustentabilidade dos sistemas de areas protegidas, a reducdo de ameacas a biodiversidade, a
recuperacao de dreas degradadas, o aumento do estoque de carbono, o desenvolvimento de boas
praticas de manejo florestal e o fortalecimento de politicas voltadas para conservagdo e
recuperacao da Amazonia.

As concessOes florestais objeto do estudo tem como objetivo assegurar a conservacdo e
recuperacao dos recursos naturais, assim como incentivar o desenvolvimento regional sustentavel
por meio de parceria com a iniciativa privada. Para isso, a Conservacao Internacional, em conjunto
com o SFB e com o apoio técnico do Consércio Radar PPP PRA - Evergreen, contratado através de
concorréncia, tem como objetivo modelar e preparar os editais de concessdo que prevejam a
exploracdo de créditos de carbono provenientes de areas restauradas, assim como a silvicultura de
espécies nativas em dreas degradadas na Flona do Bom Futuro.

O presente documento corresponde ao Produto 6 — Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial,
conforme previsto no termo de referéncia TdR 91/2022 - BR-CI-288814-CS-QCBS e contrato firmado
entre a Conservagdo Internacional - Brasil e o Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen, liderado pela
Radar PPP e integrado pela Evergreen Investimentos Florestais e pela Portugal Ribeiro Advogados.

No ambito deste trabalho, o presente documento é peca fundamental para subsidiar o processo de
tomada de decisdo com maior grau de maturidade técnica ao apresentar o Produto 6 - Avaliagao
Econdomico-Financeira Referencial, com a descricdo das premissas técnicas, financeiras, fiscais e
contdbeis consideradas, assim como uma analise dos resultados alcancados®.A Floresta Nacional do
Bom Futuro é uma Unidade de Conservacdo de Uso Sustentdvel criada pelo Decreto Federal n?
96.188 de 21/06/1988 / Lei n® 12.249 de 11 de junho de 2010, localizada no municipio de Porto
Velho, estado de Rond6nia, com area atual de 98.319,14 hectares, de acordo com seu Plano de
Manejo.

! Ressalta-se que foram desenvolvidos documentos individualizados por Unidade de Manejo (UM) com as
premissas e estimativas aqui apresentadas, sendo os mesmos compartilhados em consulta publica para a
Flona.
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A viabilidade econémico-financeira da Concessao das Unidades de Manejo (UMs) da Flona do Bom
Futuro foram avaliadas de forma independente, tendo em vista que cada uma dessas gerara
contratos de concessdo individuais. Para efeito de otimizacdo, este documento apresentara em
conjunto as premissas e estimativas para todas as UMs em estudo, apresentando as respectivas
estimativas individualizadas, quando necessario.

Portanto, o objetivo deste Relatdrio é apresentar os resultados da avaliagdo econémico-financeira
referencial da Concessao Florestal da Flona do Bom Futuro, realizado para cada uma das suas UMs,
apresentando em que condicdes tais projetos sdo atrativos para possiveis investidores do setor
privado. Parte integrante dessa modelagem é a planilha eletronica denominada “Modelo
Recuperagdo Cl - 20250204”, em formato “.xIsx”, que contém todas as planilhas e projecdes
financeiras e de fluxo de caixa necessarias a analise econdmico-financeira das concessdes.

O restante deste Relatdrio foi estruturado da seguinte forma: apds apresentacdo da ficha técnica e
desta breve introducdo, a se¢do 1 apresenta as premissas gerais e macroeconomicas utilizadas para
as analises realizadas. Ja a se¢do 2 trata da metodologia de calculo adotada e a se¢do 3 apresenta
os detalhes da estimativa do custo médio ponderado de capital (WACC) para as concessGes, com a
definicdo e justificativa de todas as premissas utilizadas para seu calculo. A secdo 4 apresenta o
detalhamento das receitas estimadas da concessdo com a comercializagao de créditos de carbono.
A secdo 5 apresenta o detalhamento das estimativas dos custos e despesas operacionais (Opex)
necessarios para a exploracdao do objeto da concessdo; a secdo 6 apresenta o detalhamento dos
investimentos necessarios (Capex). A segdo 7 traz os detalhes dos calculos da depreciacdo e
amortizacdo e a secdo 8 os detalhes dos tributos incidentes sobre as atividades da concessdo. A
secdo 9 apresenta as fontes de financiamento identificadas para fazer frente aos investimentos
necessarios e a opg¢do de financiamento considerado na modelagem econémico-financeira. A segao
10 traz os resultados da modelagem econémico-financeira, apresentando os resultados do cenario
identificado de implantagdo para cada uma das UMs em estudo, com demonstrativos e indicadores
de rentabilidade. Por fim, a se¢do 11 traz as conclusdes e recomendacgdes finais.

UNIDADES DE MANE]O (UMs) PARA FLONA DO BOM FUTURO

Um elemento importante para a modelagem econémico-financeira de concessdes florestais é a
definicdo das UMs. No caso da Flona do Bom Futuro, a divisdo buscou otimiza o tamanho das areas
para restauracdo, assim como compatibilizar os quantitativos dreas de acordo com o nivel de
degradacdo. As UMs consideradas para a Flona do Bom Futuro sdo apresentadas na Tabela 1 a

seguir.
Tabela 1 - Unidades de Manejo (UM) da Flona do Bom Futuro
Area de
FLONA um Area total da UM (ha)  Restauragdo
Florestal (ha)*
Flona do Bom Futuro 1 38.788,16 6.085,25
Flona do Bom Futuro 2 51.211,88 6.289,75
Fonte: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen. (* Areas de restauragdo apds exclusdo das areas opcionais).
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Figura 1 - Unidades de Manejo (UM) da Flona do Bom Futuro
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Fonte: Consorcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Tanto na UM1 quanto na UM2 ha Areas Opcionais, cuja restauracdo n3o perfaz o rol de encargos
obrigatérios da concessionaria. Este topico sera melhor esclarecido adiante. Para fins de modelagem
econdmico-financeira, foram considerados os quantitativos em hectares de restauracao florestal
sem as areas opcionais.

ESCOPO E LIMITACOES DA MODELAGEM ECONOMICO-FINANCEIRA

A modelagem econdémico-financeira da concessdo foi elaborada com base na metodologia de fluxo
de caixa descontado. Entende-se que essa seja a melhor metodologia para auxiliar o Servico
Florestal Brasileiro — SFB na sua tomada de decisdo quanto a viabilidade econémico-financeira do
projeto. De acordo com essa metodologia, a viabilidade do projeto é avaliada a partir da soma do
valor presente dos fluxos de caixa projetados anualmente para o projeto. Esses fluxos de caixa
projetados foram trazidos a valor presente utilizando como taxa de desconto o custo médio
ponderado de capital (Weighted Average Cost of Capital — WACC), conforme a metodologia e os
parametros de calculo adotados pelo Ministério da Fazenda para uso na modelagem de concessoes,
aprovado pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU) no Acérddo n2 1052/2021-TCU-Plendrio.

Essa analise foi realizada presumindo um cenario macroeconémico projetado com base em
informagdes publicas, e se constituem em valores referenciais. Assim, dado que a andlise e os
valores sdo baseados em previsdes e estimativas, eles ndo necessariamente vinculam
contratualmente uma rentabilidade futura para a concessiondria. Além disso, tendo em vista que
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estas andlises sdo intrinsecamente sujeitas a incertezas, sendo baseadas em diversos eventos e
fatores que estdo fora do nosso controle e do controle do préprio Poder Publico, o Poder
Concedente nao se responsabiliza caso o resultado futuro do projeto difira substancialmente dos
resultados apresentados nesta avaliacdo. Este estudo ndo corresponde a uma garantia de que os
resultados futuros do projeto corresponderdo as projecdes financeiras utilizadas como base para a
anadlise realizada, e que as diferencas entre as projecdes e os resultados financeiros da futura
concessao poderdo ser relevantes. Os resultados futuros da concessdao também poderdo ser
afetados pelas condi¢des econdmicas e de mercado vigentes a época da efetiva execugdo do
projeto.

Para chegar as conclusGes apresentadas nesta andlise, é importante mencionar também que: (i)
foram consideradas informac&es e dados fornecidos pelo SFB; (ii) foram conduzidas discussdes com
os gestores do Governo sobre as perspectivas do projeto; (iii) foram conduzidas visitas técnicas a
Flona; (iv) foram levados em considerag¢do os produtos ja apresentados pelo Consdrcio Radar PPP-
PRA-Evergreen no ambito do contrato firmado; e (v) foram levadas em consideracdo outras
informacdes, estudos financeiros, andlises, pesquisas e critérios financeiros, econémicos e de
mercado que se considerou relevante.

Além disso, foram consideradas diversas premissas de calculo, determinadas a priori sobre as
principais rubricas contabeis da futura operacdo do projeto, que se referem basicamente a: (i) o
periodo projetivo do fluxo de caixa do empreendimento; (ii) a receita operacional bruta, calculada
em func¢do do volume e pregos de venda dos créditos de carbono gerados através da restauragao
florestal; (iii) os ciclos de verificacdo dos créditos pelas empresas certificadoras; (iv) os custos
operacionais; (v) as despesas operacionais; (vi) os tributos e deducdes sobre receitas; (vii) a
depreciacdo e amortizac¢do; (viii) o capital de giro; (ix) os investimentos em Capex; (x) os seguros e
garantias; entre outras.

As projecOes operacionais e financeiras do projeto foram baseadas em informagées obtidas junto
ao SFB e em outras informacgdes publicas, e assumiu-se que tais projecdes refletem as melhores
estimativas atualmente disponiveis com rela¢do ao futuro desempenho econémico-financeiro do
projeto.

Por fim, a andlise financeira é um processo que envolve varias definicGes a respeito das premissas
e métodos de andlise a serem aplicados. As conclusdes apresentadas neste relatério envolveram
anadlises qualitativas, além de quantitativas, das premissas e resultados. Desse modo, acreditamos
que os estudos que redundaram na modelagem econémico-financeira (em anexo) devem ser
considerados como um todo; isto é, que a selecao de partes desta analise e fatores especificos, sem
considerar as interconexdes entre as partes, pode resultar em conclusdes incompletas e incorretas
dos resultados.
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1.PREMISSAS

Nesta secdo, apresenta-se as premissas gerais € macroecondmicas adotadas na modelagem
econdmico-financeira do projeto. As premissas especificas, relativas as projecdes de receitas,

custos, despesas e investimentos, estdo detalhadas nas se¢des seguintes deste Relatério.

1.1. Prazo da Concessao

O horizonte de projecdo considerado na modelagem econdmico-financeira da concessao é de 40
(quarenta) anos, tendo por base o prazo necessario para projetos voltados para geragdo e
certificacdo de créditos de carbono, amortizacdo dos investimentos realizados e a obtencdo de
retorno por parte do parceiro privado.

1.2. Moeda

As projecdes foram realizadas utilizando o Real (RS) como moeda de referéncia e foram elaboradas
em termos reais, ou seja, ndo consideram os efeitos da inflagcdo sobre as receitas, despesas ou custos
operacionais. A data-base considerada para o levantamento das informacGes e premissas utilizadas
é de 31 de dezembro de 2023.

1.3. Premissas Macroeconomicas

As premissas macroeconomicas foram definidas de acordo com os dados histdricos e proje¢des
divulgadas no boletim Focus do Banco Central do Brasil (BACEN), divulgado em 31 de dezembro de
2023.

Vale destacar que o indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) é utilizado para transformar a
taxa de desconto nominal em uma taxa real, conforme a equacao de Fisher. Isso é necessario porque
o fluxo de caixa do projeto é projetado em termos reais, ou seja, sem a inclusdo da inflagdo. Assim,
a aplicacdo do WACC real garante a coeréncia entre a taxa de desconto e a base dos fluxos
projetados, evitando distor¢des na avaliagdo econémico-financeira.

A Tabela 2 a seguir apresenta as projecdes macroeconOomicas utilizadas na modelagem econémico-

financeira.
Tabela 2 - Proje¢Ges macroeconémicas

Ano Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4

2023 2024 2025 2026 2027
IPCA 4,47 3,87 3,57 3,53 3,53

Fonte: Boletim Focus, 31 de dezembro de 2023.
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A partir de 2028, as projecOes para o IPCA foram mantidas constantes, uma vez que, em linha com
as projecOes atuais, espera-se a estabilizacdo desta varidvel no longo prazo nos niveis indicados
acima. O uso das projecGes de longo prazo tem como objetivo evitar a influéncia exacerbada de
variacoes de curto prazo na economia para a avaliacdo do projeto como um todo.

2.METODOLOGIA

A avaliagdo econdmico-financeira é composta por um conjunto de informagdes que, quando
analisadas sob a dtica da teoria financeira, possibilitam uma analise dos custos e beneficios de um
projeto de investimento. Uma das ferramentas utilizadas para a avaliacdo é a modelagem
econdmico-financeira que permite, por meio da simulagao de condi¢cGes operacionais e financeiras,

observar como determinadas varidveis se comportam em um sistema estatico.

Por meio do processo de modelagem econdémico-financeira desenvolvido em planilhas, torna-se
possivel simular o fluxo financeiro de um projeto. No caso em analise, a modelagem econdémico-
financeira da Concessao foi elaborada com base na metodologia de fluxo de caixa descontado, que
busca avaliar um projeto ou negdcio em funcdo da sua perspectiva de geragdo de caixa futura.
Resumidamente, através da projecdo de indicadores operacionais e financeiros do projeto, obtém-
se o fluxo de caixa operacional que o projeto podera gerar a cada ano, dado o cendrio das projecdes.

Esses fluxos de caixa anuais sdo trazidos a valor presente (descontados) utilizando uma taxa de
desconto que reflita o custo de oportunidade de investir nesse projeto (assumindo uma premissa
de risco e de alavancagem média para o projeto), para se apurar o seu valor econémico. A
viabilidade do projeto é avaliada a partir da soma do valor presente dos fluxos de caixa projetados
anualmente para o projeto, de forma que, se essa soma for maior do que zero, o projeto é viavel do
ponto de vista econémico-financeiro.

A aplicacdo do método de fluxo de caixa descontado desdobra-se em:

P Projecdo dos fluxos de caixa livres futuros do projeto —envolve a construcdo de cendrios
futuros, que podem afetar positivamente ou negativamente o desempenho do projeto,
levando-se em conta ndo sé o ambiente macroeconémico, como também as condicdes
do mercado especifico e ainda as peculiaridades da operagdo (comportamento da
receita, margens de lucro praticadas, entre outras);

P Calculo da taxa de desconto adequada — o conceito-chave para determinar a taxa de
desconto é o chamado custo de oportunidade do capital investido, ou seja, a menor
remuneracdo que um investidor racional e informado aceitaria receber para continuar
financiando o projeto avaliado ou, ainda, o retorno de capital que o investidor poderia
obter em outros empreendimentos com padrdo de risco comparavel ao da empresa
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avaliada. Na andlise realizada, essa taxa de desconto é o custo médio ponderado de
capital (WACC), como apresentado na secdo 5 deste Relatdrio; e

P Determinagio do valor terminal do empreendimento — corresponde ao valor presente
do fluxo de caixa livre previsto para além do ultimo periodo projetado, definido como
um momento em que a empresa se encontra em uma fase de crescimento estavel. No
caso em analise, no qual se considerou que a Concessdo tem prazo certo e determinado
contratualmente (40 anos) para se encerrar, ndo foi considerado o valor de perpetuidade
ao final do periodo de projecao.

Nas subsecdes a seguir, apresenta-se os principais conceitos de financas envolvidos na metodologia
de modelagem econémico-financeira da Concessao.

2.1. Fluxo de Caixa Livre

O fluxo de caixa livre é o fluxo de caixa gerado por uma empresa, obtido depois dos impostos, que
se encontra disponivel para os credores e acionistas. Ou seja, o fluxo de caixa livre é calculado
desconsiderando os pagamentos de dividas (principal e juros). Importante destacar que o fluxo de
caixa livre ndo deve ser confundido com o fluxo de caixa tradicional, pois o fluxo de caixa livre é o
fluxo de caixa gerado das operacgdes correntes disponivel para distribuicdo que ndo afeta o nivel de
crescimento do negdcio.

Deve-se observar que, alternativamente ao fluxo de caixa livre, pode-se recorrer ao fluxo de caixa
do capital proprio (ou do acionista). A diferenca fundamental é que neste Ultimo, passa-se a
considerar o fluxo de caixa com dividas. A diferenca entre o fluxo de caixa sem dividas e o fluxo de
caixa com dividas é exatamente o pagamento de juros avaliado apds o imposto de renda, bem como
a eventual restituicdo (amortizagao) do principal.

O fluxo de caixa livre é obtido por meio da seguinte sequéncia de calculos:

(+) Receita operacional liquida

(-) Custos e despesas operacionais (OPEX)

(=) EBITDA

(+) Despesas operacionais sem impacto no caixa (ex. depreciac¢do etc.)
(=) EBIT

(-) Imposto de renda/contribuicio social

(=) Geragdo de caixa operacional

(-) Investimentos (CAPEX)

(+/-) Variagdo no capital de giro

= Fluxo de caixa livre

Pelo que se pode observar, o fluxo de caixa livre seria essencialmente aquele fluxo de caixa
observado levando em consideracdo apenas os fluxos operacionais e de investimento, excluindo
aspectos relacionados ao fluxo de financiamento da empresa.
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2.2. Fluxo de Caixa Descontado

O fluxo de caixa descontado estd fundamentado no conceito de que o valor de um projeto, empresa
ou negdcio esta diretamente relacionado aos montantes e aos periodos nos quais o fluxo de caixa
livre, oriundos de suas operacdes, estardao disponiveis para distribuicdo. Portanto, para os
acionistas, o valor do projeto é medido pelo montante de recursos financeiros a serem gerados no
futuro pelo negdcio, descontados a seu valor presente, para refletir o tempo, o custo de
oportunidade e o risco associado a essa distribuicao.

Para calcular o fluxo de caixa futuro gerado pelas operagdes de um projeto, inicialmente projetam-
se os seus resultados. Aos lucros liquidos projetados, adicionam-se as despesas com depreciacdo e
amortizacdo (por se tratar de despesas sem efeito na geracdo de caixa) e subtraem-se os
investimentos e a necessidade de capital de giro. Quando apropriado, outros itens com efeito sobre
o fluxo de caixa do projeto também sdo considerados.

A projecao dos demonstrativos de resultados futuros destina-se a tdo somente a finalidade de se
calcular o fluxo de caixa projetado do negdcio que esta sendo avaliado, que contempla os fluxos
futuros disponiveis para os acionistas. Nessa etapa da avaliacdo, o que se quer estimar é a
capacidade de geragdo de caixa proveniente das operagdes normais do projeto, ou seja, seu
potencial de gerar riqueza para os acionistas em decorréncia de suas caracteristicas operacionais.

2.3. Valor Presente Liquido (VPL)

Denomina-se valor presente liquido (VPL) do fluxo de caixa de um projeto de investimento a soma
algébrica de todos os recebimentos e pagamentos descontados com base em uma taxa de desconto.

A férmula matematica para determinag¢do do VPL é:

FCo FC, FC, FC,

VP e @yt @ T @

na qual:

= VPL: é o valor presente liquido do projeto;
= FC: é o valor do fluxo de caixa liquido na data t;

= n:é o numero total de periodos (anos) utilizado na analise do investimento; e

= j: é ataxa de desconto utilizada.
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A taxa de desconto normalmente utilizada em andlises com base no VPL é aquela que remunera
adequadamente os recursos investidos no projeto e pode ser entendida como o custo de
oportunidade do investidor. Na presente analise, essa taxa de desconto é o custo médio ponderado
de capital (WACC), como apresentado em detalhes na se¢do 3 deste Relatorio.

2.4. Taxa Interna de Retorno (TIR)

A taxa interna de retorno (TIR) do projeto é um indice relativo que mede a rentabilidade do
investimento por unidade de tempo, isto &, o retorno que o investimento proporcionara ao capital
investido, independente da maneira como ele serd financiado, se exclusivamente com recursos
proprios ou com participa¢do de recursos de terceiros (financiamento). Em termos matematicos, é
a taxa de desconto que torna o valor presente liquido (VPL) de um projeto igual a zero, ou a taxa
gue iguala o valor presente dos retornos esperados futuros com o valor presente dos custos
esperados futuros, como se pode notar na equagdo abaixo:

DG
VPL=0 = Z—
L L+ TIR)Y

na qual:

= VPL: é o valor presente liquido do projeto que é igualado a zero;

= t:éum periodo medido em dias, meses, anos etc.;

FCt: é o valor do fluxo de caixa liquido na data t;

s

= n:éonumero total de periodos utilizado na analise do investimento; e

,

= TIR: é a taxa interna de retorno do projeto.

A taxa interna de retorno é encontrada por meio do método interativo, onde se substitui uma taxa
e é verificado se o VPL do projeto é igual a zero. Em caso positivo, a taxa interna de retorno foi
encontrada, caso contrdrio substitui-se outra taxa na variavel TIR e se repete o procedimento até
que o VPL seja igualado a zero.

Para fins de modelagem economico-financeira da Concessdo, apds se projetar os investimentos
necessarios, as receitas emergentes do projeto, os custos e despesas operacionais necessarios
para a exploragdo dos créditos de carbono, durante todo o prazo de concessao, e trazé-los a valor
presente por uma determinada taxa de desconto (WACC) que remunere adequadamente o capital
investido, deve obter um VPL igual ou proximo a zero, indicando a viabilidade economico-
financeira do projeto. Ou de forma equivalente, a TIR do projeto deve ser igual (ou ligeiramente
superior) ao custo médio ponderado de capital (WACC) calculado, cujos detalhes sdo
apresentados na se¢ao seguinte.
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Para este projeto que trata da Concessao Florestal da Flona do Bom Futuro, foi estabelecida uma
taxa de 10,97% a.a., em termos reais (descontada a inflagdo), para a TIR do projeto (trata-se,
portanto, de uma taxa interna de retorno referencial para o projeto).

3.ESTIMATIVA DO CUSTO MEDIO PONDERADO
DE CAPITAL (WACC)

Uma das premissas fundamentais de um marco regulatorio sustentdvel é a suficiéncia financeira do
parceiro privado. No caso em analise, essa suficiéncia financeira significa que se deve considerar,
para trazer o valor presente os fluxos de caixa estimados para o empreendimento, uma taxa de
desconto que reflita adequadamente os riscos inerentes ao setor e ao negécio. Para tanto, é
fundamental estimar uma remuneracdo, por meio da taxa de desconto do fluxo de caixa, que guarde
relacdo direta com os custos econdmicos de um investidor eficiente, similar a de outras atividades
com risco comparavel.

A pratica regulatdria internacional para determinar o custo de capital mostra um maior consenso
no uso de métodos padronizados, que promovam a transparéncia e oferecam maior certeza sobre
quais sdo os parametros determinantes da taxa de retorno reconhecida. Entre os métodos
consagrados na literatura, o de maior utilizacdo é o WACC (Weighted Average Cost of Capital) em
combinagcdo com o CAPM (Capital Asset Pricing Model), tanto para fins financeiros, quanto
regulatorios.

Ou seja, entende-se que a taxa de desconto adequada para se trazer a valor presente os fluxos de
caixa corresponde ao custo médio ponderado de capital (WACC) estimado do projeto, que engloba
a remuneracao esperada de todo o capital da empresa e, como tal, abrange tanto a parcela da
remuneracao relativa ao capital préprio quanto a de terceiros, incluindo o eventual beneficio fiscal
gerado pelo endividamento.

Para se apurar o WACC, é preciso estimar inicialmente duas taxas: uma relativa ao custo de capital
proprio (ke) e outra relativa ao custo de capital de terceiros (kd). Com essas duas taxas e com a
proporg¢do esperada entre capital préprio e capital de terceiros, estima-se o WACC da empresa ou
projeto, como apresentado na equagao a seguir:

WACC = (Ke . E) + (Kd . D)

Na qual:
* E=Participacdo do capital proprio;
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* D =Participa¢do do capital de terceiros (divida onerosa);
= ke = Custo do capital préprio; e

= kd = Custo de capital de terceiros depois dos tributos sobre renda.

A taxa de retorno esperada do capital préprio (ke), também conhecido como custo do equity, deve
ser superior a taxa de retorno dos credores (kd), em virtude do maior risco que os acionistas
assumem em relacdo aos credores. O custo para a empresa relativo a remuneracao dos credores é
reduzido adicionalmente pela legislagao fiscal, que permite a dedutibilidade dos juros no célculo do
imposto de renda e contribuicao social.

3.1.Custo do Capital Préprio (k)

Com relacdo a estimativa da taxa de retorno esperada pelos acionistas (ke), um dos modelos mais
consagrados na literatura, e utilizados no mercado, é o CAPM, que permite a comparagao do caso
em analise com empresas que pertencem ao mesmo setor e desempenham atividades em
condicdes de risco similar.

O modelo CAPM estabelece uma relacdo linear entre risco e retorno para todos os ativos, criando
uma taxa de retorno que premie essa situagdo para cada nivel de risco. O custo do capital préprio
calculado pelo modelo CAPM é estruturado com base na premissa de que existem dois tipos de
riscos:

= N3o-sistematico: referente apenas a esfera da empresa, que representa um risco
diversificavel; e

= Sistemdtico: determinada por fatores conjunturais e de mercado que atingem todas as
empresas. Representa a sensibilidade de determinado ramo empresarial em relagdo a
volatilidade do mercado, que nao pode ser diversificado. Portanto, os investidores
demandardo mais retorno por assumirem esse risco adicional.

No modelo, é assumido que o prémio de risco requerido pelo ativo é ponderado por um coeficiente
beta (B), que indica a sensibilidade de um ativo a volatilidade do mercado, ou seja, o beta representa
a variacao dos retornos do ativo em relagdao ao comportamento conjunto de todos os ativos do
mercado. A formulagao do CAPM original é dada pela equagdo a seguir:

ke =R¢ + B X PRM
Na qual:

= k.= Custo do capital prdprio ou taxa de retorno esperado pelos acionistas;

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial — PRODUTO 6 — P4gina 16 de 90

- FUNES SEASILEIG PAL MINISTERIO DO
~rroveurore  sosie O s S (@ oweosmcommon, IS

MUDANGA DO CLIMA

el gef

GOVERNO FEDERAL

il

UNIAG E RECONSTRUGAD



CONSERVACAO &
INTERNACIONAL ‘ RADARPPP EVERGR%N S P?BTIUG’-"LR’B“RO
. INVESTIMENTOS FLORESTAIS 75 A lrefadns
Brasil N >N .
= Ry taxa de retorno livre de riscos;
= [(: é o beta alavancado da empresa, que representa uma medida de risco da empresa em
relacdo ao mercado (o beta mede a sensibilidade de um ativo em relagdo ao benchmark de
mercado e, sendo igual a 1, indica que o risco da empresa é igual ao risco do mercado); e
= PRM: prémio de risco de mercado, ou seja, a diferenca entre o retorno médio dos ativos do
mercado e a taxa livre de riscos.
Para o cdlculo do ke, 0 ponto de partida é o modelo CAPM padrdo aplicado ao mercado norte-
americano, onde ha ativos de grande liquidez e com diversos prazos, diferentemente do mercado
brasileiro que apresenta grande concentracdo em algumas atividades e empresas com forte
dependéncia do capital estrangeiro.
Além da formulacdo do CAPM original, em funcdo de imperfeicbes de mercado em paises
emergentes, foram desenvolvidas formulagGes alternativas para permitir estimativas do custo de
capital proprio para os ativos nesses paises. A primeira formulacao relevante é denominada CAPM
Global, na qual o cdlculo da taxa requerida de retorno é realizado adicionando-se prémios de risco
especificos para o pais em analise, como apresentado na equacgao a seguir:
ke =R¢ + B X PRM +rp
Na qual:
= ke = Custo do capital préprio ou taxa de retorno esperado pelos acionistas;
= Ry taxa de retorno livre de riscos;
= [(3: é o beta alavancado da empresa, que representa uma medida de risco da empresa em
relagdo ao mercado;
= PRM: diferenca entre o retorno médio dos ativos do mercado e a taxa livre de riscos; e
= rp.prémio de risco pais, que, no caso do Brasil, corresponde ao spread dos titulos do governo
brasileiro no exterior em relagdo ao titulo do tesouro norte-americano equivalente.
Finalmente, a definicdo da estrutura de capital é de suma importancia para o calculo do WACC, pois
os pesos entre as fontes de financiamento afetam o resultado do WACC de duas maneiras:
i. Na ponderacdo dos custos do capital proprio e de terceiros; e
ii. No célculo do beta alavancado, que sinaliza o risco do negdcio.
A seguir, apresenta-se a definigdo dos parametros para cdlculo do WACC que foram utilizadas neste
estudo para fins de calculo da taxa de desconto do projeto.
Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial — PRODUTO 6 — Pégina 17 de 90
- ;“mj‘u:gg:;::g;:':: MINISTERIG DO GOVERNO FEDERAL
wrreveurope SRS Q) FUNBIO & (@ crvronancommoin. it B Pl

Brasil m— QEf UNIAG E RECONSTRUGAG



sssmesie Q RADARPPP EVERGREON 7 roumucammmro

P st
INVESTIMENTOS FLORESTAIS 257 f”“/‘“’"
SRR o

Brasil N
Tabela 3 - Custo do Capital Préprio (Ke)
Lucro
Lucro Real .
Presumido
Taxa Livre de Risco - Média do retorno de titulos do governo norte americano (T
& ( 3,96% 3,96%

Bonds de 10 anos) para os ultimos 12 meses de 2023 (Dados: Federal Reserve).

Prémio de Mercado - PRM | Média anual do prémio de risco de grandes empresas
norte americanas S&P 500 sobre o retorno de titulos norte-americanos de longo 5,94% 5,94%
prazo (T Bonds) de 1995 a 2023 (Dados: Federal Reserve e BR Investing).

Beta Desalavancado | Damodaran — Média do beta desalavancado pela aliquota
marginal de imposto de renda, corrigido pelo caixa, de empresas globais do setor de

Environmental & Waste Services de 2019 a 2023 (Dados: Portal de internet mantido 0,92 0,92
pelo professor Aswath Damodaran. Leveraged and Unleveraged Betas by Industry -

Global).

Beta Alavancado 1,13 1,24
Risco Pais para o Brasil | EMBI+ - média de 2019 a 2023 2,79% 2,79%
Custo do Capital Proprio - Ke (em USD) - Nominal 13,46% 14,11%
Inflagdo Brasil (IPCA) | Sistema de Expectativas do Bacen — expectativa do mercado 353% 3,53%

de longo prazo (dados de dezembro de 2023)

Inflagdo EUA (CPI) | Inflagdo implicita, a partir da rentabilidade da Treasury nominal
de 10 anos e da Treasury real de 10 anos (Treasury Inflation-Protected Securities - 2,25% 2,25%

TIPS) para o ano de 2023. (Dados: Federal Reserve).
14,89% 15,55%
10,97% 11,61%

Custo do Capital Préprio - Ke (em RS | em termos nominais)

Custo do Capital Préprio - Ke (em RS | em termos reais)
Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

3.1.1. Taxa Livre de Risco (ry)

A taxa de retorno livre de risco representa a remuneracdo exigida por um investidor para a
manuteng¢do em seu poder de um ativo financeiro que ndo apresenta riscos, ou seja, representa, de
uma perspectiva intertemporal, o custo de oportunidade pela renuncia a liquidez no futuro.

Para determinar a taxa livre de risco utiliza-se os rendimentos de instrumentos soberanos emitidos
por paises com baixa probabilidade de inadimpléncia. Nesse sentido, para determinacdo da taxa de
retorno livre de risco foram utilizadas as séries histdricas dos titulos americanos (US Treasury bonds)
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com maturidade de 10 anos. A figura a seguir traz o rendimento médio dos titulos do tesouro
americano com maturidade de 10 anos, no periodo de 2023 (colunas na cor azul) e a média dos
rendimentos desses titulos nesse periodo (linha cinza). As séries foram obtidas no site do Federal
Reserve, considerando a média de rendimento dos titulos.

Figura 2 - Rendimento médio dos titulos do tesouro americano com maturidade de 10 anos

3,96%
4,80%

4,38% 4,50%

4,17%
3,90% . 4,02%

r 0 O/’
3536 I. 366% 1 |. | | | | |

202301 202302 202303 202304 202305 202306 202307 202308 202309 202310 202311 202312

Fonte: Federal Reserve. Elaboragdo Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Para efeitos de cdlculo do custo de capital préprio do projeto, considerou-se como taxa de retorno
livre de risco (rf) o percentual de 3,96% ao ano, em termos reais, que representa o rendimento
médio dos titulos do tesouro americano com maturidade de 10 anos no periodo de 2023.

3.1.2. Prémio de Risco de Mercado (rm - ry)

Outro parametro necessario para se calcular o custo de capital préprio pelo CAPM é o rendimento
esperado do prémio pelo risco de mercado, ou seja, o retorno esperado por um investidor para
compensar o risco adicional que assumiu por investir em ativos de risco, em relagdo ao ativo livre
de risco.

O prémio pelo risco sistematico surge da diferenca entre o rendimento do mercado total e a taxa
livre de risco. Existem duas formas de se estimar este prémio: através de um método prospectivo
ou pelo método histdrico. O método prospectivo é pouco usado por conta da sua complexidade. No
caso do método histdrico, assume-se que os investidores consideram para o futuro o mesmo prémio
de risco observado no passado.
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Para se determinar o prémio pelo risco de mercado baseado no passado, o cdlculo foca em trés
aspectos: (i) qual indice melhor representa o risco de mercado; (ii) qual é o periodo histérico que se
deve tomar como referéncia para estimar o prémio; e (iii) usar a média geométrica ou aritmética.

No presente caso, para representar o risco de mercado utilizou-se a variacdo do indice Standard &
Poor s 500 (S&P 500), que retine as 500 principais empresas listadas nas bolsas dos EUA, qualificadas
devido ao seu tamanho de mercado, sua liquidez e sua representagao de grupo industrial.

A figura a seguir traz o rendimento médio do indice S&P500, incluindo dividendos, no periodo de
1995 a 2023 (linha azul) e a média dos ultimos 29 anos completos (linha cinza). As séries foram
obtidas no site do Prof. Aswath Damodaran na rede mundial de computadores.

Figura 3 - Rendimento do indice S&P500, incluindo dividendos (% a.a.)
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Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Para a determinacdo do prémio de risco, considerou-se a média do rendimento anual do indice S&P
500, incluindo dividendos, dos ultimos 29 anos como o retorno do mercado (Rm), resultando em
um percentual de 9,67% ao ano. Adicionalmente, a taxa livre de risco (Rf) foi calculada com base na
média do retorno dos titulos do governo norte-americano (T-Bonds de 10 anos) no mesmo periodo,
resultando em 3,73% ao ano.

E importante destacar que essa taxa livre de risco difere daquela mencionada no subitem anterior,
pois, para garantir coeréncia no calculo, é necessario igualar os periodos das médias consideradas.
Assim, como o retorno de mercado foi calculado com base na média dos ultimos 29 anos, adotou-
se 0 mesmo critério para a taxa livre de risco.

Dessa forma, o prémio de risco de mercado (Rm — Rf) aplicado ao cdlculo do custo de capital préprio
do projeto corresponde a 5,94% ao ano.

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial — PRODUTO 6 — P4gina 20 de 90

- FUNES SEASILEIG PAL MINISTERIO DO
~rroveurore  sosie O s S (@ oweosmcommon, IS

MUDANGA DO CLIMA

el gef

GOVERNO FEDERAL

il

UNIAG E RECONSTRUGAD



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

O

RADARPPP EVERGREON i "qrreat eriro

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

3.1.3. Beta Desalavancado (B)

A metodologia CAPM utiliza o parametro beta para se referir a associa¢cdo entre o retorno de um
determinado ativo com o retorno do mercado. Para estimar o beta de uma empresa devem-se medir
as variacoes do preco da acdo em relacdo aos movimentos do mercado de acoes.

O parametro beta da carteira representa qudo sensivel os retornos da carteira de referéncia sdo ao
risco sistematico, ou seja, reflete a exposicao da carteira ao fator de risco nao diversificavel. O beta
da carteira normalmente é estimado por meio de uma regressao linear, considerando como variavel
dependente o retorno da carteira de referéncia e como varidvel independente o retorno em excesso
da carteira de mercado.

O beta é influenciado pela alavancagem financeira (estrutura de capital) da empresa. Tal influéncia
é apresentada pela equacao de Hamada, apresentada a seguir:

B.= By x <1+ % x(1- IR))

Na qual:

= D: valor de mercado da divida onerosa (que paga juros aos credores) e de longo prazo da
empresa;

= E:valor de mercado do capital préprio (equity) da empresa;

= [.:Betaalavancado, que representa o risco da empresa com uma determinada estrutura de
capital, medida pela relagdo D/E;

= [By: Beta desalavancado, que representa o risco da empresa que nao possui endividamento
oneroso de longo prazo; e

= |R: aliquota marginal de imposto de renda.

A relagdo D/E é uma forma de mensurar o nivel de alavancagem financeira (endividamento) da
empresa, por meio da divisdo do valor de mercado da divida onerosa pelo valor de mercado do
capital préprio.

No presente caso, o beta desalavancado utilizado também foi retirado do site do prof. Aswath
Damodaran. Assim, foi considerado, para fins de calculo do beta do projeto, empresas do setor de
“Environmental & Waste Services”. Consultando a base de dados do prof. Aswath Damodaran, o
beta desalavancado estimado para esse setor é de 0,92, o qual foi utilizado nesta analise para fins
de calculo da estimativa do custo de capital préprio do projeto.
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Com o beta desalavancado e a definicdo da estrutura de capital (proporcdo entre capital préprio e
capital de terceiros), calcula-se o beta alavancado do projeto, de acordo com a férmula matematica
apresentada anteriormente.

3.1.4. Prémio de Risco Pais (rp)

O prémio de risco pais normalmente é incluido no modelo CAPM como um prémio para empresas
inseridas em mercados emergentes, pois estes sdo mais instaveis e apresentam fundamentos
macroeconomicos menos sélidos. Dentre os indicadores utilizados para se mensurar o prémio de
risco pais, os mais populares sdo o Emerging Markets Bond Index Plus (EMBI+) Brasil, que é calculado
pelo Banco J. P. Morgan, e o Credit Default Swap (CDS), que sdo derivativos de crédito negociados
no mercado.

Neste Relatdrio, para o cdlculo do risco pais, considerou-se o indice EMBI+BR. O EMBI+ é um indice
baseado nos bonus (titulos de divida) emitidos pelos paises emergentes e mostra os retornos
financeiros obtidos a cada dia por uma carteira selecionada de titulos desses paises. Os pontos
mostram a diferenca (spread) entre a taxa de retorno dos titulos de paises emergentes e a oferecida
por titulos emitidos pelo Tesouro americano.

A figura a seguir traz a evolugao do indice EMBI+BR no periodo de 2019 a 2023. As colunas na cor
azul apresentam a média do indice em cada ano, em pontos-base, e a linha vermelha apresenta a
média dos ultimos 5 anos (279,23).

Figura 4 - Evolugdo do indice EMBI+BR (2019-2023)
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Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.
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Com isso, o prémio de risco pais (rp) utilizado para fins de calculo do custo de capital préprio do
projeto foi de 2,79%, que corresponde a média do EMBI+BR no periodo de 2019 a 2023.

3.2.Custo do Capital de Terceiros (Kkqd)

O custo de capital de terceiros (ks) representa os custos dos passivos onerosos (empréstimos e
financiamentos) a serem captados pela concessionaria para a execu¢do do objeto contratual,
principalmente com relacdo aos investimentos necessarios em recuperacao da infraestrutura
existente e pagamento da outorga fixa. Na modelagem econbémico-financeira da concessao,
considerou-se, para fins de calculo do custo de capital de terceiros, os custos de financiamentos na
modalidade BNDES Finem — Meio Ambiente — Recuperacdo e Conservacao de Ecossistemas e
Biodiversidade.

Nesse caso, o custo do financiamento (taxa de juros) é composto pelo custo financeiro, pela
remuneracao basica do BNDES e pela taxa de risco de crédito. O custo financeiro é obtido pela Taxa
de Longo Prazo (TLP), que em dezembro/2023 era igual a variacdo do IPCA + 5,48% ao ano. A
remuneracdo do BNDES, na modalidade Finem — Meio Ambiente, é de 0,9% ao ano; e a taxa de risco
de crédito foi considerada como sendo igual a 2,5% ao ano, obtido por meio da analise das taxas de
juros aplicadas para contratos na modalidade Finem de forma direta, disponivel na base de dados
do BNDES. O detalhamento das varidveis é apresentado na Tabela 4 a seguir, na qual se nota que o
custo de capital de terceiros é igual a 8,54% ao ano, em termos reais (ou o equivalente a 12,94% em
termos nominais).

Tabela 4 - Linhas de Crédito

Linha FINEM Meio Ambiente

Indexador TLP (IPCA + 5,56% a.a.)
Juros 2,5% a.a.
Remuneragdo do BNDES 0,9% a.a.
Alavancagem Limitado a 80% do valor total do projeto
Prazo de financiamento Limitado a 20 anos
Prazo de caréncia Limitado a 6 meses apds a entrada em operagdo
Custo do Capital de Terceiros Real (RS) 9,17% a.a
Custo do Capital de Terceiros Nominal (RS) 13,03% a.a

Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.
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Além disso, importante mencionar ainda que se considerou uma estrutura de capital composta por
74,07% por capital préprio (equity) e 25,93% por capital de terceiros (debt), conforme calculado por
prof. Aswath Damodaran para amostra de empresas do setor de “Environmental & Waste Services”.

3.3.Calculo do WACC

Consolidando as varidveis apresentadas anteriormente, e adotando-se uma estrutura de capital
composta por 74,04% por capital préprio (equity) e 25,93% por capital de terceiros (debt), obtém-
se um custo de capital préprio (ke) de 15,55% e um custo de capital de terceiros (kd) de 13,03%,
ambos em termos nominais. Com isso, ponderando-se a participacdo das fontes de financiamento
(capital préprio e de terceiros), o custo médio ponderado de capital (WACC) do projeto é de 14,89%
ao ano em termos nominais ou o equivalente a 10,97% ao ano em termos reais, como
demonstrado na Tabela 5 a seguir.

Tabela 5 - WACC (Weighted Average Cost of Capital)

Taxa Livre de Risco - Média do retorno de titulos do governo norte americano (T Bonds de 10

e 3,96%
anos) para os ultimos 12 meses de 2023 (Dados: Federal Reserve).

Prémio de Mercado - ERP| Média anual do prémio de risco de grandes empresas norte
americanas S&P 500 sobre o retorno de titulos norte-americanos de longo prazo (T Bonds) de 5,94%
1995 a 2024 (Dados: Federal Reserve e BR Investing).

Beta Desalavancado | Damodaran — Média do beta desalavancado pela aliquota marginal de
imposto de renda, corrigido pelo caixa, de empresas globais do setor de Environmental & Waste

Services de 2019 a 2023 (Dados: Portal de internet mantido pelo professor Aswath Damodaran. 0,92
Leveraged and Unleveraged Betas by Industry - Global).

Beta Alavancado 1,24
Risco Pais para o Brasil | EMBI+ - média de 2019 a 2023 2,79%

Custo do Capital Proprio - Ke (em USD) — Nominal 14,11%

Inflagdo Brasil (IPCA) | Sistema de Expectativas do Bacen — expectativa do mercado de longo

0,
prazo (dados de dezembro de 2023) 3,53%

Inflagdo EUA (CPI) | Inflagdo implicita, a partir da rentabilidade da Treasury nominal de 10 anos e
da Treasury real de 10 anos (Treasury Inflation-Protected Securities - TIPS) para o ano de 2023. 2,25%
(Dados: Federal Reserve).

Custo do Capital Préprio - Ke (em RS | em termos nominais) 15,55%

Custo do Capital Préprio - Ke (em RS | em termos reais) 11,61%

Custo da Divida (em RS - em termos nominais) | Composicdo de linha de financiamento FINEM Meio

13,03%
Ambiente, do BNDES ou linha BNDES Crédito Médias Empresas para captacdes abaixo de R$20MM 5
Aliquota de Impostos, conforme legislagdo brasileira do Lucro Real 0,00%
Custo da Divida Apds Impostos - Kd (em RS | em termos nominais) 13,03%

Custo da Divida Apds Impostos - Kd (em RS | em termos reais) 9,17%
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Participagdo de Capital Préprio - E /(D+E)

Participagdo de Capital de Terceiros - D/(D+E) | Damodaran - alavancagem média implicita de empresas
do setor de produtos florestais, papel e celulose conforme indice de gearing (D/E)

Custo Médio Ponderado do Capital - WACC (em RS | em termos nominais)

Custo Médio Ponderado do Capital - WACC (em RS | em termos reais)
Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen

4.RECEITAS

A estrutura econdmica da concessdo florestal baseia-se nos rendimentos auferidos pelo
concessionario pela geragdo de créditos de carbono e, em contrapartida, nos valores a serem pagos
por ele ao poder publico em decorréncia da outorga da concessdao, bem como pelas demais
obrigagbes a ele alocadas.

No presente caso, a modelagem economico-financeira da concessado considerou que a remuneragao
do concessiondrio correspondera as receitas obtidas com a geracdo de créditos de carbono da
restauracao florestal. Assim, a analise de viabilidade econ6mico-financeira da concessao florestal
da Floresta Nacional do Bom Futuro foi elaborada a partir de informagGes apresentadas no presente
documento com o objetivo de estruturar um projeto capaz de gerar recursos suficientes para
garantir a cobertura dos custos operacionais (inclusive dos precos florestais pagos ao Poder Publico
como contrapartida pela concessdo), a amortizagao dos investimentos realizados, a cobertura do
servico da divida, e ainda proporcionar um nivel de remuneracdo satisfatdrio aos acionistas.

A seguir, passa-se a descrever em detalhes cada uma das fontes de receita e a forma como foram
consideradas na avaliagdo econémico-financeira da concessao.

4.1. Restauracao Florestal e Gerac¢ao de Créditos de Carbono

As subsecBes a seguir apresentam as dareas degradadas passiveis de restauracdo florestal, os
volumes estimados de geragdo de créditos de carbono, os respectivos precos de venda e, por fim, a
receita estimada com a sua venda.

4.1.1. Areas Degradadas no Interior da Flona

As dreas degradadas mapeadas em cada unidade de manejo na Floresta Nacional do Bom Futuro
s30 base para calculo da estimativa de geracdo de créditos de carbono. E importante destacar que
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o nivel de degradacdo das areas mapeadas influencia no potencial de geracdo de créditos de
carbono e, sendo assim, as dreas foram divididas da seguinte forma:

As unidades de manejo contemplam dreas degradadas e dreas ndo degradadas. As areas nao
degradadas consistem em: floresta nativa, vegetacdo rupestre, campos naturais e superficie d"agua,
sendo que essas areas ndo sdo passiveis de restauracao florestal em nenhuma modalidade. As dreas
degradadas consistem em: pastagens limpas, pastagens “sujas”, solo exposto e vegetagao
secundaria, sendo essas areas passiveis de restauracao florestal, que podem ser feitas por métodos
tais como a conducdo de regeneracdo natural, os plantios de enriquecimento, a restauracdo via
plantio total e a silvicultura. Desta forma, as areas foco da avaliagdo econdmico-financeira
referencial estdo destacadas nas tabelas a seguir.

Tabela 6 - Areas e Classes de Uso das Unidades de Manejo sem areas opcionais

Classes de Uso Descricdo UM 1 UM 2 Total Geral
s A floresta nativa dentro d d
Floresta Primaria em ZM e ZI* rea com loresta natlva gentro da zona de 30345 34703 65.048
manejo
Floresta Primaria em ZC?2 Area com floresta nativa dentro da zona de 1.457 9.478 10935
conservagao
Poligonos de qualquer tamanho com
PLANTIO TOTAL em ZM e ZI® pastagens limpas ou solo exposto em zona de 2.619 3.519 6.137
manejo
. . . Poli I h
Plantios de enriquecimento® oligonos de qualquer tamanho com 951 656 1.606
pastagem suja
Condugéo da Regeneracdo Natural® Poligonos de qL{anuer tarpz?nho com 1.904 2.073 3.977
vegetagdo secundaria
Poligonos de qualquer tamanho com
PLANTIO TOTAL em ZC? pastagens limpas ou solo exposto em zona de 612 42 654
conservagao
Vegetacio RUDEstre € Camnos Cobertura vegetal sobre afloramentos
9 Q P P rochosos com predominancia de plantas 846 736 1.582
naturais 4
herbaceas
Superficie d’4gua Superficie de espelho d'égtfa podendo conter 55 5 59
plantas aquéticas
Total Geral 38.788 51.212 90.004

Notas:

1. ZM: Zona de Manejo.

2. ZC: Zona de Conservagao.

3. Areas de Restauracio Florestal (em hectares) por Unidade De Manejo (UM).

Tabela 7 - Areas de Restauracéo Florestal por Unidade de Manejo (em hectares) sem areas opcionais

PLANTIO TOTAL em Plantio de Enriquecimento em Conducao da PLANTIO TOTAL Total
UM . . - em Zona de
Zona de Manejo Zona de Manejo Regeneracdo Natural - Geral
Conservagéo
. Area . Area . Area
Area Fora de . P Area Fora Area Fora
APP Dentro de Area Fora de APP Area Dentro de APP de APP Dentro de de APP Dentro de
APP APP APP
Plantio 2 Condugéo Plagmo Condugaoﬂa2
da Regeneragao
Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial — PRODUTO 6 — P4gina 26 de 90
CONSERVACAOQ O NaB RS BADE MINISTERIO DO
W FGV EUROPE INTERNACIONAL o FUNBIO @/ GRUPO BANCO MUNDIAL MUBen e oL

el gef

GOVERNO FEDERAL

il

UNIAG E RECONSTRUGAD



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil .

’32: PORTUGAL RIBEIRO

Advogades

\ RADARPPP EVERGREON

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

Regeneracéo
2

UmM1

2.228 390 395 395 80 80 1.605 299 554 57 6.085

UM 2

2.993 526 272 272 56 56 1.713 361 38 4 6.290

Total
Geral

5.221 916 667 667 136 136 3.318 660 592 62 12.375

. FGY EUROPE

1 Considerando a melhor solugdo pratica, adotou-se como custos médios do plantio de enriquecimento as médias
aritméticas dos custos de plantio total e de condugdo da regeneracdo da vegetacdo degradada em cada Unidade de
Manejo (UM).

2 As areas de plantio e de condugdo da regeneragdo sdo subdivisdes hipotéticas somente para estimativa de custos médios
de plantio de enriquecimento em Zona de Manejo (ZM).

O nivel de degradacdo das areas, avaliado por meio de imagens de satélites, determinou o método
de restauracao proposto para cada area no ambito da modelagem, com impacto nos custos médios
de restauracdo por hectare.

4.1.2. Volume de Créditos de Carbono

As estimativas do volume de crédito sdo apresentadas a seguir e levam em consideracdo os valores
obtidos a partir das areas passiveis de restauracdo (em hectares), da evolugdo da restauragdo ao
longo dos anos de concessdo e dos volumes estimados de geracdo de créditos para cada tipo de
area.

Vale destacar que foi considerada na modelagem econémico-financeira a premissa de que as a¢des
de restauragdo ocorrerao integralmente nos 10 (dez) primeiros anos de concessdo, considerando
gue a cada ano é feito o plantio ou conducdo de 10% (dez por cento) da drea degradada total.

Para as estimavas dos estoques de Carbono (C) e Incremento Médio Anual (IMA), acima e abaixo do
solo, buscamos informagdes na literatura, incluindo artigos cientificos, documentos técnicos do
Painel Intergovernamental sobre Mudanca do Clima (Intergovernmental Panel on Climate Change —
IPCC), padrbes de mercado estabelecidos pela organizagdo Verra e em outros projetos de carbono
com fitofisionomias e tipologias florestais semelhantes as que serdo utilizadas no projeto de
concessao florestal para restauracdo na FLONA Bom Futuro. Os estoques de C foram avaliados nos
seguintes reservatdrios: “madeira viva acima do solo”, “Madeira/raiz abaixo do solo”, “liteira e
madeira morta” e “carbono organico do solo”.

Sendo assim, para florestas em regenerac3o foi considerado um IMA de 11,01 tCO? (toneladas de
carbono) até atingir o maximo local perto dos 40 (quarenta) anos. Ja para florestas a partir do plantio
de mudas de restauragado ecoldgica foi considerado um IMA de 14,72 tCO? até atingir o maximo local
com 40 anos. Para ambos, foi considerada uma curva “S” de crescimento a partir de uma funcao
sigmoide.
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Com base nos valores apresentados acima, o volume total gerado por hectare é de 588,82 tCO? para
plantio total e 442,79 tCO? para conducdo da regeneracdo. Em adi¢3o a isso, foram considerados
também um adicional de 23,17% de carbono abaixo do solo, 5% de carbono de liteira (serapilheira)
e madeira morta e, por fim, 1 tCO? por hectare de SOC (Soil Organic Carbon) durante os 20 primeiros
anos apds o plantio. Os graficos das Figuras 5 e 6 a seguir apresentam a evolu¢do da geragao de
créditos de carbono apds o plantio e apds o inicio da conducdo da regeneragdo natural,
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respectivamente.
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Figura 5 - Evolugdo da geragdo de tCO? acumulado por hectare de plantio total
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Figura 6 - Evolugdo da geragdo de tCO2 acumulado por hectare de condugdo da regeneragdo natural
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Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Na Tabela 8 a seguir é apresentada a volumetria total por unidade de manejo.

. FGY EUROPE

Tabela 8 - Volume Total Projetado em tCO?

427 430 432 434 436 438 439 441 442 443

4
282 22
265
o7 247
207
146 168 !
125
105
87
5470
- II II

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40

Conducio da Volume Total
FLONA UM Plantio Total - engra sy deCredito
BENEIaE (tC02)
Flona do Bom Futuro 1 1.234.746 596.191 1.830.938
Flona do Bom Futuro 2 1.295.741 601.561 1.897.302

Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.
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4.1.3. Precos de Comercializacao do Carbono

A precificacdo do carbono que foi utilizada para elabora¢do da avaliagdo econémico-financeira
referencial leva em consideragdo informagdes de fontes primarias e conversas com especialistas do
mercado de carbono. Foram consultadas publicacbes e realizadas entrevistas com instituicoes
especializadas como Pachama, BeZero, OPIS, Trove, Sylvera, Abatable, além de entrevistas com
representantes de empresas de carbono no Brasil.

Em resumo, com base no relatério da Sylvera, “The State of Carbon Credits 2024”, os valores de VCU
(Verified Carbon Unit) derivados de projetos ARR (Afforestation, Reforestation and Restoration)
variam em torno de USD 10,00 (Figura 7) a USD 50,00 com acréscimo de USD 5,00 por faixa de
avaliacdo/rating variando de C a A. De acordo com os dados do relatério, é evidente que projetos
de melhor qualidade estdo associados a precos de venda mais altos, que é o caso do projeto de
restauracao da Flona do Bom Futuro. O projeto em questdo leva em consideragdo a inclusdo de
recursos para auxilio de populagées locais, comunidades indigenas do entorno, investimentos em
bioeconomia, sociais e ambientais.

Figura 7 - Relatério da Sylvera com valores de créditos de ARR ($/tCO2e)
Buyers typically pay a quality premium, averaging +$5 per rating band in ARR projects

ARR credit spot prices (for projects with price quotes in L12M)
Covering 36 projects that have 44 million issued credits, ~83% of all ARR credits issued historically What does this mean for buyers?

Buyers could expect, on average, to pay a higher
50 price for credits that come from projects with lower
. risks (1.e.. overcrediting, additionality and
permanence risks)

This trend partly reflects the higher costs of
developing high-quality projects. as well as the

. increased willingness-to-pay from buyers for better
projects.

40

30 g Nonetheless, there is still significant price dispersion
e within each rating level. While some of this may
® o reflect a premium on other project attributes (e.g.. co-
. e banefits), this data suggests some buyers might be
20 overpaying for their credits.

USD per credit

Tomando como base os pregos de outra fonte de informacGes sobre o mercado de carbono,
visualizamos que os dados da Abatable ratificam as informacdes disponibilizadas no relatério da
Sylvera. Os valores de créditos para projetos de ARR apresentaram uma grande variagao de pregos,
com valores teto chegando na casa dos USD 90,00 e, 2024, conforme dados da Figura 8 abaixo.
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Figura 8 - Relatério da Abatable com valores de créditos de ARR ($/tCO2e)
Project type Pricing range in the last 12 months ($/tCO.€)
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Sendo assim, para fins de modelagem econdémico-financeira, foi considerado um preco médio em
termos reais de US$ 47,50 por VCU (Verified Carbon Unit) com negociacdes do tipo spot e cotacdo
do ddlar média de RS 5,00. De forma conservadora, ndo foram considerados crescimentos reais do
preco do carbono ao longo das projecdes.
7 - 7 -
4.1.4. Calculo da Receita na Venda de Créditos de Carbono
A receita com a comercializacdo dos créditos de carbono foi estimada com base nos volumes de
carbono equivalente certificados multiplicados pelo preco de venda por VCU, sendo que a
periodicidade de certificacdo considerada na modelagem econémico-financeira foi de 3 (trés) anos.
Sendo assim, os graficos das Figuras 8 e 9 a seguir apresentam a receita anual projetada para cada
uma das 2 (duas) Unidades de Manejo (UMs).
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Figura 9 - Evolugdo da Receita Bruta com Créditos de Carbono da UM 1
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Figura 10 - Evolugdo da Receita Bruta com Créditos de Carbono da UM 2
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4.2 .Produtos Florestais Madeireiros e Nao Madeireiros

Apesar do contrato permitir a comercializagdo de produtos florestais madeireiros (PFM) e ndo
madeireiros (PFNM) advindos da silvicultura, ndo foram consideradas na modelagem econémico-
financeira das concessdes das UMs 1 e 2 receitas relacionadas a exploracdao de PFM, PFNM ou outras
fontes de receitas acessorias.
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5.CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS (OPEX)

Os custos e despesas operacionais, também referenciados como Operational Expenditure (Opex),
referem-se aos custos e despesas incorridos para operagao e manutenc¢do da concessdo ao longo
de todo o prazo do contrato.

No modelo econémico-financeiro foram considerados todos os custos e despesas para a realizagcdo
da restauracao florestal, com exploracdo dos créditos de carbono advindos da operacao.

As subsecOes a seguir apresentam (i) os custos operacionais, que se referem aos desembolsos
diretamente ligados as atividades de restauragdo; (ii) os gastos com pagamentos ao SFB como
contrapartida pela exploracdo da concessdo florestal; e (iii) as despesas operacionais, que se
referem aos desembolsos com despesas de pessoal, despesas com controle e prevencdo de
incéndios, além de desembolsos com seguros, garantias e outras despesas gerais e administrativas.

5.1.Custos Operacionais

Os custos operacionais das concessdes das UMs 1 e 2, que se referem aos desembolsos diretamente
ligados as atividades de exploracdo dos créditos de carbono da restauracdo florestal, sao
apresentados nas subsegdes a seguir:

5.1.1. Custos da Exploracao de Créditos de Carbono

Na avaliagdo economico-financeira, os custos associados a exploracdo dos créditos de carbono
foram considerados como custos operacionais, ou seja, decorrem dos custos associados a geracao
e certificacdo dos créditos de carbono, ao pagamento de funcionarios dedicados ao carbono, a
acomodac¢do e alimentagdao das equipes, a construgdao e manutengao de infraestrutura. e a
manutengdo das estradas.

Sendo assim, o modelo econémico-financeiro referencial esta considerando os seguintes custos
para esta etapa da concessao para restauracao florestal:

| - Custos de geracao e certificacdo dos créditos de carbono por UM

Para geracao dos créditos de carbono através de uma empresa certificadora é necessario realizar
abertura e manuten¢dao de conta, realizar o pagamento das taxas de requerimento, registro e
validag¢dao, assim como o pagamento de valores por VCU para emissao dos mesmos, com o0s
respectivos custos estimativos apresentados na Tabela 9 a seguir.

Tabela 9 - Custos com Certificadora

Premissa us RS Periodicidade
Abertura de Conta VCS (US) 500,00 2.500,00 Pagamento Unico
Manutenc¢io de Conta VCS (US) 500,00 2.500,00 Anual
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Premissa us RS Periodicidade

Taxa de Requerimento VCS (US) 1.000,00 5.000,00 Pagamento Unico
Taxa de Registro VCS (US) 2.500,00 12.500,00 Pagamento Unico
Taxa de Verif./Valid. VCS (US) 5.000,00 25.000,00 A cada trés anos
Custo de Emissdo VCS (US/VCU) 0,236 1,18 A cada trés anos
Custo de Emissdo CCB (US/VCU) 0,083 0,41 A cada trés anos

Fonte: Associagdo Brasileira de Tecnologia para Construgdo e Mineragao.
Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Além dos custos diretos com a certificadora, devem ser considerados os custos associados aos
necessarios estudos de monitoramento da restauragao florestal, além dos custos de auditoria para
certificacdo dos créditos de carbono, que ocorrem a cada 3-5 anos, nos momentos de verificacdao
do projeto, sendo que incluem levantamentos de estoque de carbono, biodiversidade de fauna e
acoes sociais. Estes custos estdo divididos nos seguintes itens, abaixo descritos e estimados na
Tabela 10.

e Estudo de inventario

O estudo de inventario florestal tem como objetivo estimar os estoques de carbono em cada
verificacdo. Foi considerada uma equipe de inventario formada por 4 (quatro) integrantes: um
profissional lider da equipe e 3 (trés) ajudantes técnicos. O custo de inventario tem 3 (trés)
premissas varidveis: numero de parcelas amostradas por estrato florestal, nimero de estratos
florestais e a eficiéncia de trabalho em parcelas por dia. Essas premissas definem o nimero de dias
de trabalho em campo e assim estima-se o custo total. Para fins de modelagem, foi considerado o
numero minimo de 30 (trinta) parcelas por estrato florestal, de um total de 5 (cinco) estratos (total
de 150 parcelas), e eficiéncia de 4 (quatro) parcelas inventariadas por dia, totalizando 38 (trinta e
oito) dias de trabalho em campo.

e Estudo de solo

Consiste de inventario para estimativa dos estoques de carbono organico do solo. Foi considerada
uma equipe de campo formada por 3 (trés) integrantes: um profissional lider da equipe e 2 (dois)
ajudantes técnicos. Este custo também tem a premissa de dias de trabalho em campo, que é de
acordo com o numero de parcelas amostradas (150) dividido pela eficiéncia de 8 (oito) parcelas
amostradas por dia, totalizando 19 (dezenove) dias de trabalho.

e Estudo de fauna

Consiste de inventdrio para estimativa da biodiversidade de fauna, importante para a certificacao
CCB (Climate Community and Biodiversity). Foram considerados 15 (quinze) dias de campo com a
presenca de um ajudante técnico e 3 (trés) profissionais: herpetdlogo (especialista em anfibios e
répteis), mastozodlogo (especialista em mamiferos) e ornitdlogo (especialista em aves).

e Auditoria VVB

Os custos de auditoria VVB se referem a certificacdo dos créditos de carbono.

Tabela 10 - Estudos de Monitoramento

Premissa RS Periodicidade

Estudo de Inventario 308.343,75 A cada trés anos
Estudo de Solo 196.527,63 A cada trés anos
Estudo de Fauna 179.788,13 A cada cinco anos
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Premissa RS Periodicidade

Auditoria VVB 250.000,00 A cada trés anos

Fonte: Associagdo Brasileira de Tecnologia para Construgdo e Mineragdo.
Elaboragdo: Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Il - Pessoas necessdrias por UM

Considera os saldrios, beneficios e encargos de funcionarios préprios da concessionaria, incluindo o
pessoal responsavel pela gestdo do carbono, pessoal de apoio e administrativo. Considerando a
estrutura de cargos, estimou-se a remuneragdo anual para cada profissional com base em
estimativas de mercado, assim como a quantidade de pessoas necessarias por UM. As estimativas
de custos com a folha de pagamentos anual de pessoal da concessionaria (somados os encargos
trabalhistas e sociais e outras despesas correlatas) sdo apresentadas, respectivamente, nas Tabelas
11 e 12 a seguir.

Tabela 11 - Demonstragdo do percentual de encargos sociais e trabalhistas

1) Encargos Trabalhistas 11,11%
1392 Salario 8,33%
Férias 2,78%
2) Encargos Sociais 40,00%
INSS 20,00%
SAT/RAT 3,00%
Salario Educagado 2,50%
INCRA/SEST/SEBRAE/SENAT 3,30%
FGTS 8,00%
FGTS/Provisdo de Multa para Rescisdo 3,20%
3) Incidéncia de 2 sobre 1 7,78%
4) Total 58,89%

Tabela 12 - Estimativa de custos de salarios, encargos, beneficios e quantidade de funcionarios

Despesas Anuais com Pessoal Meses de
Cargos Fungdo (RS) — (Saldrios + Encargos e Funcionarios Alocagdo / Ano
Beneficios) ! 2
Diretor Comercial Operacional 28.600,40 2,00 1,20
Gerente Financeiro Operacional 57.200,80 2,00 2,40
Coordenador de Marketing Operacional 57.200,80 2,00 2,40
Diretor Operacional Operacional 95.334,67 2,00 2,40
Coordenador Operacional Operacional 49.574,03 2,00 2,40
Analista de Projetos Operacional 30.507,09 2,00 2,40
Analista de Dados Operacional 38.133,87 2,00 3,00
Analista Social Operacional 33.367,13 2,00 3,00
Vigia para Controle de Acesso e Ronda Campo 37.237,72 2,00 12,00
Analista de Monitoramento Remoto Campo 148.950,88 2,00 12,00
Chefe de Brigada Campo 49.650,29 2,00 12,00
Brigadista de Incéndio Campo 37.237,72 8,00 12,00
Cozinheira Administrativo 62.062,87 2,00 12,00
Ajudante de cozinha Administrativo 18.618,86 2,00 6,00
Servigos gerais (limpeza) Administrativo 37.237,72 2,00 12,00
Secretaria Administrativo 62.062,87 2,00 2,50
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Despesas Anuais com Pessoal Meses de
Cargos Fungdo (RS) — (Salarios + Encargos e Funcionarios Alocagdo / Ano
Beneficios) ! 2
Assistente administrativo Administrativo 37.237,72 2,00 1,50
Observagoes:

1 Os valores correspondem aos resultados dos calculos das despesas anuais com a folha de pagamentos por perfil,
considerados os valores da remuneragdo bruta de cada perfil, os encargos sociais e trabalhistas e demais despesas
correlatas que incidem sobre a remuneragdo bruta, e os meses de alocagdo do perfil no ano.

2 Correspondem aos numeros de meses no ano em que cada perfil devera atuar no projeto (um perfil com menos de 12
meses de alocagdo no ano atuard, portanto, apenas parcialmente no projeto).

Vale destacar que a remuneracdo anual apresentada na tabela acima considera o nimero de meses
de alocagdo por ano de cada cargo.

lll - Alimentacao e Infraestrutura

Considera custos e despesas com alimentacdo do pessoal da concessiondria, combustiveis
necessarios para a operacdo dos geradores e energia elétrica. As premissas adotadas sdo
apresentadas a seguir:

Tabela 13 - Estimativa de Custos de Alimentagdo e Infraestrutura

Consumo Ar,]uél de Quantidade de Energia Elétrica  Preco Combustiveis C.usto COT
FLONA uMm Com.bustlvels Funcionarios (RS/més) (RS/litro) Alimentagao
(litros) (RS/pessoa/ano)
Bom Futuro 1 3.270 20 500 7 8.100
Bom Futuro 2 3.270 20 500 7 8.100

5.1.2. Outros Encargos e Obrigacdes da Concessionaria

Além dos custos diretamente ligados as atividades de carbono, considerou-se também na avaliacdo
econdmico-financeira, como encargos a serem suportados pelo concessionario, os desembolsos
com:

P Encargos acessérios (macrotemas) — a concessiondria sera responsavel por encargos
acessorios contratuais, devendo aportar recursos financeiros que se destinardo ao
custeio de projetos e ag¢Bes complementares ao fomento do desenvolvimento
socioecondmico local e a conservacdao ambiental, com aplicacdo nos seguintes
macrotemas pré-determinados: (a) pesquisa cientifica e tecnoldgica; (b) monitoramento
da UM; (c) fiscalizagdo e protecdo florestal; (d) desenvolvimento do entorno da UM; (e)
educacdo ambiental; e (g) regularizacdo fundidria e em linha com a resolugdo de
encargos acessorios. Na modelagem econémico-financeira da concessdo, considerou-se
que os valores anuais para aplicacdo em encargos acessorios serdo calculados
multiplicando-se um valor unitario em reais por hectare da drea total de cada UM, com
base num intervalo de valores previsto no edital e na proposta técnica da licitante, pela
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area total de cada UM, resultando no valor anual a ser aplicado, conforme os dados da
Tabela 14 a seguir, para cada UM.

Tabela 14 - Encargos Acessorios
Valor anual por

FLONA UM hectare Valor total anual (R$/ano)
(RS/ha/ano)

Bom Futuro 1 13,00 504.246,12

Bom Futuro 2 10,00 512.118,81

Outras obrigac¢oes (indicadores classificatdrios): a concessionaria serd responsavel pelo
custeio de acdes e servicos decorrentes dos encargos relativos aos seguintes indicadores
classificatdrios previstos no edital de licitagdo da concessao e anexos: a) investimentos
na protecdo da floresta (Al da Tabela 15); (b) investimentos em infraestrutura, bens,
servigos e projetos para a comunidade local (A4 da Tabela 15); e (c) investimentos em
pesquisa cientifica e tecnolégica (A2 da Tabela 15). Na avaliagdo econémico-financeira
da concessdo, considerou-se que o encargo minimo anual com esses indicadores
classificatdrios é equivalente a RS 1,50 ao ano por hectare da area total da respectiva
UM, para os indicadores Al e A2 acima mencionados, e RS 3,00 para o indicador A4,
ressaltando-se que os 3 (trés) indicadores se referem a agbes e servigos obrigatdrios
assumidos pela concessiondria em sua proposta técnica apresentada no certame
licitatdrio.
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Tabela 15 - Indicadores Classificatérios e Outros Custos Referenciais

Limites Pontuacio
Critérios Indicadores Parimetro / unidade Miixima do
Minimo | Miximo
Indicador
Investimentos realizados em
. protecdo e monitoramento da
Investimento na e
_ floresta puiblica, mensurado
Al protecio da flo- ) ) R$1.50 | R$3.00 125
‘ em R$/hectare (Reais por
resta.
area total da UM em hecta-
res).
Investimentos realizados em
Apoio e participa- | projetos de pesquisa. mensu-
... | A2 | cdoem projetos de rado em R$/hectare (Reais R$1,50 | R$3,00 125
C1 — Critério . .
, pesquisa. por area total da UM em hec-
ambiental
tares).
Numero de espécies implan-
) ) tadas na UM na SILVICUL-
Diversidade de es- U .
. TURA de espécies nativas.
pécies implantadas T . .
Caso ndo haja a intencdo de
A3 | naUM naSILVI- _ ) 2 6 125
exploracdo de SILVICUL-
CULTURA de es- ) )
. . TURA de espécies nativas,
pécies nativas. - .
contabilizar a pontuacdo ma-
xima do indicador.
Investimentos em . .
. Investimentos realizados em
. infraestrutura, .
C2 — Critério \ infraestrutura, mensurado em
] bens, servicos e ‘ ) ) R$3.00 R$6.00 125
social A4 ‘ R%/hectare (Reais por area
projetos para co-
) total da UMF em hectares).
munidade local.
Total 500
5.2. Pagamento ao Poder Publico como Contrapartida pela

Outorga da Concessao

A Lei n? 11.284/2006 estabelece as contrapartidas do concessionario para o Poder Concedente,
como pagamento pelo direito de explorar a floresta que |he foi outorgada. Sdo de responsabilidade
do concessionario®:

= Pagamento de preco calculado sobre os custos de realizacdo do edital de licitacdo da
concessao da UM;

2Leino. 11.284/2006 estabelece ainda, como contrapartida do concessiondrio, a realizac3o dos investimentos

previstos no edital e no contrato de concessao.
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= Pagamento de outorga varidvel, ndo inferior ao minimo definido no edital de licitacao,
calculado em func¢do da quantidade de produto ou servigo auferido do objeto da concessao
ou do faturamento liquido ou bruto da concessdo; e

= Pagamento do valor minimo anual (VMA), referente a um valor minimo, fixado em contrato,
a ser pago em periodicidade anual, independentemente do volume de créditos de carbono
gerados.

Assim, as subsecgOes a seguir tratam dos custos associados a essas obriga¢des contratuais.

5.2.1. Precos Florestais e o Valor Minimo Anual (VMA)

Os precos florestais representam pagamentos do concessionario ao Poder Concedente pelo direito
de exploracao da floresta. Os precos florestais sdao quantias pagas pelo concessiondrio pela efetiva
exploracdo de produtos florestais madeireiros, produtos ndo madeireiros e servigos, sendo que
neste caso o objeto diz respeito a exploracdo dos créditos de carbono gerados a partir da
restauracdo florestal de areas degradadas no interior da Floresta Nacional (Flona) do Bom Futuro.
Os precos florestais sdo definidos com base em parametros estabelecidos na Lei n2 11.284/2006 e
seu detalhamento encontra-se no Decreto Federal n? 12.046/2024, na Resolugdo SFB n2 25/2014 e
na Resolucdo SFB n® 21/2022.

A legislacdo relativa as concessoes florestais permite, além da cobranga de precos florestais em
funcdo do volume explorado, a cobranca do preco florestal baseado no faturamento liquido ou
bruto. Nesse tipo de cobranga, o concessionario é obrigado a realizar pagamentos ao Poder Publico
sempre que obtém renda com os produtos e servicos da floresta, e é calculado com base em
determinado percentual incidente sobre o faturamento obtido pela empresa no ambito da
concessao, no caso presente adotado o parametro de faturamento baseado na Receita Operacional
Bruta (ROB) da concessédo.

Outra possibilidade de cobranca de preco florestal, normalmente vinculada ao critério de
julgamento da melhor proposta no momento da licitacao, é o de maior valor de outorga fixa.

No estudo econdmico-financeiro das concessdes deste trabalho, considerou-se que o preco florestal
sera definido com base em um determinado percentual incidente sobre a Receita Operacional Bruta
da concessdo, em cada UM, definido de acordo com a sua viabilidade econémico-financeira, de
modo a zerar o Valor Presente Liquido (VPL) do fluxo de caixa descontado do projeto.

O célculo do preco florestal, portanto, envolve a utilizacdo da técnica de fluxo de caixa descontado
(Discounted Cash Flow — DCF), em que o preco florestal ndo serd um insumo para a andlise de

viabilidade econdmico-financeira da concessao, mas um resultado da modelagem. Ou seja, apds se

projetar, no fluxo de caixa do projeto ao longo do prazo estimado para a concessdo, (i) os
investimentos necessarios (Capital Expenditure - CAPEX) para as atividades de restauracdo florestal,
(i) as receitas emergentes do projeto, relativas a venda dos créditos de carbono gerados na
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restauracdo da vegetacdo degradada, (iii) os custos e despesas operacionais necessarios para a
realizagdo das atividades envolvidas na concessdo (Operational Expenditure — OPEX), e trazé-los a
valor presente por uma determinada taxa de desconto adotada (no caso, a Weighted Average Cost
of Capital — WACC), que remunere adequadamente o capital investido, o preco florestal sera

determinado de modo a se obter uma taxa interna de retorno (TIR) igual a taxa do Custo Médio

Ponderado de Capital (WACC) do projeto, ou um valor presente liquido (VPL) igual a zero.

O uso da taxa média de retorno do capital WACC nos projetos de concessdes de florestas publicas
federais se iniciou a partir das observacdes da equipe de auditoria do Tribunal de Contas da Unido
(TCU) no relatério de fiscalizagdo TC 033.616/2020-5 e na determinagéo expressa no item 9.2 do Acérdao
n2 1052/2021-TCU-Plenério.

De acordo com o art. 36, § 32, da Lei de Gestdo de Florestas Publicas (LGFP), compete ao poder
concedente fixar um valor minimo anual (VMA) de preco florestal que deve ser exigido anualmente
do concessionario, independentemente da produgao e dos valores auferidos pelo manejo florestal
sustentavel. O caput do art. 28 do Decreto Federal n? 12.046, de 5 de junho de 2024 (que
regulamenta a Lei n2 11.284, de 2 de marg¢o de 2006), estabelece que o Valor Minimo Anual (VMA)
deve ser de até 30% do preco anual vencedor do processo licitatério, calculado em funcdo da
estimativa de producdo fixada no edital e dos pregos de produtos e servigos contidos na proposta
vencedora.

Na avaliacdo econbmico-financeira das concessGes em estudo, o calculo do VMA levou em
considerac¢do a multiplicacdo entre: (i) o valor médio anual de VCUs (Verified Carbon Units) gerados
pelo concessiondrio, e (ii) o preco unitario dos créditos de carbono, em RS/VCU, considerado no
modelo econdmico-financeiro, sendo que esta multiplicacdo diz respeito ao VRC (Valor de
Referéncia do Contrato). O VMA, portanto, é o VRC multiplicado pelo percentual de 30,0%.

Assim, concluidos os calculos do preco florestal para cada UM, obtendo-se o valor devido de outorga
florestal em fungao do percentual incidente sobre a receita operacional bruta (ROB) da concessao,
e considerando-se a estimativa de geracdo anual de créditos de carbono, obteve-se o montante
total a ser pago ao Poder Publico pelo direito de exploracao de cada UM a cada ano, como indicado
na Tabela 16 a seguir.

Tabela 16 - Precos Florestais - Prego Minimo do Edital (PME) e Valor Minimo Anual (VMA)

Preco Minimo do Valor de Outorga Estimado Valor Minimo Anual
Edital (% da ROB) com base no PME (RS) (VMA) (RS)
FLONA um PME
Flona do Bom Futuro 1 1,36% 147.842,54 44.352,76
Flona do Bom Futuro 2 0,10% 11.453,53 3.436,06

E importante frisar que o VMA somente é aplicado como um encargo a concess3o nos anos em que
a soma dos pagamentos realizados pelo concessionario ao poder concedente, decorrente do prego
florestal, for inferior ao valor minimo contratualmente devido pelo concessiondrio nos respectivos
anos em que isso ocorrer. Assim, a titulo de exemplo, caso no ano 2 a concessiondria da UM 1 da
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Flona do Bom Futuro ndo obtenha nenhuma receita na concessao, ela devera pagar ao SFB o valor
de RS 44.352,76 a titulo de Valor Minimo Anual (VMA).

5.2.2. Ressarcimento dos Custos de Realizacao do Edital de
Licitacao

Cabe aos concessionarios o pagamento dos custos incorridos pelo Servico Florestal Brasileiro (SFB)
para a confeccao do edital de concessao florestal das UMs deste trabalho. Os valores a serem pagos
em decorréncia de tal obrigacdo, em cada contrato celebrado, deve ser definido no edital de
licitagdo e podera ser parcelado em até um ano (art. 36, § 19, Lei 11.284/2006).

Podem fazer parte dos custos do edital os estudos (como levantamentos sobre projetos, obras,
despesas ou investimentos a serem efetuados na unidade de manejo objeto do contrato e
vinculados ao processo de licitagdo para concessao), reunides técnicas, custos decorrentes da
realizacdo de audiéncias publicas e de publicacdes oficiais realizadas pelo Poder Concedente. O
edital deve indicar quais destes itens serdo ressarcidos pelo vencedor da licitagdo, bem como seus
respectivos valores. Os parametros para a definicdo dos custos do edital sdo estabelecidos no art.
25 do Decreto n? 12.046/2024 e pela Resolugdo SFB n2 25/2014.

O art. 25 supracitado estabelece que o preco decorrente dos custos de realizacdo do edital de
licitagdo da concessdo sera fixado com base na média por hectare do custo do edital e especificado
no préprio edital, considerados os seguintes itens de custo:

= inventario florestal, quando se tratar de concessdo para manejo florestal sustentavel;
= estudos preliminares contratados especificamente para compor o edital; e
= publicacdo e julgamento das propostas.

Definido o custo unitario médio do edital por hectare, com base na soma das areas das UMs, sera
entdo calculado o prego de realizacdo do edital para cada Unidade de Manejo (UM) multiplicando-
se o custo unitario médio (por hectare) pela drea de cada UM a ser concedida. A Tabela 17 a seguir
evidencia os numeros considerados para composicdo dos custos de realizacdo do edital de
concessdo da Floresta Nacional (Flona) do Bom Futuro, a serem cobrados dos licitantes vencedores
do certame em cada UM.

Tabela 17 - Valores dos Custos de Realizagdo do Edital por UM

Ueloretes Inventario e Quisizas e Custos
FLONA UM Area Total da UM Estusio§ DR Reallza.gao do Médios
(ha) Consorcio Audiéncia (RS) Edital (R$/ha)
(R$) (RS)
Flona do Bom 1 38.788,16 ; 15.000,00 15.000,00 0,39
Futuro
Flona do Bom
2 51.211,88 - 15.000,00 15.000,00 0,29
Futuro
Total 90.000,04 - 30.000,00 30.000,00 0,33
Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.
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Com os dados da Tabela 17, pode-se calcular os custos de realizacdo do edital de concessao para
cada UM, a ser cobrado das respectivas licitantes vencedoras do certame em cada contrato. O

calculo se processa da seguinte forma:

e Custo do Edital para UM 1 =39.276,10 hectares x RS 0,39 / hectare = RS 15.000,00
e Custo do Edital para UM 2 = 59.043,03 hectares x RS 0,29 / hectare = RS 15.000,00

5.3.Despesas Operacionais

Na modelagem econémico-financeira das concessées das UMs em estudo foram considerados, além
dos custos operacionais diretamente relacionados as atividades de realizacdo de manejo florestal
sustentavel, desembolsos adicionais caracterizados e classificados como despesas operacionais, os
guais incluem os seguintes itens de despesas:

Veiculos de apoio;

= Seguros;

=  Garantias;

= Auditoria florestal e contabil; e

= Qutras despesas gerais e administrativas.

As subsecOes a seguir tratam de cada um desses itens de despesas operacionais previstos para a
concessao e considerados na modelagem econémico-financeira.

5.3.1. Veiculos de Apoio

Como premissa, as concessionarias terdo operagdo propria de transporte com caminhonete e carro
popular para apoio geral dentro da UM, sendo que a rodagem e quantidade deverd variar
dependendo do total estimado de quilometragem de transporte interno por UM, conforme a Tabela
18 a seguir. Deve-se destacar, também, que na modelagem desenvolvida a brigada de incéndio terd
um veiculo préprio para operagdo.

Tabela 18 - Veiculos de Apoio na UM

FLONA Caminhonete Caminhonete
Rodagem Anual (Km) Quantidade
Flona do Bom Futuro umi1 2.434,10 2,00
Flona do Bom Futuro UM 2 2.515,90 2,00
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5.3.2. Monitoramento e Fiscalizacao

Tendo como objetivo assegurar a protecdo da floresta contra atividades ilicitas e eventos naturais
gue causam degradacdo da flora e destruicdo da fauna, tais como incéndios florestais,
desmatamentos para roubo de madeira, garimpo ilegal, caca e pesca ilegal e invasdes para uso
alternativo da drea, foi considerado um valor fixo de RS 12,50 por hectare para esta finalidade, que
podem envolver atividades presenciais ou remotas, inclusive com uso de imagens capturadas por
drones, avides e satélites (Tabela 19).

Tabela 19 - Valor Anual para Monitoramento e Fiscalizagdo

Area Total (ha) Monitoramento e Monitoramento e
BONS b Fiscalizagdo (R$/ha) Fiscalizagdo (R$/ano)
Flona do Bom Futuro 1 38.788,16 12,50 484.852,04
Flona do Bom Futuro 2 51.211,88 12,50 640.148,51

5.3.3. Seguros

Os seguros tém por objetivo cobrir riscos relacionados a atividade do segurado, mediante
indenizacdo adequada ao segurado no caso da ocorréncia de sinistros relativos aos riscos cobertos,
conforme as regras pactuadas na apdlice. No caso especifico das concessdes florestais, a
contratacao de seguros serve para mitigar riscos predeterminados relacionados as atividades
delegadas a concessionaria, de modo que, em caso de ocorréncia de algum sinistro, os danos sejam
cobertos (nos limites previamente estabelecidos na apdlice), mediante indenizacdo, pela
seguradora.

Assim, para efeitos da avaliagdo econdmico-financeira da concessao, considerou-se, como despesa
da futura concessionaria, os desembolsos com a contrata¢do dos seguros abaixo identificados:

= Seguro Ambiental: esse tipo de seguro normalmente apresenta cobertura contra possiveis

incidentes ligados ao meio ambiente em operagdes comerciais, industriais, infraestrutura,
transporte, obras e prestacdo de servicos, com excecdo dos danos que tenham sido
acarretados pelos riscos excluidos descritos na apdlice. A estimativa do valor do prémio
desse seguro, a ser pago pela concessiondria a empresa seguradora, foi calculada a partir
do VTC (Valor Total do Contrato), que representa o montante total de obriga¢des do
concessiondrio ao longo do contrato com investimentos, outorga varidvel, encargos
acessorios e indicadores classificatérios. O valor do prémio da apdlice de seguro ambiental
a ser contratada pela empresa concessiondria em cada UM, adotado na modelagem, é
calculado como 0,5% (zero virgula cinco por cento) do valor da cobertura segurada, que
equivale a 10% (dez por cento) do VTC (ou seja, 0,5% de 10% do VTC, ou 0,05% do VTC).

= Responsabilidade Civil (RC) com cobertura adicional do empregador, obras e cruzada: a

estimativa do valor do prémio da apdlice, referente a um seguro de RC com limite de
cobertura (ou, no jargdo, Limite Mdximo de Garantia — LMG) com anual de RS 1.000.000,00
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(um milhdo de reais), foi calculada multiplicando-se o valor limite maximo da cobertura
(LMG) pelo fator 0,80%. O montante do desembolso da empresa concessionaria com esse
tipo de seguro foi estimado para cada uma das UMs.

5.3.4. Garantias

Nos processos de concessdes podem ser requeridos diversos tipos de garantias para cobrir
diferentes tipos de riscos. Dependendo das caracteristicas das concessdes, podem ser requeridos
pelo poder concedente (no caso, a Unido, representada pelo MMA) tipos de garantias que tornardo
as concessdes mais ou menos atraentes para os entes privados interessados, devido aos custos das
garantias.

Em termos de obrigacdes contratuais de parte a parte, pode-se também raciocinar em termos de
garantias oferecidas pelo poder concedente e garantias exigidas da empresa concessionaria. Para o
poder concedente, o risco da concessdo serda menor se as garantias exigidas da concessionaria forem
maiores que as garantias oferecidas no processo de licitagdo, enquanto para os entes privados
interessados na concessdo a logica é invertida. Este equilibrio contratual entre as garantias que
serdo requeridas e aquelas oferecidas pelo poder publico depende da percep¢ao de risco do
mercado em relacdo ao poder concedente.

Para efeitos da modelagem econémico-financeira da concessao, considerou-se que serd requerida
do parceiro privado a apresentagdo de garantia de proposta e garantia de execu¢dao do contrato,
previstas no art. 58 da Lei n® 14.133/2021 (garantia de proposta), noinc. Xll, art. 12, e arts. 96 e 97,
dalein?214.133/2021, enoinc. lll, art. 21, da Lein2 11.284/2006 (garantia de execugdo do contrato),
respectivamente. Conforme o art. 58 da Lei 14.133/2021, a garantia de proposta é um requisito de
habilitagdo dos licitantes para participar do certame e o valor ndo podera ser superior a 1% (um por
cento) do valor estimado para contratagdo. A recusa do licitante vencedor do certame em assinar o
contrato, ou a ndo apresentacdo dos documentos para a contratacao, implicara a execuc¢do do valor
integral da garantia de proposta pelo poder concedente

A garantia de execugdo do contrato, como o proprio nome sugere, busca assegurar o cumprimento
das obriga¢Ges contratuais assumidas pela concessionaria perante o Poder Concedente. Assim, em
caso de inexecugdo contratual, conforme as hipdteses previstas, a garantia podera ser executada
pelo Poder Concedente.

A exigéncia de prestacao de garantia de execugdo contratual, portanto, tem por objetivo assegurar
o cumprimento das obrigagdes assumidas pelo concessiondrio, assim como resguardar eventual
ressarcimento da Administragdo Publica em caso de inadimplemento contratual. Dai porque as
hipdteses de execugdo da garantia estdo normalmente atreladas ao descumprimento contratual do
concessionario, como € o caso da Resolu¢do SFB n2 16/2012.

= Com relagdo as caracteristicas dessas garantias, existem produtos do mercado para
os seguintes tipos de garantias: Seguro-garantia — garantia dada por uma seguradora

formalmente cadastrada na SUSEP para operar com este tipo de garantia;
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*  Fianca bancéaria® — garantia dada por uma institui¢do financeira formalmente cadastrada no
Banco Central do Brasil (BACEN) para operar com este tipo de garantia. O ente publico pode
determinar que o banco que dard a fianga tenha que ter um nivel minimo de risco para ser
aceito como bom emissor. Um nivel minimo aceitavel é o piso do grau de investimento em
moeda local (BrBBB-/BrBaa3);

= Caucdo de titulos publicos — garantia constituida pelo ente privado junto a uma instituicao
financeira onde titulos publicos sdo reservados dos ativos do ente privado para serem dados
em garantia ao ente publico; e

= Caugdo em dinheiro — garantia constituida pelo ente privado junto a uma instituicao
financeira onde uma soma de dinheiro em espécie é reservada, entre os ativos do ente
privado, para serem dados em garantia ao ente publico; somente a Caixa Econdmica Federal
(CAIXA) é autorizada a aceitar depdsitos em dinheiro em conta-caugdo para uso em
licitagGes publicas.

O valor da garantia é um percentual do valor total do contrato (VTC), apurado anualmente, sendo

gue o VTC engloba o valor da outorga varidvel, encargos acessdrios, indicadores classificatorios e
investimentos ao longo do contrato. Conforme o limite maximo de valor definido no art. 98 da Lei
14.133/2021, o valor anual da garantia de execug¢do contratual sera de 5% (cinco por cento) do VTC
ao longo da concessao, e o valor da garantia de proposta, com o limite maximo previsto no § 19, art.
58, da Lei 14.133/2021, serd um valor tnico de 1% (um por cento) do VTC. Assim, considerando que
o custo da contratagdo da garantia é de 0,50% do valor segurado, o custo médio anual estimado
devera variar por UM, de acordo com cada VTC apresentado na Tabela 20.

Tabela 20 - Valor Total do Contrato por Unidade de Manejo
Valor Total do Contrato (RS)

FLONA um VTC
Flona do Bom Futuro 1 120.190.031
Flona do Bom Futuro 2 120.007.717

Em resumo, com os dados de seguros e garantias assim estimados e os dados do Valor Total do
Contrato (VTC) de cada Unidade de Manejo (UM) apresentados na Tabela 19, as despesas com
prémios de seguros e contratacdes de garantias adotados na modelagem econémico-financeira do
projeto de concessao da Floresta Nacional do Bom Futuro sao as seguintes, ressaltando-se que com
excecdo da garantia de proposta essas despesas sdo anuais:

5.3.5. Verificador de Conformidade

3 Caso o concessionario seja uma empresa estrangeira as garantias podem ser dadas por entidades de fora
do Brasil (principalmente o Seguro Garantia e a Fianga Bancaria).
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Na avaliacdo econdmico-financeira da concessdao considerou-se a obrigacdo da concessiondria
contratar, ao longo do prazo da concessdo, os servigos de um verificador de conformidade. O valor
anual considerado para essa contrata¢do, em cada UM, foi de RS 109.368,00, tendo como base
pesquisa de mercado.

5.3.6. Outras Despesas Gerais e Administrativas

Considerou-se ainda, na modelagem econémico-financeira, determinado montante a titulo de
outras despesas gerais e administrativas, relativas a gastos gerais, servicos de terceiros, servicos
advocaticios, contabilidade, verificador de conformidade e auditor florestal, para cada UM,
conforme as estimativas da Tabela 21:

Tabela 18 Outras Despesas Gerais e Administrativas

Servigo Remuneragdo Anual por UM (RS)
Contabilidade 16.926,00
Sistema de gestao florestal 23.436,00
Sistema de gestdo contabil 7.812,00
Internet satélite 7.272,00
Internet sede 3.636,00
Telefonia fixa-movel 7.272,00
Advocacia 39.060,00
Verificador de Conformidade 109.368,00
Auditor Florestal 38.788,16

6. INVESTIMENTOS

Os investimentos previstos na concessdo e considerados na modelagem econdmico-financeira
foram divididos em 8 (oito) categorias:

=  Equipamentos Administrativos;

= QObras Civis e Instalaces;

=  Equipamentos Operacionais;

= QObras e Instalacées Operacionais;
= Veiculos de Apoio;

=  Ativos Biolégicos;

= Manutencao e Reposicao; e

= Capital de giro.

Com excecdo dos investimentos em capital de giro, os demais investimentos, comumente referidos
como “Despesas de Capital” (Capital Expenditures - CAPEX), referem-se a desembolsos necessarios
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para a adequacdo ou construcdo da infraestrutura necessaria para operagao, assim como compra
de veiculos e equipamentos também necessarios para geracdo de créditos de carbono com a
restauracdo florestal. Os investimentos em capital de giro tratam do capital financeiro necessario
para custear a continuidade das operacdes da futura concessiondria.

As subsecGes a seguir tratam de cada uma dessas categoria dos investimentos previstos para a
concessao.

6.1.1. Equipamentos Administrativos

Sdo equipamentos necessarios para o dia a dia da opera¢do da UM e areas de apoio, sendo os custos
estimados conforme os dados das tabelas a seguir. Os prec¢os unitarios considerados também na
aquisicdo, como custos da concessao, seguem apresentados nas Tabelas 22, 23 e 24 a seguir. Apds
a vida util de cada equipamento, considerou-se a sua reposi¢do por um equipamento novo; além
disso, adotou-se a venda do equipamento usado, no limite de sua vida util, com premissa de preco
equivalente a 20% (vinte por cento) do seu valor original.

Tabela 19 - Equipamentos Administrativos

FLONA UM  Utensilios Geladeira Freezer . F|Itro. . Fogac.> . Forng B.ebedogro Televisdao
industrial industrial industrial  industrial
Fl B
onadoBom 1 1 1 1 1 1 1 1
Futuro
Flona do Bom 5 1 1 1 1 1 1 1 1
Futuro
Tabela 20 - Equipamentos Administrativos — continuagdo
.Antena Tanquinho
AU internet de Centrifuga Armario Colchdes
FLONA UM parabdlica satélite e s . Camas Kit Habitagdo
. lavar roupa Roupeiro D45
i repetidores
2 roupa
Flona do ) _ 1 1 4 4 4 4
Bom Futuro
Flona do ) ) 1 1 4 4 4 4
Bom Futuro

1Considerando que sua composi¢do abrange varios subitens, os custos desses itens de equipamentos administrativos sdo
agregados na modelagem econémico-financeira, com as estimativas globais de cada item apresentadas na Tabela 23.

Tabela 21 Equipamentos Administrativos — Precos e Vida Util

Equipamento Preco Unitdrio (RS) Vida Util
(anos)
Utensilios 10.000,00 10
Geladeira 3.000,00 10
Freezer 3.000,00 10
Filtro industrial 4.000,00 10
Fogdo industrial 3.000,00 10
Forno industrial 3.000,00 10
Bebedouro industrial 3.000,00 10
Televisao 3.500,00 10
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Equipamento Preco Unitdrio (RS) Vida Util
(anos)
Antena parabdlica 1.500,00 10
Antena internet satélite e repetidores 3.000,00 10
Tanquinho de lavar roupa 500,00 10
Centrifuga roupa 500,00 10
Armadrio roupeiro 1.000,00 10
Camas 250,00 10
Colchdes D45 350,00 10
Kit Habitacdo 200,00 10

6.1.2. Obras Civis e Instalacgoes

Consideram-se os investimentos para a constru¢do das areas administrativas (10 m? por
funcionario) e operacionais necessarias, portdes de acesso, assim como instala¢des elétricas e pocos
artesianos para a captacdo de agua. A ABNT (Associacdo Brasileira de Normas Técnica) possui
normas técnicas, como a NBR 5665 que prevé para escritdrios e consultérios uma proporgdo de uma
pessoa para cada 7 metros quadrados de area util. Sendo assim, considerando a realidade da
operacdo, de forma conservadora, foram considerados 10m? por pessoa, metragem superior ao
previsto pela NBR 5665. Os quantitativos e pregos unitarios considerados sdo apresentados na
Tabela 25 a seguir.

Tabela 22 Obras Civis e Instalagdes

freade  pogos U0 breo R R RO
FLONA uMm Edificagdes  Artesianos Edificagoes . C
(m2) (Unid.) Acesso (R$/m2) Elétricas  Artesianos Acesso
’ (Unid.) (RS/m2)  (RS/Unid.) (RS/Unid.)
Flona do Bom 1 200 1 1 847,55 282,52 60.000,00 25.000,00
Futuro
Flona do Bom
Futuro 2 200 1 1 847,55 282,52 60.000,00 25.000,00

6.1.3. Equipamentos Operacionais

Sao considerados nesta rubrica de custos os equipamentos de Tl e comunicagao, assim como grupos
geradores de energia elétrica, necessarios para a operagdo. Os precos unitarios e quantitativos para
desses itens para cada UM sdo apresentados nas Tabelas 26 a 31 a seguir. Apds a vida util de cada
equipamento, considerou-se a sua reposicao por um equipamento novo e adotou-se a venda do
equipamento usado com premissa de 20% (vinte por cento) do seu valor original.
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Tabela 23Equipamentos Operacionais

Grupo Grupo Termonebulizador Lanterna
FLONA UM gerador 30 gerador 12 . Computador Impressora  Tablet "
(kit) Tatica
kva kva
Flona do Bom 1 1 1 ) ) ) ) 4
Futuro
Flona do Bom 5 1 1 i 5 ) 5 4
Futuro
Tabela 24 Equipamentos Operacionais — continuagao
Sistema de
FLONA uMm GPS telefonia Radiocomunicador
rural
Flona do Bom 1 ) i 1
Futuro
Flona do Bom ) ) ) 1
Futuro
Tabela 25Equipamentos Operacionais da Brigada de Incéndio
FLONA umMm Gandola Calga Cinto Camiseta Coturno Meido Bombachas
(Par) (Par) (Par)
Fl B
onadoBom 10 10 10 10 10 10 10
Futuro
FlonadoBom 10 10 10 10 10 10 10
Futuro
Tabela 26Equipamentos Operacionais da Brigada de Incéndio - continuagao
Cabo da Capa . Luva de - Bomba
FLONA M L B F Abaf
0 v Vida Antichamas I LR raspa (Par) acao SEIELL; Costal
Flona do Bom 1 5 5 5 5 5 5 5
Futuro
Flona do Bom ) 5 5 5 5 5 5 5
Futuro
Tabela 30 -Equipamentos Operacionais da Brigada de Incéndio - continuagdo
Pulvgfi:i\l:ir(‘)tro para Dot inig G:r:zggc:; (:e
FLONA um Enxada Drone Pick-ups e Motqsserra VMBE 40D Diesel Q.uelmador
. — Brigada 406cc de 9 o Pinga Fogo
Caminhonetes Hp Monofasico
700 L 7,5 KVA
Flona do Bom 1 5 1 1 5 1 1 5
Futuro
Flona do Bom ) 5 1 1 ) 1 1 )
Futuro
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Tabela 27 - Equipamentos Operacionais — Pregos e Vida util

L Vida Util
Equipamento Prego Unitario
(RS) (Anos)

Grupo gerador 30 kva 40.000,00 10
Grupo gerador 12 kva 10.000,00 10
Termonebulizador (kit) 10.000,00 10
Computador 4.000,00 10
Impressora 2.500,00 10
Tablet 2.000,00 10
Lanterna Tatica 22,55 10
GPS 2.500,00 10
Sistema de telefonia rural 3.000,00 10
Radiocomunicador 286.865,00 10
Gandola 158,65 1
Calga 113,01 1
Cinto 91,66 1
Camiseta 26,59 1
Coturno (Par) 193,08 1
Meido (Par) 11,88 1
Bombachas (Par) 2,56 1
Cabo da Vida 38,85 5
Capa Antichamas 271,99 5
Lanterna Brigada 22,55 5
Luva de raspa (Par) 7,14 5
Facao 34,02 5
Abafador 133,20 5
Bomba Costal 104,31 5
Enxada 43,66 5
Drone 16.895,51 5
Conjunto  Pulverizador para Pick-ups e

Caminhonetes 700 L 24.556,90 >
Motosserra — Brigada 1.524,10 5
Motobomba VMBE 40D 406¢cc com 9 HP 5.982,04 5
Gerador de Energia a Diesel Monofasico

A & 8.890,89 5
Queimador Pinga Fogo 813,79 5

6.1.4. Obras e Instalagcdes Operacionais

Este item de CAPEX contempla as obras necessarias para a infraestrutura logistica, como a
construcdo de pontes, acessos, base de fiscalizagdo e aceiros. Estimativas de quantitativos de obras
e instalagGes logisticas sdo apresentadas nas Tabelas 32 e 33, com as premissas adotadas e os custos

unitarios estimados.
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Tabela 28- Obras e Instalagdes Logisticas
Portos Base de
FLONA UM  Ponte 50 m2 Aceiros (km) Fiscalizagdo
(Qtd.)
(atd.)
Flona do Bom Futuro 1 1 243,41 2,00 2,00
Flona do Bom Futuro 2 1 251,59 2,00 2,00
Tabela 29 Obras e InstalagOes Logisticas — Precos
. Unidade de Prego Unitario
Obras / Equipamentos Referéncia (RS)
Ponte 50 m? Unid. 50.000,00
Aceiros Km 2.700,00
Portos Unid. 25.000,00
Base de Fiscalizagdo Unid. 579.487,50
6.1.5. Precos dos Veiculos de Apoio
Como apresentada em sec¢Oes anteriores, as concessionarias teriam a operac¢ao propria de
caminhonete, pick-up e carro popular para apoio geral dentro da UM, sendo que a rodagem e
qguantidade varia, dependendo do total estimado de quildmetros (km) rodados por UM, conforme
os quantitativos estimados na Tabela 18 e os precos da Tabela 34 a seguir. Vale destacar que a
brigada de incéndio teria um veiculo préprio para operacdo, prevendo-se, na modelagem
econdmico-financeira, a venda do veiculo usado com premissa de preco equivalente a 20% (vinte
por cento) do seu valor original.
Tabela 30Veiculos de Apoio — Precos e Vida Util
T Preco Unitério Vida Util
aup (RS) (Anos)
Caminhonete 180.000,00
Pick Up 90.000,00
Carro Popular 50.000,00 5
6.1.6. Ativos Bioldgicos
Os investimentos em ativos biolégicos foram divididos em dois grandes grupos, sendo eles: (i) ativo
bioldgico de restauracdo via plantio total; (ii) ativo biolégico de restaura¢do via conducdo da
regeneragao.
Como apresentado na se¢do “Areas degradadas no interior da flona”, o total de hectares
restaurados via plantio total, plantio de enriquecimento ou conduc¢ao da regeneragao natural estao
destacados na Tabela 35 a seguir (mesma tabela apresentada na secdo de areas degradadas):
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Tabela 31Area em Hectares de Restauragdo Florestal por Unidade de Manejo sem dreas opcionais
PLANTIO TOTAL em Plantio de Enriquecimento em Conducao da PLANTIO TOTAL Total
UM E . = em Zona de
Zona de Manejo Zona de Manejo Regeneracéo Natural ~ Geral
Conservacao
. Area . Area . Area
AreaAl;oFEa de Dentro de Avrea Fora de APP Avrea Dentro de APP Adr:aAl;oF:a Dentro de Azjr:aAl;oF:a Dentro de
APP APP APP
Condugdo . Condugéo da
da Plantio Regeneragao
Regeneracéo 9 ¢
um1 2.228 390 395 80 80 1.605 299 554 57 6.085
um 2 2.993 526 272 56 56 1.713 361 38 4 6.290
gg:\: 5.221 916 667 136 136 3.318 660 592 62 12.375

Para fins de modelagem econémico-financeira, foi considerado um faseamento no plantio de 10

(dez) anos, sendo o inicio do plantio no ano 1 e o término no ano 10 da concessdo. Com precos

unitdrios de referéncia estimados, os valores gastos para o plantio total ou conducdo da

regeneragao foram divididos em servicos mecanizados, servicos manuais e insumos (os pregos

médios do plantio de enriquecimento foram estimados como uma média dos precos do plantio total

e da conducdo da regeneracdo natural). Vale destacar que foi considerado um espagcamento de 4,00

m por 3,00 m para o plantio total e, sendo assim, resultando numa densidade de 833 arvores por

hectare, com um custo por muda de RS 3,60. O valor total dos custos (ou precos) por hectare
considerado para plantio total foi de RS 15.830,71, e de RS 4.229,88 para conduc3o da regeneracdo
natural, de acordo com o detalhamento apresentado nas Tabelas 36 a 41 a seguir:

Tabela 32Servigos Mecanizados no Plantio Total

‘ ‘ e UEEE e ‘ . Demanda Demanda Demanda
Servigos Mecanizados Medida (R$) Unidade de Medida  /Hectare /Hectare /Hectare
Ano 1 Ano 2 Ano 3
Gradagem Pesada 16 x 32" 683,00 Hora maquina 1,00 - -
Gradagem Media 14 x 26" 466,00 Hora maquina - - -
Gradagem Niveladora 318,00 Hectare - - -
Calagem 375,00 Hectare 1,00 - -
Gessagem 375,00 Hectare - - -
Herbicida 370,00 Hora maquina 1,00 1,00 1,00
Subsolagem 408,00 Hora maquina 0,50 - -
Tabela 33Servigos Manuais no Plantio Total
. . I T ‘ . Demanda Demanda Demanda
Servigos Manuais medida (RS) Unidade de Medida  /Hectare /Hectare /Hectare
Ano 1 Ano 2 Ano 3
Plantio 1.073,00 Hectare 1,00 - -
Adubacao Plantio 350,00 Hectare 1,00 - -
Adubagdo Cobertura 800,00 Hectare 1,00 - -
Es::'ac::nfgsfi{';;g:r:a * 1.267,00 Hectare 1,00 0,75 0,50
1 Combate Formiga 180,00 Hectare 1,00 - -
2 Combate Formiga 180,00 Hectare 1,00 - -
3 Combate Formiga 180,00 Hectare 1,00 2,00 2,00
Replantio - % 5% 0% 0%
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Servigos Manuais medida (RS) Unidade de Medida  /Hectare /Hectare /Hectare
Ano 1 Ano 2 Ano 3
Tabela 34Insumos no Plantio Total
A . . Demanda Demanda Demanda
Insumos medida (RS) Unidade de Medida  /Hectare /Hectare /Hectare
Ano 1 Ano 2 Ano 3
Fosfato Reativo 1.855,00 Tonelada 0,30 - -
NPK 6-30-6 ou 10-27-10 3.588,00 Tonelada 0,11 - -
NPK 2005 20 3.609,00 Tonelada - 0,11 0,11
Calcario Dolomitico 317,00 Tonelada 2,50 - -
Gesso 1.720,00 Tonelada 0,25 - -
Evidence - Warrant 539,00 KG 0,10 - -
Formicida em Grao 13,30 KG 5,00 2,00 2,00
Formicida Po K-Otrine 67,90 KG 1,00 1,00 1,00
Herbicida Scoult ou Preciso 105,00 KG 2,00 2,00 2,00
Aquisicdo de Mudas 3,60 Hectare 833 42 -
Tabela 35 - Servigos Mecanizados na Condugdo da Regeneragdo Natural
. . i . . Demanda Demanda Demanda
Servigos Mecanizados medida (RS) Unidade de Medida  /Hectare /Hectare /Hectare
Ano 1 Ano 2 Ano 3
Gradagem Pesada 16x32" 683,00 Hora maquina - - -
Gradagem media 14x26" 466,00 Hora maquina - - -
Gradagem Niveladora 318,00 Hectare - - -
Calagem 375,00 Hectare 0,40 - -
Gessagem 375,00 Hectare - - -
Herbicida Area Total 370,00 Hora maquina 0,40 0,40 0,40
Subsolagem 408,00 Hora maquina 0,20 - -
Tabela 40 -Servigos Manuais na Condug¢do da Regeneragao Natural
. . e ) T . . Demanda Demanda Demanda
Servigos Manuais medida (RS) Unidade de Medida  /Hectare /Hectare /Hectare
Ano 1 Ano 2 Ano 3
Plantio 1.073,00 Hectare - - -
Adubacao Plantio 350,00 Hectare - - -
Adubagédo Cobertura 800,00 Hectare 0,40 - -
gs:s;cf:nfgsfi;;:e”ga * 1.267,00 Hectare 0,40 0,30 0,20
1 Combate Formiga 180,00 Hectare 0,40 - -
2 Combate Formiga 180,00 Hectare 0,40 - -
3 Combate Formiga 180,00 Hectare 0,40 0,80 0,80
Replantio - % 5% 0% 0%
Tabela 36Insumos na Condugdo da Regeneragdo Natural
S cEds . . Demanda Demanda Demanda
Insumos medida (RS) Unidade de Medida /Hectare /Hectare /Hectare
Ano 1 Ano 2 Ano 3
Fosfato Reativo 1.855,00 Tonelada 0,12 - -
NPK 6-30-6 ou 10-27-10 3.588,00 Tonelada 0,04 - -
NPK 20 05 20 3.609,00 Tonelada - 0,04 0,04
Calcario Dolomitico 317,00 Tonelada 1,00 - _
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Preco/Unidadelde . . Demanda Demanda Demanda
Insumos medida (RS) Unidade de Medida  /Hectare /Hectare /Hectare
Ano 1 Ano 2 Ano 3
Gesso 1.720,00 Tonelada 0,10 - _
Evidence - Warrant 539,00 KG 0,04 - _
Formicida em Grao 13,30 KG 2,00 0,80 0,80
Formicida Po K-Otrine 67,90 KG 0,40 0,40 0,40
Herbicida Scoult ou Preciso 105,00 KG 0,80 0,80 0,80

6.1.7. Manutencao e Reposicao

Esta rubrica de pregos (ou custos) leva em considerag¢do a reposicdo de pegas e manutengdo, sendo
o seu valor calculado como um percentual sobre o valor dos equipamentos adquiridos e obras
desenvolvidas. O valor percentual estimado considera a média de reinvestimentos observada em
operacdes florestais, conforme apresentado na Tabela 42 a seguir.

Tabela 37Custos de Manutencdo e Reposi¢ao
% a.a. do Valor do

Obras / Equipamentos Referéncia R ——
Manutengdo de Equipamentos Administrativos Valor do Investimento 8,0%
Manutengdo de Obras Civis e Instalages Administrativas Valor do Investimento 8,0%
Manutencgdo de Equipamentos Operacionais Valor do Investimento 8,0%
Tanques de Combustiveis Valor do Investimento 8,0%
Manutengao de Pontes Valor do Investimento 50,0%
Manutengdo de Picarreamento (Pavimentagdo) Valor do Investimento 4,0%
Manutengéo de Elevagdo Valor do Investimento 4,0%
Manutencgdo de Portos Valor do Investimento 4,0%

6.1.8. Capital de Giro

Os investimentos em capital de giro tratam do capital necessario para financiar a continuidade das
operacgdes da futura concessiondria. Esses recursos, com liquidez adequada, sao aqueles utilizados
para o financiamento aos clientes (nas vendas a prazo), recursos para manter estoques e recursos
para pagamento aos fornecedores (compras de matéria-prima ou mercadorias de revenda),
pagamento de impostos, salarios e demais custos e despesas operacionais.

Na modelagem econ6mico-financeira, para fins de cdlculo do fluxo de caixa do projeto, é necessario
levar em considera¢do os prazos médios de recebimento e de pagamento (entradas e saidas de
caixa) das principais contas operacionais do projeto. Assim, para a estimativa do montante dos
investimentos necessarios em capital de giro operacional, foram utilizadas as seguintes premissas:

e Contas a receber: 60 dias, em média, dos valores estimados da receita bruta operacional;
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e Contas a pagar (fornecedores): 30 dias dos valores estimados para pagamento de custos e
despesas operacionais;

e Tributos a recolher: 30 dias das estimativas anuais com desembolso para pagamento dos
tributos sobre renda e sobre receita bruta operacional; e

e Folha de Pagamentos e Encargos: 30 dias dos valores estimados para pagamento de custos
e despesas com pessoas.

Os valores do investimento em capital de giro variam ano a ano, aumentando ou diminuindo, a
medida que o concessiondrio executa suas atividades, dependendo dos custos das operacdes
anuais.

7. DEPRECIACAO E AMORTIZACAO

Quanto as regras contabeis é importante observar que o Brasil passou por um processo de
convergéncia das normas contdbeis internacionais do International Financial Reporting Standards
(IFRS), emitidas pelo Comité de Normas Internacionais de Contabilidade, o International Accounting
Standards Board — 2 (IASB), e através do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) publicou as
novas normas contabeis, que sdo aprovadas por érgdos como Conselho Federal de Contabilidade
(CFC), Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e outros érgdos nacionais regulatérios. A
Interpretagdo (ICPC 01), baseada na norma de contabilidade internacional IFRIC 12 (Service
Concession Arrangements), visa orientar como as concessionarias de servicos publicos devem
aplicar as novas normas contabeis e esta visdo foi aplicada na modelagem econémico-financeira do
projeto e refletida na forma de reconhecimento da receita contabil e do beneficio fiscal da
amortizagdo dos investimentos, conforme a Figura 10 a seguir.

Figura 11 - Diagrama de aplicagdo de regras contabeis
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Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Considerando a regra contdbil e uma primeira proposta quanto a reversibilidade de bens,
consideramos a seguinte composicdo do reconhecimento contdbil dos investimentos realizados
pela concessiondria (vide Tabela 43 a seguir).

Tabela 38Reconhecimento contabil dos investimentos

Grupo de Ativos Reconhecimento Contabil
Equipamentos Administrativos Ativo Fixo
Obras Civis e Instalagdes Administrativas Intangivel
Equipamentos Operacionais Ativo Fixo
Obras e Instalagdes Operacionais Intangivel
Veiculos de Apoio Ativo Fixo
Manutencgdo e Reposi¢do (Obras Civis) Intangivel
Ativos Bioldgicos Intangivel

A amortizacdo do ativo intangivel, representado pelo reconhecimento do direito de exploracdo da
floresta e os dispéndios realizados para a execucdo da restauracao, é reconhecida no resultado do
exercicio de acordo com a curva de beneficio econ6mico esperado ao longo do prazo da concessao.
Dessa forma, na modelagem econdmico-financeira adotou-se que a depreciacdo/amortiza¢do do
ativo intangivel serd realizada de acordo com a vida util do bem ou com o prazo da concessao, o que
for menor.

E importante salientar que a geracdo de valor para a concessdo advém do fluxo de caixa gerado aos
investidores, decorrente dos investimentos realizados, cujo impacto no caixa ocorre no momento
dos dispéndios dos investimentos. Por outro lado, a deprecia¢do e amortizacao sdo figuras contabeis
que ndo tém vinculo direto com a geracdo de caixa; contudo, hd também impactos fiscais
decorrentes da depreciagao e amortizagcdo quando se utiliza a apuragao do lucro real para efeito de
calculo da base de calculo para IRPJ e CSLL e, estes sim, alteram os resultados financeiros com
repercussdes na geragao de caixa.

A Figura 11 a seguir apresenta as estimativas dos valores anuais de depreciacdo e amortizagdo
durante o prazo da concessio”.

4 Essa figura apresenta os valores totais somados para todas as UMs em estudo, sendo que os Planos de
Negdcios referenciais e planilhas eletrénicas do modelo econémico, por UM, calculam e apresentam as
estimativas individualizadas.
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Figura 12 - Estimativas dos valores anuais de depreciagdo e amortizagdo — somatdrio das UMs
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A Figura 12 apresenta as estimativas dos valores anuais de CAPEX durante o prazo da concess3o®.

Figura 13 - Estimativas dos valores anuais de investimentos — somatdrio das UMs
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8. TRIBUTACAO

8.1. Tributos Sobre a Receita

O desenvolvimento da modelagem econémico-financeira avaliou o regime tributario mais vantajoso
para cada uma das UMs (Lucro Real e Lucro Presumido). Em totalidade, optou-se pelo regime de
Lucro Presumido, assumindo suas caracteristicas e exigéncias, conforme exposto a seguir. Assim, na
modelagem econémico-financeira do projeto foram considerados os seguintes tributos sobre as

receitas da concessionaria:

8.1.1. PIS e COFINS

A base tributavel da Contribuicdo para o Programa de Integragdo Social (PIS) e da Contribuicdo para
o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) é a receita operacional bruta (ROB), que consiste

5 Essa figura apresenta os valores totais somados para todas as UMs em estudo, sendo que os Planos de
Negdcios referenciais e planilhas eletrénicas do modelo econémico, por UM, calculam e apresentam as

estimativas individualizadas.
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inicialmente na soma das receitas de venda de créditos de carbono. Na avaliacgdo econ6mico-
financeira, considerou-se a adogdo de tributagao pelo lucro presumido, de forma que a tributagdo
pelo PIS e COFINS se enquadram no regime tributario cumulativo, segundo o qual as aliquotas de
PIS e COFINS sdo de 0,65% (zero virgula sessenta e cinco por cento) e 3,00% (trés por cento),
respectivamente.

8.1.2. ICMS

Na modelagem econdémico-financeira da concessao, ndo foi considerado o ICMS, uma vez que ele
nao incide sobre a venda de créditos de carbono.

Na hipétese de comercializa¢do de produtos madeireiros e ndo madeireiros, havera a incidéncia do
Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos (ICMS), que se daria de forma diferida. Ou seja,
o ICMS diferido consiste na postergacdo do recolhimento do tributo, de modo a transferir o
lancamento e o pagamento do ICMS para etapa posterior a ocorréncia do fato gerador da obrigacao
tributaria. Dessa forma, o comprador dos produtos madeireiros e ndo madeireiros (por exemplo,
uma industria de laminac¢3o) seria responsavel pelo pagamento do tributo®. Caso a venda de
produtos madeireiros ocorra no mesmo Estado de origem desses produtos ndao haveria impacto do
ICMS Interestadual.

Embora prevista no item 1.5 do Anexo 14 do Edital de Licitacdo para concessao da Floresta Nacional
do Bom Futuro como atividade opcional que podera gerar receitas acessdrias para a concessionaria,
para fins da modelagem econémico-financeira da concessdo nao foi considerada a comercializacdo
de produtos madeireiros e ndo madeireiros e, portanto, ndo foi considerada a tributacdo de ICMS.
Entretanto, caso a concessionaria optar, apds o inicio do periodo de concessdo, pela exploracao
comercial acessoria de produtos madeireiros e ndao madeireiros na zona de manejo sustentavel da
respectiva UM, deverd incidir sobre as transag¢des o devido ICMS.

8.2.Tributos Sobre a Renda

Com relacdo aos tributos sobre a renda, na modelagem econdmico-financeira da concessao foi
considerada a adocdo de tributacdo pelo lucro presumido como base de calculo para o Imposto
sobre a Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ) e Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

No modelo econémico-financeiro adotado, nas operagdes com produtos florestais madeireiros a
base de calculo presumida do IRPJ é de 8% (oito por cento) da receita bruta e da CSLL é de 12%
(doze por cento) da receita bruta. Ja nas operag¢des de venda de créditos de carbono a base de
calculo presumida do IRPJ e da CSLL é de 32% (trinta e dois por cento) da receita bruta. Sobre a base

6 O diferimento so6 se aplica em operagdes com industria ou intermediarios que operam no mesmo setor. Ndo
haveria diferimento se o comprador for uma pessoa fisica ou mesmo juridica que ndo opera no setor
madeireiro (madeira vendida para fazer cerca, por exemplo).
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de calculo presumida, para efeitos de calculo das estimativas dos respectivos desembolsos, aplicam-
se as seguintes aliquotas:

= |mposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ): 15% (quinze por cento) sobre o lucro
presumido, além de aliquota adicional de 10% (dez por cento) sobre o lucro que exceder
RS 240.000,00 (duzentos e quarenta mil) por ano; e

=  Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido (CSLL): 9% (nove por cento) sobre o lucro
presumido.

Cabe ressaltar que a modelagem econo6mico-financeira considerou o aproveitamento de créditos
de base negativa de IR/CSLL, para casos em que a tributacdo pelo Lucro Real foi avaliada, conforme
a legislacao vigente.

A modelagem contabil do estudo foi desenvolvida conforme interpretacdo das normas contabeis
vigentes para projetos de PPP e Concessdo (ICPCO1/IFRIC 12).

9. FINANCIAMENTOS

Nesta secdo, apresentam-se as fontes de financiamento identificadas para fazer frente aos
investimentos necessdrios na concessao. Por fim, apresenta-se as caracteristicas gerais da linha de
financiamento considerado na modelagem econémico-financeira.

Por se tratar de um mercado ainda pouco desenvolvido, nao ha disponibilidade de dados agregados
sobre financiamento para concessionarias florestais. Todavia, vislumbram-se duas potenciais fontes
de financiamento possiveis para o projeto, as quais sdo descritas em maiores detalhes nas subsecées
a seguir:

= BNDES Finem — Meio Ambiente — Recuperacdo e Conservacdo de Ecossistemas e
Biodiversidade; e

=  Fundo Clima, subprograma Florestas Nativas.

9.1. BNDES Finem

O BNDES, através da linha BNDES Finem — Meio Ambiente — Recuperacdo e Conservacdao de
Ecossistemas e Biodiversidade, oferece financiamento para a restauracdo de areas em biomas
brasileiros, recuperacdo e conservagdo de ecossistemas e biodiversidade, incluindo plantios de
espécies florestais nativas, plantios intercalados de espécies nativas e exdticas, manejo florestal
sustentavel e plantio de espécies florestais para fins energéticos e/ou oxirreducgo.

0 valor minimo de financiamento estabelecido pelo banco é de RS 40 milhdes, ndo havendo valor
maximo permitido. Além disso, os desembolsos realizados nos uUltimos anos pela instituicdo ndo
apresentam descompasso com o valor de investimentos exigido pelo projeto. Atualmente, a politica
do BNDES permite financiar bens importados, desde que nao possuam similar nacional.
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O BNDES oferece apoio em 80% (oitenta por cento) do total do projeto, limitado a 100% (cem por
cento) dos itens financidveis, que abrange itens como:

= Estudos e projetos;

= QObras civis;

= Montagens e instalagdes;

= Modveis e utensilios;

=  Treinamento;

= Despesas pré-operacionais;

= Maquinas e equipamentos nacionais novos credenciados no BNDES; e

= Maquinas e equipamentos importados sem similar nacional.

Nas operacgdes diretas, a taxa de juros (encargo financeiro) é composta pelo (i) custo financeiro (taxa
que reflete o custo de captacdo do BNDES em suas diversas fontes de recursos; no caso, o custo
financeiro é obtido pela Taxa de Longo Prazo - TLP); (ii) pela remuneracdo do BNDES (taxa que reflete

a remuneracdo da atividade do BNDES, cobrindo suas despesas administrativas e operacionais; no
caso da linha de crédito em andlise, a remuneragdo do Banco é igual a 0,9% ao ano); e (iii) pela taxa
de risco de crédito (taxa que reflete a remuneracgao para cobrir o risco de crédito incorrido em um

financiamento realizado pelo BNDES, definida conforme a politica de crédito da institui¢ao; no caso,
para fins da modelagem econdmico-financeira da concessao, considerou-se que a taxa de risco de
crédito é igual a 2,5% ao ano).

Importante mencionar que o custo financeiro considera como indexador a TLP, que substitui a TILP
nos contratos do BNDES firmados a partir de 12 de janeiro de 2018. A nova taxa foi anunciada em
31 de margo de 2017 pelo Banco Central do Brasil e pelo Ministério da Fazenda e instituida pela Lei
n? 13.483/2017. A TLP é definida pela composicdo de inflagdo (IPCA) e juros reais (calculados com
base na NTN-B de 5 anos).

As caracteristicas dessa linha de crédito sdo as seguintes:

= O prazo maximo de financiamento é de 20 (vinte) anos. Esse prazo compreende o prazo de
caréncia e o prazo de amortizagdo e é determinado em fung¢do da capacidade de pagamento
do empreendimento, do cliente e do grupo econémico;

= Durante o periodo de caréncia, que sera de até 6 (seis) meses apds a entrada do projeto em
operacdo comercial, os juros poderdo ser capitalizados ou pagos pelo cliente;

= Alavancagem: até 80% (oitenta por cento) do valor total do projeto, limitado a 100% (cem
por cento) dos itens financiaveis; e
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= Conta reserva: com saldo minimo equivalente ao valor de 3 (trés) meses do servico da
divida.

Com relagdo as garantias exigidas pelo BNDES nas operagdes diretas, ha garantias reais (tais como
hipoteca, penhor, propriedade fiducidria, recebiveis etc.) e/ou pessoais (tais como fianga ou aval),
definidas na andlise da operacao.

9.2. Fundo Clima

O BNDES opera o Fundo Clima, cujo subprograma Florestas Nativas e Recursos Hidricos tem por
objetivo o apoio a projetos de conservagdo, recuperacao e gestdo responsavel de florestas,
promocgao da mitigacao climatica, sustentabilidade ambiental, disponibilidade de dgua, protecao e
uso sustentdvel da biodiversidade e resiliéncia as mudangas climaticas.

O valor minimo de financiamento é de RS 10 milhdes (dez milhdes de reais) e o valor méximo de
financiamento por grupo econémico é de RS 250 milh&es (duzentos e cinquenta milhdes de reais) a
cada 12 (doze) meses. Além disso, nas operagOes diretas a taxa de juros é composta pelo (i) custo
financeiro, de 1% (um por cento) ao ano; (ii) pela remuneragdo do BNDES, fixada a partir do
percentual de 1,3% (um virgula trés por cento) ao ano; e (iii) pela taxa de risco de crédito, variavel
conforme o risco do cliente e os prazos do financiamento.

Outras caracteristicas dessa linha de crédito sdo as seguintes:
= Participacdo do BNDES de até 100% (cem por cento) dos itens financidveis;

= Com relagdo ao prazo do financiamento, é limitado a 300 (trezentos) meses, equivalente a
25 (vinte e cinco) anos, portanto dentro do prazo de vigéncia da concessao, incluindo o
prazo de caréncia de 96 (noventa e seis) meses.

9.3. Financiamento Considerado na Modelagem Economico-
Financeira

Nas subsec¢des anteriores, buscou-se mapear as principais fontes de financiamento que poderao ser
acessadas pelos futuros concessiondrios. Verifica-se que as linhas de financiamento, especialmente
ligadas ao BNDES, geram potencial significativo de ganhos para o projeto, uma vez que se trata de
um setor relevante para o desenvolvimento local.

N3o obstante as taxas de juros e demais condi¢cdes apresentadas nesta secdo levem ao
entendimento de que ha disponibilidade de linhas de crédito atrativas, importante ressaltar que se
trata de valores referenciais, uma vez que os juros aplicados pelas instituicdes financeiras variam
conforme perfil de risco do tomador de crédito e do projeto e, especialmente, da situacdo
econOmica.

Dessa forma, para fins da modelagem econémico-financeira do projeto, considerou-se uma linha de
captagdo diretamente com o BNDES. O financiamento total foi calculado com base em requisitos
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definidos pelo BNDES para projetos similares, considerando um valor de captacdo que representa
até 50% (cinquenta por cento) do valor do investimento necessario.

Importante salientar que a estrutura financeira considerada na modelagem econ6mico-financeira é
meramente indicativa e visa analisar e comprovar a viabilidade econémico-financeira do projeto. Os
entes privados, quando da elaboracdo de suas propostas, podem considerar estruturas financeiras
alternativas que possam inclusive permitir algum tipo de eficiéncia financeira ndao capturada na
presente analise e, assim, conseguir compor propostas econdmico-financeiras mais vantajosas para
o Poder Publico.

Para a linha de financiamento considerada na modelagem, considerou-se uma tranche para
captacgao de recursos junto ao BNDES, prevista para ocorrer no inicio da concessao, que varia entre
a linha BNDES Finem Meio Ambiente e a BNDES Fundo Clima. A seguir, nas Tabelas 44 e 45 estao
detalhadas as principais caracteristicas do financiamento considerado na modelagem:

Tabela 4 - Linha de Crédito FINEM Meio Ambiente

Linha FINEM Meio Ambiente

Indexador TLP (IPCA + 5,48% a.a.)
Juros 2,5% a.a.
Remuneragdo do BNDES 0,9% a.a.
Alavancagem Limitado a 80% do valor total do projeto
Prazo de financiamento Limitado a 20 anos
Prazo de caréncia Limitado a 6 meses apds a entrada em operagdo

Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Tabela 5 - Linha de Crédito BNDES Crédito Fundo Clima

Linha FINEM Meio Ambiente

Indexador Taxa fixa de 1% a.a.
Juros 2,5% a.a.
Remuneragdo do BNDES 0,9% a.a.
Alavancagem Limitado a 100% dos itens financiaveis
Prazo de financiamento Limitado a 25 anos
Prazo de caréncia Limitado a 96 meses

Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial — PRODUTO 6 — P4gina 61 de 90

- FUNES SEASILEIG PAL MINISTERIO DO
wrrovevrore s Q) FONBIO (@) orvposmncommins et

MUDANGA DO CLIMA

el gef

GOVERNO FEDERAL

il

UNIAG E RECONSTRUGAD



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

CONSERVAGCAO T O BHERSOADE
W’ FGV EUROPE INTERNACIONAL o FUNBIO

O ‘ RADAR PPP EVERGR%N ;E PORTUGAL RIBEIRO

Ldvogades
INVESTIMENTOS FLORESTAIS Z5¢ ’ 4
] >N .

10. RESULTADOS DA ANALISE DE VIABILIDADE
ECONOMICO-FINANCEIRA

Conforme a metodologia de modelagem econO6mico-financeira descrita no Capitulo 2, com o
detalhamento da taxa de juro e das receitas nos Capitulos 3 e 4 deste relatdrio, respectivamente,
nesta secdo apresenta-se os resultados da avaliacdo econémico-financeira da concessao florestal
para cada uma das UMs em estudo. A partir dos fluxos de receitas, custos, despesas e investimentos
foi possivel obter o fluxo de caixa do projeto (para cada UM de forma independente), em cada ano
da concessao, que representa a capacidade de geragao de riqueza do projeto. Esses fluxos de caixa
anuais sdo trazidos a valor presente (descontados) utilizando uma taxa de desconto padrdo
conhecida como WACC (Weighted Average Cost of Capital, ou Custo Médio Ponderado de Capital),
que reflita o custo de oportunidade de investir nesse projeto (assumindo uma premissa de risco e
de alavancagem média para o projeto), para se apurar o seu valor econémico. A viabilidade do
projeto é avaliada a partir da soma do valor presente dos fluxos de caixa projetados anualmente
para o projeto, de forma que, se essa soma for maior do que zero, o projeto é viavel do ponto de
vista econdmico-financeiro.

Na construcdao do modelo econémico-financeiro a variavel de saida é a definicdo do preco florestal
(ou Preco Minimo do Edital — PME, em % da ROB) que caberd ao concessionario pagar como valor
de outorga ao poder concedente (a Unido, representada pelo Servico Florestal Brasileiro) com base
no faturamento da venda dos créditos de carbono. Dessa forma, o modelo foi construido para se
encontrar qual o valor de outorga que deve ser cobrado para a exploracdo de cada UM, de modo a
tornar o Valor Presente Liquido (VPL) do fluxo de caixa projetado (de cada UM) igual a zero.

Assim, com base nos dados e premissas assim definidas, na Tabela 46 a seguir expdem-se o0s
resultados econémicos e financeiros da modelagem.

Tabela 39Resultados da avaliagdo econdmico-financeira das concessées

. . Preco
FLONA oM T'?,/j: :2’;” o egifg::fs - OPEX CAPEXTotal  Minimo do
-9 e ] (RS milhdes) (RS milhdes)  Edital (% da
termos reais) milhGes)
ROB)
Flona do Bom Futuro 1 10,97% 434.847.680 127.586.005,56 83.599.801,69 1,36%
Flona do Bom Futuro 2 10,97% 450.609.185 141.161.595,56 86.681.198,65 0,10%

Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Os resultados da avaliagdo econOGmico-financeira para a concessdo florestal de cada uma das
Unidades de Manejo (UMs) previstas para restauragao florestal indicam que o projeto tem potencial
de apresentar resultado interessante para possiveis investidores. Considerando as premissas
apresentadas, o volume das receitas projetadas ao longo da concessdo seria suficiente para garantir
a cobertura dos custos e despesas operacionais (inclusive dos pagamentos de outorgas ao poder
concedente pelo direito de exploracido da concessio), dos investimentos realizados e ainda garantir
a devida margem de lucro para o parceiro privado. Além disso, o projeto analisado, para todas as
UMs em estudo, apresenta uma Taxa Interna de Retorno (TIR) de projeto igual ao Custo Médio
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Ponderado de Capital (WACC) definido como sendoigual a 10,97% a.a., demostrando sua viabilidade
sob a ética econdmico-financeira — observando-se o VPL do projeto nessas condi¢Bes, constata-se
um valor igual a zero.

Com relagcdo aos pagamentos de outorgas pelo direito de exploracdao da concessao, definiu-se os
valores minimos indicados na Tabela 47 a seguir a serem pagos em funcdo do percentual incidente
sobre a receita operacional bruta (ROB) de cada UM. A projecao de pagamento destes valores, com
base nos créditos de carbono faturados pela empresa concessionaria, ao longo do projeto, zera o
VPL do fluxo de caixa em cada uma das UMs.

Tabela 40Resultados da avaliagdo econdmico-financeira das concessdes

Preco Minimo do Valores anuais estimados do Valores totais estimados do
FLONA um Edital (PME) PME cobrado PME cobrado (RS Milhdes)
(% ROB) (RS milhdes)
Flona do Bom Futuro 1 1,36% 0,175 6,996
Flona do Bom Futuro 2 0,10% 0,014 0,542

Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Além disso, estabeleceu-se como obrigacGes da concessionaria, sendo considerados no fluxo de
caixa do projeto, os valores na Tabela 47 devidos a:

= custeio de acOes e servicos relativos aos seguintes indicadores classificatérios (cobrados em

funcdo dos tamanhos da UMs): (a) Investimento na protecdo da floresta; (b) Apoio e

participacdo em projetos de pesquisa; (c) Diversidade de espécies implantadas na UM na
Silvicultura de espécies nativas; (d) Investimentos em infraestrutura, bens, servicos e
projetos para comunidade loca (Tabela 48).

=  custeio de encargos acessdrios hos seguintes macrotemas: pesquisa cientifica e tecnoldgica;

monitoramento da UM; fiscalizacdo e protecdo florestal; desenvolvimento do entorno da

UM; educacdo ambiental; e regularizacdo fundiaria. O calculo dos encargos acessorios se da

em func¢do do tamanho da UM (RS/hectare e os valores se destinam a execucdo de acdes
complementares ao fomento do desenvolvimento socioeconémico local.

Tabela 41Resultados da avaliagdo econdmico-financeira das concessodes
A2. Investimentos

Al. . .
. em infraestrutura, A3. Investimentos Encargos Encargos
Investimentos . . s s .
- bens, servigos e em Projetos de Acessorios  Acessorios Totais
FLONA uM na protecdo da . . .
projetos para Pesquisa (RS (RS/ha/an estimados (RS
floresta (RS . o~ I
Milhdes) comunidade local Milhoes) 0) Milhoes)
(RS Milhdes)
Flona do Bom 1 2,33 4,65 2,33 13,00 20,2
Futuro
Flona do Bom 2 3,07 6,15 3,07 10,00 20,5
Futuro

Elaboragdo: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

As subsecgdes a seguir trazem o detalhamento das projecGes realizadas, de acordo com cada um dos
demonstrativos financeiros, para cada uma das UMs.
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11. CONCLUSOES

Este documento teve por objetivo apresentar os fatores essenciais para demonstracdo das
condicGes de viabilidade econémico-financeira do projeto de concessdo florestal da Floresta
Nacional do Bom Futuro, analisando-se individualmente cada uma das Unidades de Manejo (UMs).

A estrutura econdmica das concessoes florestais das UMs se baseia nos rendimentos auferidos pelo
concessionario pela exploragdo dos créditos de carbono gerados a partir da restauragao florestal e,
em contrapartida, nos valores a serem pagos por ele ao poder publico em decorréncia do direito de
restaurar a drea pelo tempo de contrato determinado, bem como pelas demais obrigacdes a ele
alocadas. Como previsto nos itens 1.4 a 1.8 do Anexo 14 do Edital de Licitagdo para concessdo da
Floresta Nacional do Bom Futuro, hd ainda potencial de geracdo de receitas acessdrias com
exploracdo de silvicultura perene de produtos madeireiros e ndo-madeireiros em zonas de manejo,
que conservadoramente nao foram consideradas na modelagem por serem opcionais para as
concessionarias.

A partir dos fluxos dos custos, despesas e investimentos, além dos fluxos das receitas emergentes
da concessao, foi possivel obter o fluxo de caixa para cada UM do projeto, em cada ano da
concessao. Esses fluxos de caixa anuais foram trazidos a valor presente (descontados), utilizando-se
uma taxa de desconto (WACC) igual a 10,97% a.a., em termos reais, que reflete o custo de
oportunidade de se investir no projeto, para se apurar o seu valor econdmico. Os resultados foram
detalhados nas planilhas de modelagem econémico-financeira, em arquivos (um para cada UM) que
integram o conjunto de documentos editalicios.

Conclui-se que os resultados da avaliacdo econdmico-financeira para a concessdo da Floresta
Nacional do Bom Futuro, com as premissas apresentadas neste relatério, indicam que o projeto
apresenta viabilidade econ6mico-financeira para as 2 (duas) Unidades de Manejo (UMs) previstas,
com potencial de apresentar resultados interessantes para possiveis investidores, de acordo com
padroes de rentabilidade do mercado.

12. ANEXOS
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12.1. Demonstrativo de Resultados (DRE)

12.1.1. Flona do Bom Futuro - UM I

AND L3 7 & k) 10
DRE

Receita Bruta 15.000 T.183.289 E.116.185 16.568.006 T.079.323 T.079.99% I3A427.T4E T.081.348 T.082.023 51.070.057 T.083.373
¥ Creseimento n.a. 47TE9,2M 14,92 170,95 BTN 0,0 I -Teg 0,0 E211% -BEH
Créditas de Carbono - - - 9.439.368 - - 26347073 - - 43987 353 -
Receita de Construgio 15.000 73580 EME.135 T.OTEE4E FRUEE: ] V.079.4998 V.OB0ETE T.08348 082023 7082698 TOE3ITI
Dedugbes - - - - 346.362 - - - I61.668 - - - 1.605.533 -

% Rieceita Bruta 0,0 0,0 0,02 21 0,02 0,02 -29% 0,02 0,0 A3 0,0
PISICOFIMNG - - - - 46262 - - - QE1EED - - - 1606529 -
L33 - - - - - - - - - - -
ICrAS - - - - - - - - - - -
Receita Liquida 15.000 ¥.183.389 6116185 16.221.644 7079323 T.079.99% 32 466 078 7.081.348 T.082.023 49 464 519 F.083.373
% Crescimento n.a. 47TE3,3 -14,93 165,25 G645 0,0 3586 B e 0,0 533 5 -85.7%
Custos e Despesas Operacionais - 522352 - 0132 421 - 2027975 - 11098459 - 10054 901 - 10.016.788 - 1L.263.048 - 10.056 926 - 10198 601 - 1623319 - 10,058 951
+ Fieceita Liquida SB4BE 3 BEAN 4 RETH: > -BT,0 -142,0% RN S33TH S142,0% 144,05 -22.8M S142,0%
Qutarga Waridvel - - 44363 - 44363 - 129080 - 44363 - 44363 - JBLI0E - 44387 - 44382 - 92208 - 44,282
Pessoal - - 1103E42 - 1103E42 - 1103642 - 1103642 - 1103642 - 103E42 - 103642 - 103642 - 103642 - 1103642
FAateriaiz e Servigos - - Ta0.004 - THHE - THAE - Ta0on4 - THAE - TI2E - ve0O004 - TIL2E - TH2E - vh0.004
Seguros e Garantias - - 144352 - 138343 - 138343 - 138043 - 138343 - 138343 - 138243 - 138243 - 138243 - 138,243
Concesz4o Florestal - - 232V - 2327 - 23278 - 23278 - 23T - 2327 - 2327 - 23T - 23T - 2EETEA
Operagio Miquinazs - - THEGE - TEEE - TEGE - THEE - THEE - THEE - THEE - T.HEE - 7556
Alimentagio e Infrasstrutura - - 126800 - 1BEEOD - 1BEEOD - 1BEROD - 1BEROD - EEROD - 1BEEDD - 1BEE0D - 1BEEID - 188,600
Custos Créditos de Carbang - 22500 - 2800 - 2800 - 1025823 - 27 E00 - 27E00 - 969131 - 27EO0D - 207288 - 1077478 - 27600
Custos de Manitoramenta e Fiscalizagio - 4848652 - 4848652 - 434,862 - 484862 - 484862 - 484862 - 484862 - 484862 - 484852 - 484,852 - 484,862
Custo de Construgda - wooo - TAeRzea - ETE125 - T.OTRE4R - 079323 - FRUEER T.OR0ETE - T.oe4E - T.og202d - T.og2Eag - T.0E2ET
EBITDA I LAJIDA - 507352 - 2.949.032 - 2911790 5123186 - 2975578 - 2.936.790 21.203 029 - 2975578 - 316578 37841200 - 2975578
% Receita Liquida et S 47BN 30.9% -42.0% -41.5% B34 -42.0% 4403 T 420
Depreciag 3o f Amortizagio - - 29181 - 433688 - E10.004 - Tang2 - 950578 - 1122445 - 1292436 - 1462980 - 1634397 - 1807147
EBIT ! LAJIR - 507.352 - 3240943 - 3 350477 4513182 - 37561100 - 3. 887 366 20080585 - 4 268.014 - 4 579539 36.206.803 - 4 782726
+ Fieceita Liquida SBEBE I -46,1 04,85 27.2% SR 64,95 B0, -B0,3% B4, T 0,95 -BT 5K
Despesas Financeiras - - - 200177 - oo - 12471 - EBBET] - THERD - aoroz4 - 1onzaz2e - 1091437 - 1,000,209
EBT ! LAIR - 507352 - 3240943 - 3.550.654 4.142.269 - 4274581 - 4.542.938 19.299.027 - 5.171.038 - 5.583.463 35.115.666 - 5.782.935
% Receita Liquida et 45,1 681 25.0% -B0.4% -B4.2% A7.7% B -raan B.8% -B1EX
IRfCSLL - - - - 1008 442 - - - 2842062 - - - 4.7ELE2G -

X EBITILAJIR 0,0 0,0 0,02 -24,3% 0,02 0,02 14,7 0,02 0,0 136K 0,0
Liquidag do de Ativos Mio Reversiveiz - - - - - - - - - - -
Lucro Liquido - 507.352 - 2.240.942 - 2.550.654 3123827 - 4274581 - 4.542.938 16456 465 - 5.171.038 - 5.583.462 30353841 - 5.782.935
% Receita Liquida et 45,1 681 189 -B0.4% -B4.2% 43.2% B -raan 5945 -B1EX
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AND 1 12 13 14 15 16 17
DRE
Receita Bruta 2282107 59.711.809 212,352 213027 58 931939 214377 215.052
* Crescimento -BT 26165 -H96 03 2756412 -99,65 03
Créditas de Carbona B8 B3E244 B3T12.238
Feceita de Construgio 2.zaz0v 1173466 212,362 213027 213.702 214377 216052
Dedugbes - 2.136 650 - - - 2143216 - -
* Feceita Bruta 00 S3EM 0,0 0,0 3B 00 0,02
FISICOFINS 2136660 2143218
155 B -
IEME
Receita Liquida 2282107 57.575.159 212.352 213.027 56788 724 214377 215.052
% Crescimento BT 8K 242293 -99,8 0,3 2EERE, 0 -89 B 0,34
Custos e Despesas Operacionais 5.218.897 6009593 - 3367 TIE - I 149817 - 5053 483 - 3189955 - 3151842
% Feceita Liquida S2RE T RN P -1585.9x -14TE e EoR: 140 1465 B
Outorga Wariiwel 44 353 - 76051 - 44363 - 44353 798637 44 353 - 44353 -
Pessoal 1103642 - 1103642 - 103642 - 1103642 1103642 1103642 - 1103642 -
Materiais e Servigos e - Tz2E - TEOOO4 - .28 .28 TRO.004 - TzE -
Seguros & Garantias 128343 - 128,243 - 128343 - 138,343 138,343 135343 - 128243 -
Concessia Florestal 232729 - 232729 - 232729 - 232728 232728 232729 - 232729 -
Operagio Maquinas THEE - TEEE - TEGE - TEGE 7556 THEE - TEEE -
Alimentagio e Infraestrutura 186600 - 136,600 - 136,600 - 186600 186.600 156600 - 136,600 -
Custos Créditas de Carbono 2rh00 - 1176099 - 207.288 - 27500 1176306 2rh00 - 2ve00 -
Custos de Monitoramento e Fiscalizagio 484852 - 484 862 - 484 862 - 454 862 454 862 454852 - 484 862 -
Custo de Construgio 2z2g2a07 - 1173465 - 212362 - 213027 213702 214377 - 25082 -
EBITDA ! LAJIDA 2936790 51.565 567 - 3155367 - 2936790 51.735.24 - 2975578 - 2.936.790
* Receita Liquida 128,74 BE4%% -1486,9 13786 B7E 1388, 0 -1366,63
Depreciagio { Amartizagio 183v.888 - 1867ES - 17EL4E - 1709228 1EGS.145 1E21.080 - 16747689 -
EBIT I LAJIR 4774778 49749 804 - 4 916782 - 4 646 018 50076091 - 4. 596 669 - 4.511.549
= Fieceita Liquida -209,25% 83,3 -235 45 -2181,00 85,05 -2144 20 -2087, 3
Despesas Financeiras 08281 - 218363 - T2TAZE - E3E.497 £46 AES 45464 - 3EETIEZ -
EBT ! LAIR 5. 684059 48931451 - 5644 207 - 5.282 515 49530523 - 5051309 - 4 875262
% Feceita Liquida -24 3 -2EEE0x -24Ta T 24,0 -2366,3% -ZRET0M
IR/CSLL - - E.344.972 - - - E.364 544 - - -
* EBITILAJIR 0,0 13,0 0,05 0,05 128 0,0 0,0
Liquidagio de Ativos Mo Reversiveis
Lucro Liquido 5 684059 412586 479 - 5 644207 - 5282 515 43165978 - 5051309 - 4 875 262
* Receita Liquida -248,1: T -2B68,0% -2478,7 13,25 -230E, 3 -22ET, 0
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56.940.951
2EITTEN

BE.725.225
215727

2070471
-3EM

207047

54870481
26416,0

5194 821
BN

T4 -
12 E4E -
TH2E -
138343 -
23T -
THEE -
126600 -
1342724 -
484862 -
25727 -

49.675.653
arzx

1530427 -

48.145.232
24,65

27T -

47872 448
41

E47.704
28

T2 T4
FachciA

216402
98,6

21E.402

005

216402
39,6

3191980
-M47E0

44363
1103642
TRO.004
138,343
232729
T.05E
126600
27500
484862
216402

2.975.578
-1376,0x

1422065

4463 643
20627

121866
4645 429
21467

00

4 645 493
ReaLl- A

20

217.077
0.3

217077

0,05

217.077
0,3

3153 867
145290

44383
1103 642
T2
138,343
232729
T.55E
126600
27500
484 252
217.077

2.936.790
-1362 93

1447 47

4384 438
2019, 82

40328
4.475.366
20617

0,0

4 475 366
-2061,7x



CONSERVACAO % PORTUGAL RIBEIRO
INTERNACIONAL RADARPPP EVERGR N Lomgadin
. v INVESTIMENTOS FLORESTAIS / ’/”}/‘“f‘-\
Brasil .
AND 21 22 23 24 25 26 27
DRE
Receita Bruta 50152 448 215427 219.102 40884 975 220452 221127 31439195
* Crescimento 23003 6% -99,65 0.3 18560,3% -99.5 0,3 4177
Créditos de Carbona 43934 696 40.665.198 e el o
Fieceita de Construgio 217782 215427 219102 218.777 220452 221127 22.a02
Dedugdes - 1822 616 - - - 1484 280 - - - 1139435
* Fleceita Bruta S3EM 00 0,0 S3EN 0,0 0,0 S3EM
FISICOFIMNS 1822616 1484280 1139.436
155 - - -
ICMS
Receita Liquida 48,329 832 218427 219.102 39400 69% 220452 221127 30.299.760
¥ Crescimento 2216392 -89 A 0,3% 1ragzax -99,4% 0,3 13602 43
Custos e Despesas Operacionais - 4. 879153 - 3194005 - 3335680 - 4 692930 - 3196030 - 3157917 - 4. 503085
*% Feceita Liquida AT -4E2.3m -B22 4% -5 -1443.8% S1428.0x 14,3
Otarga Yaridwel ETH.086 443583 - 44383 - BEROZE - 44,353 44,353 424 540 -
Fessoal 1103642 1103642 - 1103642 - 1103642 - 1103642 1103642 1103642 -
Materiais e Servigos .28 Th0.004 - e - TZIE - TRO.O04 .28 TH2E -
Sequros e Garantias 138,343 138342 - 138343 - 138343 - 138343 138,343 138342 -
Concessio Florestal 2327 232729 - 232729 - 232729 - 2anTea 2327 232729 -
Operagio Maquinas T.55E THEE - THEE - TEGE - T.EGE T.55E THEE -
Alimentagio e Infrasstrutura 186600 126.600 - 186,600 - 186.600 - 186600 186600 126.600 -
Custos Créditos de Carbono 1117378 27.h00 - 207288 - 1085130 - 27500 27500 531806 -
Custos de Monitoramento e Fiscalizagio 454 562 484852 - 484 852 - 484 862 - 454 862 454 562 484852 -
Custa de Construgio 217782 215427 - 210z - 219.777 - 220452 221127 22e0z -
EBITOA ! LAJIDA 43450678 - 2975578 - 2 116.578 I.TO7TES - 2975578 - 2936790 25. 796675
% Fieceita Liquida 86,5 13623 422 4 34,9 -1349,8 13280 2,1
Depreciagio { Amartizagio 1429.286 1392.033 - 136E.72E - 1323378 - 1292020 1272.650 1246036 -
EBIT ! LAJIR 42021392 - 4 367611 - 4473305 33.384 386 - 4267593 - 4209 440 24.551.589
*% Feceita Liquida fexck: b 19996 2047 A e -1935.8% 1903 6% TEIK
Oespesas Financeiras
EBT I LAIR 42021392 - 4 367611 - 4473305 33.384 386 - 4267593 - 4209 440 24.551.589
*% Feceita Liquida fexck: b 19996 2047 A e -1935.8% 1903 6% TEIK
IRICSLL b.405.855 - - - 4400374 - - - 3a72462
# EBITILAJIR 128 0,0 0,0 S32% 0,05 0,0 13,7
Liquidagio de Ativos Mio Reversiveis
Lucro Liquido 36612 497 - 4 367611 - 4. 473 305 28984 012 - 4267599 - 4209 440 21179137
% Receita Liquida 3,0 -1995,63 -204, 7 70,95 -1936,8% -1303 B BT 4%
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222477
980

222477

0.0

222 477
38,3

3377 843
13183

44363 -
103642 -
TEOLOO4 -
128343 -
232729 -
THEE -
126600 -
207288 -
484862 -
222477 -

3.155.367
148, 3

1213732 -

4.375.099
196652

4.375.099
196652

0,02

4. 375093
1966 B3

223152
0.3

22352

0,05

223.152
033

3159 942
1461

44363 -
102 E4E -
TH2E -
128343 -
23T -
THEE -
126600 -
2760 -
484862 -
22382 -

2.936.730
1381

1196726 -

4.133.517
-1852,3x

4.133.517
-1852,3x

0,0

4133 517
18623

23 141265
102702

22817434
223827

836 487
-3EM

HQIE4ET

22 304772
396,33

4 336 552
187

LEER
1103 E42
T2E
138343
2327
T.55E
186600
H3E122
404 862
223827

17 968227
TTEx

1TE2ET

16.791.970
TEx

16.791.970
TEx

2469417
14,7

14322 553
B9



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

ANO
DRE

Receita Bruta
¥ Crescimento

Créditos de Carbono
Fieceita de Construgio

Dedugdes
* Receita Bruta

PISICOFING
135
ICRAS

Receita Liquida
* Crescimento

Custos e Despesas Operacionais
% Receita Liquida

COtarga Yariduwel

Peszoal

Materiaiz & Servigos

Sequros e Garantias

Concessio Florestal

Operagio Miquinas

Alimentagio e Infrasstrutura

Custos Créditos de Carbong

Custos de Moanitoramento e Fiscalizagio
Custo de Construgio

EEITDA { LAJIDA
*% Feceita Liquida

Depreciagio # Amortizagia

EEIT ! LAJIR
*% Feceita Liquida

Diezpesas Financeiras

EET ! LAIR
% Receita Liquida

IRICELL
= EBITILAJIR

Liquidagio de Ativos Mo Reversiveis

Lucro Liquido
*% Feceita Liquida

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

N\ FGY EUROPE

RADARPPP EVERGRED

N

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

224 502
98,0

224 502

0,0

224502
99,05

- 3 200080
S1425 .43

- 2.975.578
132645

- 4154293
18505

- 4154293
-1860, 62

0,05

- 4.154.293
-850, 5

44383 -
1oz e42 -
TH0.004 -
133343 -
232729 -

THEE -

126,600 -

27500 -
434 852 -
224602 -

17aTe -

*Z% PORTUGAL RIBEIRO

/ L/n‘,/mf}‘_\

225177
03

228177

0,0

225177
0.2

3 161.967
1404, 2%

44383 -
1103642 -
e -
138343 -
zazyee -
7hHEE -
186600 -
27500 -
424882 -
225177 -

2.936.790
130,22

1IE3EN -

4100321
120,92

4100321
-1820,93

0,0

4.100.321
-1620,3x

16.578 142
TEE2 3

16,352,290
226862

596853
SREM

56250

15.981.283
B997.2x

4 385037
26,5

222383 -
10zedz -
e -
138343 -
zazveg -
THBE -
186600 -
1071865 -
434862 -
226862 -

11.596_246
69,93

1152077 -

10.444 163
B30

10.444 163
B30

1755129
16,85

8.689.040
524x

226527
BB

22ER2T

00

2269527
-9REM

3202 10%
1413 B

44353 -
1L02E42 -
TRO.O004 -
138343 -
zazyra -
THGE -
186600 -
27500 -
434862 -
226627 -

2975578
SIHIER

1146144 -

4120722
Rk N

4120722
13181

0,0

4120722
RIERES

35 36 37
227.202 11920753 227123
03 B14E, 820 EeA
11.694.305
22va02 226 448 2T
- - 426 842 -
00 SREM 0,0
426,042
227.202 149291 227123
0.3 4958 92 -390
3163992 - 4070749 - 3162202
1392 B BN 13823
44353 159,026 44353 -
1i02E42 Tioaeds - 1i0aEd4z -
21 T2 TRO.004 -
138343 138343 128043 -
232729 232728 232729 -
TEGE 7.0EE ThREE -
126,600 146,100 Heo -
27500 QE0.827 27800 -
484 852 404 352 484,862 -
227202 22 448 2723 -
2936790 TAZZI61 - 2.935.078
Sl2azEn E2.3M 12023
1143962 1ig0420 - 11773800 -
4 080743 6262 982 - 4 112 468
-ITRE 1 B2.5M -1810,72
4 080743 6262 982 - 4 112 468
SITAE BZ 6 180,73
- - 1248240 -
0,0 19,95 0,0
486254
3.594.889 50014641 - 4.112.468
B ke 42,1 -1810,72
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I8

227 738
0.3

227.7a8

0o

227.738
0.3

3303 877
146045

44283 -
1i0ze4z -
e -
138343 -
zazyeg -
THEE -
MEW0D -
207.288 -
448682 -
2277488 -

J.076.078
138043

1213186 -

4289243
-3z

4289243
13829

0,0z

4289243
18529

8 489235
BEZEEX

260,762
Z2EATI

301.518
-3EM

051

8187 717
34943

4 003 045
472N

fi2.342 -
1L02E42 -
TH2ZE -
138343 -
zazyra -
THGE -
ME00 -
IR -
434862 -
228473 -

4184 672
43,3

1286023 -

2 898 650
LA

2 898 650
L A FA

7477
-30,2

2.023.879
238

229148
-7

229148

00

229148
S9TEM

3164 227
13809

44.353
1103642
THO.004
132343
232729
766
146,100
27.500
484 852
229148

2935078
-12e09x

1471308

4 406_386
g2z

4 406_386
-1922.9%

0,0

4406386
19229



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

N\ FGY EUROPE

Brasil

12.1.2.

AND
DRE

Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeirsiraz [MFE)

Rieceita com Zerraria [MFE)

Wenda Local de Madzira em Tora [MFE]
Produtos Madeireiros [Zilvicultura)
Produtos Mo Madeirciros [Silvicultura)
Criditas de Carbona

Outras Receitas

Rieceita de Gonstrugio

Dedugies
% Receita Bruta

PIE{COFINE
155
IChE

Receita Liguida
% Crescimento

Custos ¢ Despesas Operacionais
% Rieceita Li quida

Outorga Yaridvel

Pessoal

Materiais ¢ Servigos
Transporte Hidrovidria
Zequros ¢ Garantins
Licenciamenta

Ciencessio Florestal
Operagio Mdquinaz
Alimentagio ¢ Infrasstrutura
Custos de Serraria

Custos Cridites de Carbone
Cuztas de Moniteraments ¢ Fizcalizagio
Cuzta de Congtrugio

EEBITDA ! LAJIDA
% Rieceita Li quida

Diepreciagio ¢ Amortizagio

EBIT I LAJIR
% Receita Li quida

Dlezpesas Financeiraz

EBT ! LAIR
% Ricceita Liquida

IRMCELL
ZEBMILAJIR

Liquidagde de Atiwes Mic Feversiveiz

Lucro Liguido
% Rieceita Li quida

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

RADARPPP EVERGRED

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

o

15.000
n.a.

15000

00%

15.000
n.a.

- 677643
-457 T

° 22,500
° 640143
o 15,000

- 662 643
-4447 7%

- 662 643
-4417,T%

- 662643
-441T TR

00%

- 662 643
-4447 7%

N

T.420.8M
43572,6%

TA20.E3

0,0%

T.420.8M
43572, 6%

10578395
-426%

3436
1105642
TT0.Em
144 206
F07.2T
156600

2.500
540143
T.420.E

3158104
-42,6%

231543

3455353
-466%

3.455.353
-46,6%

0,0%

3.455.353
-46,6%

PORTUGAL RIBEIRO
/ f/m',/mf}‘_\

Flona do Bom Futuro - UM Il

2 F

6. 3TT.243 11.212.588
-14,1% 183,5%

° B30

B.3TT.243 137273

- - 358916
0,05 20w

= = I5EA16

6. 3TT.243 16853673
-14,1% 164,5%

- 485946 - 1.520.1713
-1451% -6E,9%

° 3436 - 3335
° 1105642 - 1103642
° TMA053 - T3.053
= 1385206 - 138206
= I0rem - F07.2T
= TEID - &0
= 16600 - 1EE.600
° 2500 - 1025130
° 640143 - 640143
o B.3TT.245 - T.373.2T3
- 3.108.102 5.333.500
-4, 1% 0%

o 45113 - 623313
- 3559815 4. T03.581
-55E% 27,5%

= 206151 - FB3.95T
- 3.T65. 96T 4319624
B-RE 25,1%

o o 1045564

0,05 -24,2%

- 3I.T65. 967 I.2T3.T60
B RES 13,0%

T.373.354
-5T%

T.ETAA5L

0,0%

T.373.354
-56,2%

10564 868 -
-1435.2%

3436 -
1105642 -
TT0SEm -

135206 -

F07.am -
TE0 -
156600 -

21500 -
640143 -
T.3TA8H -

I 164914 -
-43,2%

aor.gaz -

3.932. 806 -
-54.1%

GET.A3E -
4530730 -
-B1,4%

0,0%

4530730 -
-61,4%

5 & T
T.380.623 34.683.354 T.381.373
0,0% 363,9% STETR
° 27.302.050 °
1380623 T.EE1.504 TEE1AT3
- - 936525 -
0,05 -2.8% 0,0%
= = AA6.525 =
T.380.623 33.686.523 T.381.373
00% 356,4% -T81%
10514 .33 - MATTI6T - 10566893
-1425% R -1450%
3436 - 27755 - 3436
1105642 - 103642 - 1103.642
TMA053 - TI0s3 - TT0.Em
135.206 - 138206 - 138206
I0rem - 0T2M - F07.2T
TEID - TE0 - T.810
1E6.600 - 1E6.600 - 156,600
21500 - AEEEIE - 27.500
640143 - B400145 - 540143
THEH0623 - TEEE04 - T.EE1LAT3
I1F3. 102 22,203 462 - I A64.914
-42,5% 54,0% -43,1%
355354 - 1164626 - 1.342.020
4. 113,056 21.044 536 - 4526 334
-55E% B0,T% -B1,3%
EBE1L006 - s2.432 - AFEA54
4. 800,062 20,232 344 - 5. 465889
-B5,0% 58.5% -T4,0%
o o 2346463 o
0,05 -14,6% 0,0%
4.800.062 112858681 - 5465883
-B50% 43.8% -74,0%
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T.382.654
0,0%

T.E52.654

0,05

T.382.654
00%

10,696 144
A44,5%

S.A456
1105642
Ta.053

138,206

s07.2T
T.EID
156600

207.255
640143
T.352.654

3. ¥3I 400
-44.5%

1513364

4 G633 454
-B5,5%

1044303
5.877.764
-TAER

0,05

5.871.764
-TAE%

53 _965.05%
BT 4%

45551727

T.E85E2A

1.663. 733
Ak

1BE3.TEE

51.301.322
594.5%

11,620,613
-219%

46544
11035642
TE.053

138,206

F071.2T
&0
1EE.600
10E5ATS
640143
TAEIE2A

F3.680.7T03
4,5%

1.635.851

3IT1.981.858
"I

1135337

36.5646.462
B63.6%

4,355,252
-134%

FHAMATD
60,2%

10

T1.384.004
-G6,1%

T.GE4.004

0,0%

T1.384.004
-55,6%

10.568. 918
-1451%

3436
1105642
TT0.5m

135.206

F07.2T
T.E10
156,600

27.500
540143
T.354.004

F 154914
-43,1%

1E73.1m

5.064 015
-BEBR

1040750
6. 104.T35
-E2,T%

0,0%

6104735
-52,T%



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

PORTUGAL RIBEIRO

RADARPPP EVERGRESON

Advegades

Brasil - INVESTIMENTOS FLORESTAIS ” 'y

ANOD 11 12 13 14 15 16 17
DRE

Receita Bruta 2363 068 61674 331 214113 214.TH4 61.062.010 216144 216.613
% Crescimento -67,9% 2i.8% -33,1% 0,3% 28325,2% -33,6% 03%
Pradutas Madeirzires [MFE) - - - - - -
Receita com Serraria [MFE)] o o o o o o
Wenda Local de Madeira em Tora [MFE) o o o o o o
Produtos Madeirciros [Zilvicultura) o o o o Z o
Produtas Mio Madeireires [Filvicultura) - - - - - -
Cridites de Carbons - E0EE012T - E0S46.541 - -
Outraz Receitaz ° ° ° ° ° °
Receita de Construgio 2363055 1.214.504 214113 214.734 215.463 216,144 216.513
Dedugdes - - 2 214 035 - - - 2220833 - -

% Receita Bruka 0% -3E% 0,0% 0,0% -3E% 0,0% Q0%
PIZICOFINE o 2.214.035 o o 2220833 o o
125 o o o o o o
IChAS - - - - - -
Receita Liguida 2363 068 59.660.336 14113 214734 & G41.111 216144 216.613
% Crescimento -67,3% 2415, 3% -33,6% 0,3% 2T294,3% -33,6% 03%
Custos ¢ Despesas Operacionais - 5502751 - 5568578 - 3518821 - 3. 348436 - 4570683 - 3 401058 - 3350521
% Receita Liquida -2I23% -3,0% -6 4% -15855,9% -TER -I573,5% -1545,3%
Qutorga Waridvel o 34356 BLETY - 3436 - 3436 - B1E64 - 3436 - 3436
Peszoal o 1105642 103642 - 1103642 - 105642 - 1105642 - 1105642 - 105642
Materiais ¢ Servigas - ™anaa Mansa - T - Maosa - 3033 - s - Mansa
Transparte Hidrovidrie - - - - - - -
Seguros ¢ Garantias o 135206 133206 - 135206 - 135206 - 135.206 - 135206 - 135,206
Licenciamenta o o o o o o o
Concessia Flarestal o 307.2M soram - aoram - 0ram - 0ram - F0r.2m - I07.2M
Operagio Mdquinas - TEI0 TED - a0 - TEI - TE0 - TED - 50
Alimentagio ¢ Infraestrutura - 136600 136,600 - 136600 - 136,600 - 156,600 - 186600 - 136,600
Custos de Zerraria o o o o o o o
Custos Crédites de Carbono o 27.500 11825354 - 207.256 - 21500 - 11305585 - 27500 - 27.500
Custos de Manitoramenta ¢ Fizcalizagio - 40143 Ed0.143 - 640143 - 40143 - B40143 - B40143 - 40143
Custe de Construgio o 2363055 1214504 - 2113 - 214734 - 215.463 - 216144 - 216.513
EEITDA I LAJIDA - I 133702 54.092.258 - 3I.304.T02 - F 133102 54270425 - 3164914 - 3133102
% Receita Liquida -132,5% aT4% -15T1 4% -1455,3% &5,3% -1473,5% -1445,3%
Depreciagio ! Amartizagio o 1310586 188717 - 1830333 - 1175524 - 1725633 - 1653.451 - 1635.067
EEIT ! LAJIR - 5.044 083 52205140 - 5195102 - 4303627 52 546.T83 - 4.868.365 - 4. T68.T6I
% Receita Liquida -212a% Gd 4% -2426,3% -2EE5, TR §6,1% -2252 4% -21334%
Despesas Financeiras o 46164 451545 - 63 - 6625315 - SET.EIE - 475082 - ITEAEE
EET ! LAIR - 5.990.253 51.353.593 - 5952 033 - 5571941 51.979.090 - 5341447 - 5. 4T.234
% Receita Liquida -252a% &3,0% -2773,8% -2334,1% &5,1% -247T1,3% -2374,0%
IRICELL o o 6.575.822 o o o 6536104 o o o
X EBMILAJR a,0% -128% 0,0% 0,0% -127% 0,0% a,0%
Liquidagde de Atives Mo Reversiveiz - - - - - -
Lucro Liguido - 5. 390253 44 TTTIT - 5952033 - 3571941 45362 987 - 5341447 - 4T 234
% Receita Liquida -252.3% T24% -2773,8% -2534 1% T4,5% -2471,3% -2374,0%
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GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

% MINISTERIO DO
ﬁ?[glgﬁg(‘:’%?\l‘i\ﬂ?_ o MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

Brasil

@ GRUPO BANCO MUNDIAL

gef

58.036.T&3
211,1%

5551258

217.434

2 145517
-3E%

2,145,517

56.853.266
2612165

4. T36541
-5,0%

SA.T64
1103.642
3033

138,206

07.2mM
1810
136,600
1.356.517
B40.143
217.434

52116725
§5,5%

1565755

50527970
&56%

25635643

50244 121
&5,2%

6.371.404
-12,7%

43_8T2. 1T
T44%

13

2186163
-936%

215163

0,0%

218163
-33,6%

3403 033
-1553,8%

3456
1103642
TroEm
136,206
3012
T80
156,600
21.500
640,143
215,163

31564 914
-1453,8%

1544 455

4729397
-2167,8%

153,233
4 918 630
-2254,5%

0,0%

4315630
-2254,5%

20

2185 544
0.35%

215,544

0,0%

2185 544
0,3%

3 352546
-1531,9%

3456
1103642
3053
135,206
30721
T.810
156,600
27.500
640143
215.544

F 133702
-1451,3%

1.502.225

4635 328
-2115 4%

94616
4730544
-2161,6%

0,0%

4. T30.544
-2161,6%



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

AND
DRE

Receita Brata
% Crescimento

Produtas Madeirsiresz [MFE)

Receita com Serraria [MFE]

“Wenda Local de Madeira em Tora [MFE]
Pradutas Madeireiras [Eilvicultura)
Pradutos Mo Madeireiros [Filvicultura)
Crédites de Carbono

Outras Receitas

Fieceita de Construgio

Dedugdes
% Reccita Bruta

PIE/COFINE
155
ICMIE

Receita Liquida
% Crescimento

Cusztos ¢ Despesas Operacionais
% Rieceita Liquida

Cukarga Waridvel

Peszoal

Mlateriaiz ¢ Servigos
Transporte Hidrovidrio
Fegquros ¢ Garantiaz
Licenciamento

Concessio Florestal
Operagio Maquinaz
Alimentagio ¢ Infraestrutura
Custos de Serraria

Custos Criditos de Carbone
Custos de Monitaramenta ¢ Fizcalizagio
Cuzte de Construgio

EBITDA I LAJIDA
% Frecwita Liquida

Dlepreciagio ! Amartizagio

EBIT I LAJIR
% Preceita Liquida

Dizspesas Financeirazs

EBT I LAIR
% Rieceita Liquida

IRMCELL
% EBMILAJR

Liquidagio de Atives Nio Reversiveiz

Lucro Liguido
% Frecwita Liquida

N\ FGY EUROPE

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

21

51.364.150
23644,3%

S1T44.63

213,513

- 1.588.6T3
-3,6%

1855673

30.07T5.4T
22781,9%

- 4504 415
-5,

2B
103,642
Ta.053

135,206
307.2T
1810
156 600
1123521
B40.143
213513

45 571055
&1,7%

145203

44 0858 364
d4,6%

44 0858 364
54,8%

SEO5E1E
-12,7%

IE 483 143
1%

RADARPPP EVERGRED

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

PORTUGAL RIBEIRO
/ f/m',/mf}‘_\

N

22 23
220134 220563
-33,6% 0,3%
220134 220663
0,0% 0,0%
220194 220863
-39ER 0,3%
J. 405108 - 3.534.353 -
-1546,4% -1600,2%
436 - 436 -
1105642 - 1105642 -
TToEm - Ta0s3 -
135206 - 135206 -
307.271 - I0T.2T -
TED - TED -
186600 - 156600 -
27500 - 207.268 -
B40143 - B40.143 -
220134 - 220663 -
F.154 314 - F. 313 490
-4d6.4% -1500,2%
1443123 - 1406175 -
4 625 044 - 4. 113661
-21M,5% -2136,3%
4625 044 - 4. T13.663
-2101,5% -2136,3%
0,0% 0,0%
4628 044 - 4. 113660
-2101,5% -2136,3%

24

42 360634
13073,1%

42133015

221544

1.538.073
-3.6%

1.535.073

40.522 615
15352,8%

4 432 232
-10,5%

42,544
1.105.642
T13.053

138,206
307.2M
T.510

156 600
1.065.073
640,143
221544

I6.3D0.F6F
&5,3%

1.371.243

35019134
§2,7%

35019134
S2,1%

4.560.740
-13,0%

J0_458_ 395
Tax

253 26 27

222 213 222 834 I25T2 468
-33,5% 0,3% 14513,5%

° ° S2.545.900
222213 222634 223.563

- - - 1150735

0,0% 0,0% -5.6%

- - - 1150735

222 213 222 534 31391134
-335% 0,3% 13383,

J 40T 133 - 3.356.536 - 4 356 621
-15335.2% -1505,3% 1545
S45E I43E - F2.530
1103642 1103642 - 1105.642
TroEm ™Ma0sa - 13053
135206 135,206 - 135,206
307.2M 30727 - 307.2TM
T.E10 T - T.E10
1836600 156600 - 156600
27.500 21500 - 332397
40143 640143 - Bd40.143
222213 222634 - 223.563
3164 314 - I AFF.T02 27033 .12
-14332% -1405,3% &3,0%
1338567 1317554 - 1253 565
4523 282 - 4 451236 25744547
-2055,5% -133T,0% Ta,0%
4523 282 - 4 451236 25744547
-2035,5% -1347,0% Ta,0%

° ° ° S.435560
0,0% 0,0% -13,6%

4523 282 - 4_451.236 22 248 987
-20355,5% -13aT,0% 65,5%
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FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

gef

@ GRUPO BANCO MUNDIAL

GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

28

224244
-33,3%

224.244

0,0%

224244
-33,5%

35686346
-1600,5%

S.436
1105642
ToEm

135,208
307.2T
T.810
156,600
207.268
640,143
224.244

3364702
-1500,5%

1.261.565

4626567
-20635,2%

4626 56T
-20635,2%

0,0%

4. 626 56T
-20635,2%

23

224913
0,3%

224.313

0,0%

224913
0,3%

3358621
-1433,5%

FAZE
1.105.642
T13.053
138,206
307.2M
T.510

156 600
27.500
640,143
224.313

I AF3F.T02
-1335,5%

1237563

4.3711.2M
-134.3,5%

4371271
-1343.5%

0,0%

4.3711.2M
-134.3,5%

30

23. 973,698

10555,8%

23745105

225534

8§66 506
-56%

SEES06

23 106 533
10173,5%

4234 200
-17.3%

24,145
1105642
TIa.0E3

135206
I07.2M
T.E10
156600
941535
40143
225534

16812633
TE,5%

1215567

17.596_626
Ti4%

17596626
T3A%

2553734
-14.5%

15.037.032
62T%



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

N\ FGY EUROPE

AND
DRE

Receita Brata
% Crescimento

Produtos Madeireires [MFE)

Receita com Serraria (MFE)

Wenda Local de Madeira em Tara [MFE)
Produtos Madeireires [Zilvicultura)
Produtas Nic Padeirciras [Filvicultura)
Crédites de Carbons

Qutras Receitaz

Fieceita de Construgio

Dedugdes
% Receita Bruta

PIZMCOFINE
123
Lo

Receita Liguida
% Crescimento

Cusztos ¢« Despesas Dperacionais
% Freceita Liquida

Cukarga Waridvel

Peszoal

Materiais & Servigos
Tranzparts Hidravidrio
Sequros ¢ Garantias
Lizenciamenta

Concessio Florestal
Operagio Miquinas
Alimentagio ¢ Infracstrutura
Custos de Serraria

Custos Crédites de Carbane
Cuztos de Monitoramenta ¢ Fiscalizagio
Cuzta de Construgio

EBITDA I LAJIDA
% Freceita Liquida

Diepreciagio f Amortizagio

EBIT ! LAJIR
% Rreceita Liquida

Despesas Financeiraz

EBT I LAIR
% Preceita Liquida

IRMCELL
X EBMILAJR

Liquidagie de Ativos Mo Feversiveis

Lucro Liguido
% Freceita Liquida

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

RADARPPP EVERGRED

N

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

3

226263
-331%

226263

0,0%

226263
-33,0%

- F 411183
-1507,6%

° FA3E
o 11035642
o s

o 156,205

° s07.2M
o T.510
o 156600
o 27.500
o 640,143
° 226263

- J 164914
-1407,6%

o 1.217.150

- 4 402 064
-1345,5%

- 4. 402 064
-1345,5%

0,0%

- 4 402 064
-1345.5%

PORTUGAL RIBEIRO
/ f/m',/mf}‘_\

32 33
226344 17172 614
0.3% T4E6,3%

- 16.344.336
226044 227613

- - 616 4392

0,0% -3 EN

o o 615.432
226944 16554 122
03% Tad4,4%

3. 360646 - 4 423 455
-14E0,5% -25,8%
456 - ir.2as
1103642 - 1105642
TR.053 - T3.053
135206 - 155,206
0727 - 0r.em
&0 - .80
1&6.600 - 186,600
21500 - 1075642
640143 - 640,143
226044 - 227.613
3433702 12.130.667
-1380,8% TOER
1200852 - 1158.546
4334 554 10342 321
-1310,0% B3,TR
4334 554 10942 321
-1310,0% B3,TR

° ° 1313616
0.0% -16,6%

4 334 554 3122705
-1310,0% A

4

2285 234
S35

225234

0,0%

228 234
-36,6%

F 413208
-1435,1%

3436
1105642
s
136,206
07.2m
T.510
156600
21.500
640,143
225294

3164914
-1335,1%

1150425

4365 342
-3z

4365 342
-1z2z2x

0,0%

4 365 342
-2z

35 36 3T
2286 363 12346332 2285 530
0.3% s2az22% -850%
- 12115177 -
225963 228.215 2238.530
- - 442 313 -
0,0% SHE% 0,0%
o o 442,513 o
228 363 11.904 073 228 830
0,3% S033,0% =35, 1%
I 362.6T1 - 4 166 473 - 3. 373304
-1465,6% -35TR -1473,8%
3436 12321 - 3436
1103642 11053642 - 1105642
3083 Ta053 - s
155,205 135206 - 158,206
s07.2M 0727 - 0r.2m
T.510 &0 - T.410
156600 46100 - 146100
27.500 GE3ET1 - 21.500
640143 640143 - 640,143
2259683 228218 - 225.530
3433702 T.137.606 - 3144414
136565 E2TR 13T EN
178,528 1133736 - 1210243
4312030 6543 863 - 4 354 657
-1855,2% 53,0% -1302,5%
4312030 6. 543 860 - 4 354 657
S1G63,2% 55,0% -1302,5%
° > 1.234.455 °
0,0% -13,6% 0,0%
435,354 - -
3. 826176 5243 412 - 4 354 65T
-1ET1,0% 42.5% -1302,5%
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FUNBIO

gef
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GOVERNO FEDERAL
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UNIAG E RECONSTRUGAD

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

38

223565
0.3%

223565

0,0%

223 565
0,3%

3502555
-1525,T%

FAZE
1105642
R

156,205
elrpe=yy |
T.510
146,100
207,255
640143
223565

3.272.330
-1425,1%

1.245.456

4. 518 477
-1365,5%

4. 518 477
-1368,5%

0,0%

4 518 477
-1365,5%

&.Ta0.422
el pec =

S5E0152

230,240

312447
-3 EX

2447

B 4TT 975
I5A51%

4141010
-4T,1%

ST03
1.105.642
T13.053

155,205

s07.2M
T.510
146100
S35
G40.143
230,240

43369365
43,3%

1316126

3018833
54,5%

I 018833
S4.5%

A0T.343
-30,1%

21143
24,0%

40

230,915
-AT4%

230,815

0,0%

230 915
-AT3R

3375323
-1461,7%

S436
1103642
T

155,206

07.2M
T.810
146100
27.500
640,143
230,415

3144 414
1364, T%

1504083

4. 645 43T
-2015,1%

4. 645 437
-2013,1%

0,0%

4 648 43T
-2013,1%



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

RADARPPP

EVERGRED

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

N -~

PORTUGAL RIBEIRO

A veades

Brasil

AND 0 1 2z 3 4 L] ] T
Fluzo Operacional - 507352 - 2.743892 - 2.914.834 2653142 - 1.510.745 - 2.940.023 H3zan 1.075.651
Feceitas [ex. Receita de Contraprestagio e Receita de Construg3a) 9.489.358 - - 26347073 -
Impostos sobre a Receita - - - - 346362 - - - SE1EES -
Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgio) - Bov.aGz - o003z - 2anyan - 40138 - 247857 - 283670 - 4122375 - 2478ATE
IRICSLL Sem Beneficio Fiscal - - - 1008 442 - - - 2842662 -
variagio de Capital de Giro 05140 - ama - 14E1E01 1464834 - 3232 - 4047937 4051229
Liquidagia de Ativas Mio Feversiveis - - - - - - -
Fluzo Investimentos - 15.000 - 7343044 - 6116185 - 7.078 648 - 7.079.323 - 7.073.938 - 7.333.153 - 7.081.348
CAFER - 15.000 - To404e - ENEIZE - TOTRE4E vOF9EE PR 7393152 T.OELIeE
Fluzo Financiamento - 3.979.022 3.058.092 2.569.71 2214275 1.856_262 1640414 1.110.140
Captagdes de Financiamentos a5ranzz 2058032 2538324 2639661 3539939 3EIEATE JH40ETE
amortizagles de Financiamentas - - - BagT0l - 06916 - 10281066 - 1274605 - 1527510
Juros Pagos - voat - BI24T1 - ERGETT - TaRhE - anz0zd
Fees de Financiamentos Pagos - - - - -
Beneficio Fiseal da Divida - - - -
Fluzo Acionista 35.399.066 - - - - - - -
Aportes de Capital 36.399.088 - - - -
Fetiradas de Capital - - - - -
Dividendos = = = =
Caiza Gerado I4ETETIH - 6707914 - 5.972 986 - 1855795 - 6.375.793 - 8163753 8559732 - 4.895 557

N\ FGY EUROPE

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL
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FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

gef

Brasil

@ GRUPO BANCO MUNDIAL

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E

MUDANGA DO CLIMA

GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

ERVER )]

INEETE -

sz -

7082023

TOSZ02E

Tar.192

254101

1799.885 -
100zaz4 -

9464642

] 10
26.324.916 3.782.112
43957.359 -
1605.539 -
4540621 - ZA75578
4761625 .
6754459 £.757 641
7.082.698 - 7.083.373
TOEZESE - TOEEETE
2.891.033 - 2.800.105
1799.695 - 1799.895

1081137 - 1,000,209
16351186 - 6.101.365



CONSERVACAO % PORTUGAL RIBEIRO
INTERNACIONAL O RADARPPP EVERGR%N e
. . INVESTIMENTOS FLORESTAIS o trfades

Brasil N .
AND 1 12 13 14 15 16 17
Fluzo Operacional - 2.940.023 36.233.651 5.834 810 - 2.940.023 36.356.152 G.042.198 - 2940023
Fieceitas (g% Beceita de Contraprestagio e Peceita de Construgio) BEEZE 344 - B8 FI8.200
Impostas sobre 3 Receita - - 2136 680 - - - 2143216 - - -
Custos e Desepsas [Ex Custo de Construgdo) 2A3ETA0 - 183612 - 1ERIET - 2HIETI0 - 4893878 - 2ATRATE - 293670 -
IRHCSLL Sem Benefizio Fiscal - - 6344972 - - £.364.544 - - -
Wariagio de Capital de Giro Iz - 5.036.944 25930078 - 323 - 9014 544 407FFF - a3 -
Liquidagia de Ativos Mio Reversiveiz - - - - - - -
Fluzo Investimentos - 2941 488 - 1173465 - 212352 - 213027 - HIT02 - 526 857 - 215.052
CAFEX 2841488 1173465 - 212382 - 213027 - 2aT0z - G2E.867 - 26.0682 -
Fluzo Financiamento - 2709077 - 2.618.248 - 2.527.320 - 2.436.392 - 2.345.464 - 2.254.536 - 2.163.608
Captagdes de Financiamentas - - - - - - -
Amortizagdes de Financiamentos 1799895 - 1799.895 - 1799895 - 1733895 - 1799895 - 1799895 - 1.799.895 -
Juros Pagos gz - 12,353 - TET 425 - E3E497 - 545569 - 454641 - IHE -
Fees de Financiamentos Pagos - - - - - - -
Beneficio Fiscal da Divida -
Fluzo Acionista - - - - - - -
Aportes de Capital -
Retiradas de Capital -
Dividendos -
Caiza Gerado - 8 590 687 32 441937 3095138 - 5 589 442 33796986 3260805 - 5.318 682
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GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

CONSERVACAO
INTERMACIONAL FUNBIO

Brasil

\.* FGV EUROPE @, GRUPO BANCO MUNDIAL

gef

13
34819189
BE.725.225
207047
4.973.095 -

E147.704
B.708.TEE

215727 -
216727 -

2.072680 -

1789835 -
2T2Tad -

32.530.782

13 20
5.736.420 - 2.940.023
28975578 - 2,936,730
arigse - 3232
216402 - 217.077
2le402 - 217077
1981752 - 1.890.824
1799885 - 1783.295
121856 - 0528
3.538 267 - 5.047.923



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

O

RADARPPP EVERGRED

PORTUGAL RIBEIRO

A veades

N -~

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

AND
Fluzo Operacional

Fieceitas (¢, Feceita de Contraprestagio ¢ Feceita de Construgio)
Impostos sobre a Receita

Cuztos & Dezepsas (Ex Custo de Construgdo)

IRICELL Sem Eeneficio Fiscal

Wariagio de Capital de Giro

Liquidagao de Ativas Mio Reversiveis

Fluzo Investimentos
CAPEX

Fluzo Financiamento
Captagdes de Financiamentas
Amortizagdes de Financiamentos
Juros Pagos

Fees de Financiamentos Pagos
Eeneticio Fiscal da Divida
Fluzo Acionista

Aportes de Capital

Fietiradas de Capital

Dividendos

Caiza Gerado

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

N\ FGY EUROPE

21 22 23 24 25 26 27
30.374.854 4.694.583 - 3.119.81 24.062.636 3.272.410 - 2.940.023 17.628.996
49.934.696 - 40.665.195 217393
1822 816 - . 1434.230 - - 1139.435

4661402 2975578 - 3MEETE - 4472153 - 2975578 - 2936790 - 4261204 -
5,405,595 - - 4,400,374 - - 3372452
7.666.929 FETOIE - 3232 - 6.244.756 G.247.988 - 3232 - 4,795,226

- 877.132 218.427 - 219.102 - 219777 - 220.452 - 533.607 - 221.802 -

877132 218427 - 219902 - 29777 - 220452 - 53307 - 221802 -
29.497.722 4476156 - 3.338.912 23.842.859 3.051.958 - 3.473.629 17.407.195
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GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO @ GRUPO BANCO MUNDIAL

gef

28

1.6432.092

JIBBIET -

4702458 -

222 477

222477 -

1420615

23

2.940.023

2936790 -

232 -

223152

223152 -

3.163.174

30
1.977.005%
22917439
S3E.4a7
AN2725

2ABA 47
2521805

223.827

223.827

1753178



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

AND
Fluzo Operacional

Fieceitas [ex. Receita de Contraprestagio e Receita de Construgia)
Impostos sobre a Receita

Custas e Desepsas (Ex. Custo de Construgia)

IR{CSLL Sem Beneficio Fiscal

‘Yariagio de Capital de Gira

Liquidagdo de Atives MNio Feversiveis

Fluzo Investimentos
CAPEX

Fluzo Financiamento
Captagdes de Financiamentos
Amortizagdes de Financiamentos
Juros Pagos

Fees de Financiamentos Pagos
Eeneficia Fiscal da Divida
Fluzo Acionista

Aportes de Capital

Fietiradas de Capital

Dividendos

Caiza Gerado

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

N\ FGY EUROPE

RADARPPP EVERGREON

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

3

549.459 -

2ATRETE -

IRZROIT -

- §33.882 -

R

- 334423 -

*Z% PORTUGAL RIBEIRO

A veades

J2

2.940.023

2A3ET7I0 -

3232 -

225177

225077 -

3.165.199

F3

T.326.570

1E.352.230
536353

4169136 -

1755129
2514547

225852

226882 -

7.100.718

34

457799

2976678 -

2H1777A -

226527

226527 -

684326

35 36 37
2.454.169 4371551 - 1.131.951
11,694,305
s o 426542 -
2938790 - 3544300 - 2935075 -
s o 1245340 -
3232 - 1.803.270 1803128 -
435,554 - -
227.202 - 538.928 - 227123
227202 - 538928 - 27123 -
2.681.370 3.832.623 - 1.359.074
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FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

gef

@ GRUPO BANCO MUNDIAL

GOVERNO FEDERAL

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA A ||

UNIAG E RECONSTRUGAD

&

3.079.31

BOVEO7E -

F232 -

227738

227798 -

3.307.109

33

2.036.798

8.260.762
ki

BIMETE -

arerm
12va104

228 473

220473 -

1.808.325

40

1.860.636

2936073

1074442

229148

229148

174 961.348

174 361,348

177.051.132



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

RADARPPP EVERGREON

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

Z PORTUGAL RIBEIRO
Advogades

Brasil

ANO 0 1 2 3 4 5 & T g
Fluzo Dperacional - E6Z.649 - 2948483 - 3nzgn 2.766.362 - 1.659.373 - 3.137.970 15.043.267 1.039.086 - 3317758
Fieceitas [ex. Feceita de Contraprestagio e Receita de Construga) - - - 9833310 - - 27.302.050 - -
Impostoz sobre a Receita - - - 358918 - - 996,525 - - -
Custos e Desepsas [Ex. Custo de Construg3a) ERZE43 3155104 3408702 4140334 BAETE-T) 3133702 4036063 izt an - 3313480 -
IRICSLL Sem Beneficio Fiscal - - - 1.045.264 - - 2946 4673 - -
Wariag3o de Capital de Gira - 20962 - 4117 1521273 152564 4268 4213732 4224000 - 4268 -
Liquidagio de Ativas Mio Reversiveis - - - - - - - - -
Fluzo Investimentos - 15.000 - 8180546 - B.377.243 - 7379279 - 7.379.954 - 7.380.629 - 7693784 - 7381979 - 7.382.654
CAFER 15.000 2130546 - BITT.E43 - TITAETY - TITAE54 - TIB0E2Y - TEALTH4 - rct:aR- o 7382654
Fluzo Financiamento - 4097773 3188 622 2 684 450 2.313.754 1.340.374 1.709.005 1.162.939 774033
Captagdes de Financiamentos - 4097773 T1BBE2Z ZEBIEIY ZE23.977 ZES034 3B4E.292 3690989 3ES1.32T
Amortizag&es de Financiamentos - - - E21.233 938290 1062935 1225294 1589.026 - lavz.ass -
Juros Pagos - - - 282957 537.932 E21.00E 212492 932954 - 1044209 -
Fees de Financiamentos Pagos - - - - - - - - -
Beneficio Fiscal da Divida - - - - - - - - -
Fluzo Acionista 37290393 - - - - - - - -
Aportes de Capital AT.290.393 - - - - - - o A
Fietiradas de Capital - - - - - - - - -
Dividendos - - - - - - - - -
Caiza Gerado FE.E12.745 - 7.031.256 - 6301441 - 1928466 - E.725.573 - 8.578.225 9.058.488 - 5.179.894 - 9.926.379
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GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

\.* FGV EUROPE @, GRUPO BANCO MUNDIAL

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL
|

Brasil

gef

9 10
27.701.957 3.862.814
45531727 -
1663733 :
4237.285 - 3134914
4,935,292 -
7.043.480 7.047.728
7.383.329 - 7.384.004
7383329 - 7.354.004
3.008.381 - 2.913.765
1572984 - 1572984

1135297 - 1040750
17.210.247 - 6.434.955



CONSERVACAO % PORTUGAL RIBEIRO

INTERNACIONAL RADARPPP EVERGR N e
. . INVESTIMENTOS FLORESTAIS o trfades

Brasil .

ANDO 1 12 13 14 15 16 17
Fluzo Operacional 3137970 38143761 6012240 - 31378970 38272 853 6220825 - 3137.970
Feceitas [ex. Feceita de Contraprestagio e Receita de Construgio) BO.BEDIZT B0.D4E. 541
Impostos zobre a FReceita - - 2.214.095 - - - 2220899 - - -
Cuztos e Desepsas [Ex. Custo de Construgio) aixTz - 4353775 - AIE4T0Z - 23T - 4.358.215 - 2184914 - 21xT0z -
IRMCSLL Sem Beneticia Fizcal - - EATE82E - - - 6536104 - - -
‘Variagio de Capital de Giro 42688 - H3TZETR HE7ES4E - 4268 - 3401471 5405735 - 4268 -
Liquidagio de Ativos Mio Feversiveis - - - - - - -
Fluzo Investimentos 3.028 469 - 1.214 804 - 214119 - 214.794 - 215.469 - 528.624 - 216.819
CAPEX 3028469 1214804 - 2ins - 24734 - z215.469 - G286 - 233 -
Fluzo Financiamento 2819148 - 2724532 - 2629916 - 2535299 - 2440683 - 2346066 - 2.251.450
Captagdes de Financiamentos - - - - - - -
Amoartizagdes de Financiamentas 1872984 - 1872904 - lavz.ooad - 1a72a04 - lavz.ood - 1872054 - 1avz2.o0d -
Juros Pagos 946164 - 251548 - THE.A3 - BEZHE - BET.698 - 473082 - ITE4EE -
Feez de Financiamentos Pagos - - - - - - -
Eeneficia Fizcal da Divida
Fluzo Acionista - - - - - - -
Aportes de Capital
Fietiradaz de Capital
Dividendosz
Caiza Gerado 8985 587 34204 425 3168206 - 5. 888 063 35616702 3346135 - 5 606238
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GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO @ GRUPO BANCO MUNDIAL

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

\* FGV EUROPE
gef

36662 876

54781259
245517

45190428 -

E2T1404
A052.444

217 494

217494 -

2156 834

1872954 -
282849 -

34288 549

13

5.901.798

14904 -

2086712 -

218,169

218163 -

2062217

1472984 -
189233 -

2621412

20

3137.970

BAERT02

4268

218844
213844

1967 601

1872954
94616

5324 414



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

ANO
Fluzo Dperacional

Fieceitas [ex. Feceita de Contraprestagio e Recsita de Construg o)
Impostos sobre 3 Receita

Cuztos e Desepsas (Ex Custa de Construgio]

IRMCSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagio de Capital de Giro

Liquidagdo de Ativos Mia Reversiveis

Fluzo Investimentos
CAaPEH

Fluzo Financiamento
Captagdes de Financiamentos
Amartizagdes de Financiamentas
Juroz Pagos

Fees de Financiamentos Pagos
Eeneficio Fiscal da Divida
Fluzo Acionista

Aportes de Capital

Retiradas de Capital

Dividendos

Caiza Gerado

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

N\ FGY EUROPE

RADARPPP EVERGRED

N

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

*Z% PORTUGAL RIBEIRO

A veades

21 22 23 24 25 26 27

31969772 4. 814 820 - 337758 25317 970 3.331.026 - 3.137.970 18.538 214

S1T44.631 4213951 32,348,900

1882674 - - - 1538074 - - - 110,735
4204807 - 218401 - 3313430 - 4210683 - 218401 - Tz - 4.125.083 -

5.E05.516 - - - 4560740 - - - 2495560

7995456 75974 - 4268 - ERILET E515.041 - 4268 - 4899338

- 878893 220194 - 220863 - 221544 - 222219 - 535374 - 223 569
areeas - 220134 - 220869 - 221544 - 222219 - BI6ITY - 223669 -

090874 4.504.626 - 3.538.627 25.096.427 3.108.808 - 3.673.343 18314646
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FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

@ GRUPO BANCO MUNDIAL

gef

28

1632903

J64702 -

5.003.605 -

224 244

24244 -

1.414.659

29

3 137.970

JET0e -

4268 -

224 913

224919 -

3.362.888

30

12 582 157
23745105
SEE.206
4062606

2559794
JETOT4Z

225 594

225594

12.356.564



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

N\ FGY EUROPE

Brasil

AND

Fluzo Operacional

Fieceitas [ex. Feceita de Contraprestagio e Receita de Construgio)

Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas [Ex. Custa de Construgia)
IRCELL Semn Beneficia Fiscal

Yariagio de Capital de Giro

Liquidagio de Ativos Mio Reversiveis

Fluzo Investimentos
CAPESR

Fluzo Financiamento
Captagdes de Financiamentas
Amortizagfes de Financiamentas
Juros Pagos

Fees de Financiamentos Pagos
Beneficio Fizcal da Divida
Fluzo Acionista

Aportes de Capital

Fetiradas de Capital

Dividendos

Caiza Gerado

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

RADARPPP EVERGREON

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

il

490.095 -

214914 -

BETRO0S -

- 885.649 -

20640 -

- 395.554 -

Z PORTUGAL RIBEIRO
Advogades

32

3137970

2ERT02 -

1263 -

226944

226944 -

3364913

33
T.691.211 -
16,344 935

E13482
4195838

1813618
261384

227619 -

227619

T 463592 -

34

560806

2184914

2E24.109

228 294

225204

783,093
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FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

gef

@ GRUPO BANCO MUNDIAL

GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

35 36 37
2.652.116 4.565.548 - 1.265.922
1218177
- 442313 -

o K 3832268 AL E X AL I
- - 1234 458 -
12ER - 1277 600 1872483 -
485,864 - -
228969 - 540,695 - 228.890
228969 540,695 228890 -
2 881085 4024 853 - 1494 812

F&

3.277.258

3ETEAA0 -

4268 -

229 565

229565 -

3506 823

39 40
2.105.009 - 2.021.935
aEE0132

2 44T -

R 1| B EALEXALS
07348 -

1224 BO2 1122473

230,240 - 230915

230.240 - 23095

- - 183396242

183396242

1874769 - 185649032



EVERGRESN

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

*Z% PORTUGAL RIBEIRO

A veades

] @) RADARPPP
12.3.
12.3.1.

Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caina
Contas a Receber

Ativo Nio-Circulante

Intangivel

Ativo Fixo

Atuzlizagio Monetiria Acumulada do Ative Intangivel
Atualizagio Monetiria Acumulada do Ativa Fizo
Ativo Total

Passivo Circulante

Salfrios a Pagar

Contas a Pagar

Tributos a Pagar

Empréstimos e Financiamentas

Bassivo Total

Patimdnio Liquid

Capital Social

Fezerva Legal
Resultados Acumulados

Total Passive « Patriménio Liquid

N\ FGY EUROPE

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

Balang¢o Patrimonial

0 1 2 3 4 5
34.876.714 28.168.800 22.195.814 21.921.579 13.964.226 5.800.467 18.751.37¢8
4.576.71 23168300 22195314 20340018 12.964.226 5800467 14260199
: g 2 1551560 : s 4391173
15.000 7.666.123 12.343 632 19.812.275 26111067 32240488 38611197
14,359 6743941 12.092578 12,0178 23.555.674 28737570 33.570.208
: £13.413 439.383 362,848 265 405 143273 349913
641 262502 TIL47E 1.265.341 2221138 2266045 4427720
2 28270 43536 66,308 73859 7600 103343
489171 365.634.933 366539446 41.733.854 40.075.293 38,040,955 67262575
- 184162 7.439.328 10.499.910 12.115.929 15.624.529 18.389.683
91.970 91.970 1970 91.970 1370 91.970
3170 0.086 M7.025 113,239 110,066 126.223
. : 112,900 : 5 a7
3478022 7237292 10177 315 12,810,660 16,422 433 17,5844 465
- 4134162 7.439.328 10.499.910 12.115.929 15.624 529 18320 623
34891714 31.650.771 28.100.117 31.233.945 26.959.364 22.416.426 38.872.391
5.299.068 35.299.066 35.399.066 35.299.066 35.299.066 35.299.066 35.299.066
: . : 156 691 156,631 15661 A7AEIS
507352 2748295 7.298.343 4321813 - SEIEI - 12132331 243431 -
34891714 35.634.933 36.529.446 41.733.854 40.075.293 38.040.955 57262575

Flona do Bom Futuro - UM I
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FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

gef

@ GRUPO BANCO MUNDIAL

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD

464642

G464 E42

44300109
F2.065.401
245178
BAT424T
15284
53.764.751
20062 898
AT
13239
0
13867 629
20,062 898
F3.T01L.E53
35,299 056
Rk L
2ETET2E -

53.764.751

49919172
42234235
147174
TALNT
123646
49919172
21.800.781
1870
10.0EE

1]

21598.745
21.800.781
Z8.118.390
35,299,066
AranIa
8.260.131

49919172

23 682.412

16351186
TaM2ET

55367 473
46087032
BEEFD -
0096192
128 666
79.049. 885
20577654
a1av0
156.221
BI04
13758844
20577 654
58472.2H
35.299.06E
2497207
20575958

T9.049.885

10,243,820

10.248.820

60643699
43633380
29,956
10.909.712
130,562
70893519
18.204.223

1870
113.239

17.938.954
18,204 223
52689296

35,299,086

2437207

14732023

T0.893.519



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

AND
Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caira
Contas a Feceber

Ativo Nio-Circulante

Intangivel

Ativo Fito

Atualizagio Monetiria Scumulada do Stiva Intangivel
Atualizagdo Manetaria Acumulada do Ativa Fiso
Ativo Total

FPassivo Circulante

Salirioz a Pagar

Contas a Pagar

Tributos & Pagar
Empréstimos e Financiamentos

Eassivo Total
Patiménio Liguid
Capital Sowial

Fleserva Legal
Fesultados Scumulados

Total Passiva - Patriménic Liquid

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

N\ FGY EUROPE

RADARPPP EVERGRED

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

1 12 13 14 15 16 17
1659133 43 857 461 37196208 31606767 75130126 68 664 559 63 345 876
1652132 A0 37562048 JLE0E.TEY E5.403.752 G2.664.550 E3.345.876

- 9766391 - - Q78E3TE - -
61747199 61104901 59 655 837 58 059 636 56_614.188 55519 955 54160247
424024873 46164 574 43124280 40,237 621 37437 .0EE 34836767 J2A2T047
510,770 33947 295,183 197.538 108.210 312,750 213.543
12630426 45371593 15,953,133 17431333 18611030 20037 276 21.234.822
152,030 163,451 183076 193144 13a.882 21162 224,523
63 406332 104 962 362 96752 045 89 666 403 131.804 315 124184 514 1N7.506.124
16_401.095 15370646 12 804 537 1.001.409 9.973.342 T.404.850 5601723
a157n 41.570 1870 51870 514870 414570 1870
0.0EE warm 113.2339 10.0EE 172315 113233 110.068

- TOE202 - - TOE220 - -
16.139.058 14.399.1632 12 639.268 10.789.372 £.993.477 7198682 5399626
16_401.095 15370646 12 804 537 1.001.409 9.973.342 T.404.850 5601723
47005237 85.591.716 83 947 509 T8 664 934 121.830.972 116779663 111,904 401
35339066 35,399,066 35.399.066 35.395.066 35330066 35,339,066 35.399.066
2497207 4626531 4.626.531 4.626.531 B.7g4.830 B.784.830 E.7a4.830
205964 42566119 43921912 JBE30.397 TAE4TOTT 74535767 E9.720.508
63406332 104.962 362 96.752.045 89666 403 131.804 315 124184 514 N7.506.124

N -~

PORTUGAL RIBEIRO

A veades
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FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

GOVERNO FEDERAL

i —— e
gef MUDANGA DO CLIMA A ||
UNIAG E RECONSTRUGAD

18

105.330_ 863

95.476.654
9.454.204

52 845 547
20.034. 435
120,751

22 403 135
23213
158176410
4 547 265

51870
170,656

G34.043 -

263979

4 547 265
153 629 144
35.399.066
079813
111.150.265

158.176.410

13

99414 925

99414925

51.573.884

27 8E1923

34035 -

23441673
238231

150_988 809

2 005164

514870
132393

o -

17599.835
2005164
148983 645
35390066
TO7AE1E
106504766

150988 8309

20

34 367 003

4267003

50343313

2676344
46,308
24330387
237382

144 710316
202 037
31470
M00EE

]

1}

202 037

144 508 279

35330066
TOFIEE
102.029.400

144710316



CONSERVACAO % PORTUGAL RIBEIRO
INTERNACIONAL O RADARPPP EVERGR%N e
. . INVESTIMENTOS FLORESTAIS o trfades
Brasil N .

ANO 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
Balango Patrimonial

Ativo Circulante 132187174 128.340. 880 125001968 155 622 360 151896 785 148 423156 171.033.249 167 250.965 164087791 179 660.542
Caiva 123.864.724 128.340.580 126.001.968 145 844 327 161.896. 7385 145423 166 1BB.A30.350 167 260,965 1684057 741 176,540,988
Contas a Receber 2322449 - - ETTTRE - - B.20z.889 - - LE1AETE
Ative Nic-Circulante 49.791.160 45 617.554 47 479930 46_376.327 45.304.758 44 565.71% 413542 43 42 545175 41.571.601 40619171
Intangivel 23703.ETE 21855 926 20056045 183458 460 16723140 18,190,178 12729763 12342144 N.022.595 A.7EEZET
At Fino 4843593 FBIEEE 273403 182,786 91961 293.986 200255 107310 21632 - RE88E
Atualizagio Monetiria Acumulada do Ativo Intangivel 28285201 26102319 26855745 27.547.304 2E130.645 28758744 28284405 29.7E0.287 001853859 F0ETZA4T
Atualizagdo Maonetdria Acumulada do Ativo Fiso 2R0.282 270145 pet== g | 2ETTTR 204012 HrE0T S2E005 it o i Ra i e il
Ativo Total 181.978.334 176958 434 172 481898 201998687 197201543 192 988.871 214 575 680 209796141 205.659.392 220.279.713
FPassivo Circulante 857557 205269 202037 it 814 205 269 202037 609.709 205 269 202037 499 805
Salarios aPagar 914870 91470 14870 29470 91470 294870 214870 914870 91470 914870
Contas a Pagar 162561 13295 10.0ER 152 458 13.253 0066 141.745 13.293 0088 132342
Tributos a Pagar EOZEZE - o - 1} 480388 - o - 1] areas - o - i} 275452
Empréstimos e Financiamentos o 1] o 1] o 1] 1] o 1] o
FPassivo Total B57.557 2052649 202037 T34.814 205 269 202.037 609709 205.269 202.037 499805
Patriminio Liquido 181120777 176 753.166 172279 861 201.263.873 196 996 275 192 786.834 213.965.971 209 530872 205 457 355 219.779.908
Capital Social 30399066 30EE9.06E 30399056 30359066 30399088 0388066 30E990EE 30399066 30EE9.06E 30399066
Reserva Legal TOTAEIE 7079813 TOTAEE T.OTE.E13 TOTARIE TOTAEIR TOTAES TOTAEIE 7079813 TOTAEIE
Reszultadas Acumulados 128641887 134274 206 129800982 188784994 154 517,295 180,207,955 171487092 167.111.992 E2A734TE 177 2m0za
Total Passivo « Patrimonio Liquido 181.978.334 176958 434 172 481898 201998687 197201543 192 988.871 214 575 680 209796141 205.659.392 220279713
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CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

AND
EBEalango Patrimonial
Ativo Circulante

Caira
Contas a Receber

Ativo Mio-Circulante
Intangivel
At Fineo

Atualizagdo Maonetdria Acumulada do Ativo Intangivel
Atualizagio Monetiria Acumulada do Ativo Figa

Ativo Toral

Passivo Cireulante
Salirios aFagar

Contaz 3 Pagar

Tributos a Fagar

Empréstimas & Financiamentas
Eassivo Total

Eatriménio Liquid

Capital Sowial

Feszerva Legal
Resultados Acumulados

Total Passivo « Patriménio Liquid

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

N\ FGY EUROPE

RADARPPP EVERGRED

N -~

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

31 32 33 34 35 36 37
175.506 546 172341346 182167 446 178,757 738 176.076.368 181.858.041 175549917
175506546 172341248 179442064 1PR.TE7.738 176076262 179,902,931 172549917
- - 2726382 - - 13435061 -

40324339 39.385 985 38459759 37 541142 36624391 36.003.140 35.052. 873
S EEREEE 7424150 E.327ET1 B.273.083 4263321 3.268 4565 2277837
432827 IT2.4840 268114 172,358 21888 289,255 150,854
e 1213144 FAT40ES 31E37EIR k- P J2.0%.01 32196238
et Mg aATE.203 aEea07 335056 403365 417 416 427 282
215830884 2172731 220 627 205 216 298 831 212700759 217 861181 212602730
205269 202.037 412871 205.2639 202037 347 817 201394
41570 1870 1570 21870 814870 21870 51870
112238 10068 124.902 113.294 0.0EE 16245 109.924

o - a 1396899 - o - i 123599 - o -
1] a 1] a 1] 0 a
205269 202.037 2871 205.269 2021037 4787 201.894
215625615 211525294 220214 334 216033 612 212 433723 217 513 364 213 400336
26399066 26.395.066 26399066 26.399.066 36238066 26.299.066 36.295.0E6
FRLIE R IR 079813 TO7EI 079813 TOFLI FRTER T07AE3
172146736 1E3.04E 415 177736454 172 EM.TI2 170018243 176034 454 170,822 M6
215_830_884 21727 .31 220 627 205 216298 881 212700759 217 _861.181 213.602.790
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I8

175.242 808

176242802

34067 507
1292624
93034
2242357
433701
209310314
198 662
a.4570

106631

i

1]

198.662
209111653
26399068
.o
1BEEI2TTE

209 310314

33

175427 926

1P7.051122
1376754

33009 957

ZERESY -
12,866 -

et )
437162

211437 883

302351

51870 -

12,357

98024 -

0

302.351

211.135.53

36295066
7073813

162 EBEBRZ -

211437 883

40

IFET.7AT
S125E4
ET7.253
JEanme
437601
IFET.7AT
0

il

i

1]

]
IFET.TAT
26399066
JE32E3

ILTET 797



p EVERGRESN

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

] @) RADARPP
12.3.2.

Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caina
Contas a Receber

Ativo Nio-Circulante

Intangivel

Arivo Firo

Atualizag3a Manet ria Acumulada do Ative Intangivel
Atualizagdo Monetiria Acumulada do Ative Fiso
Ativo Total

Fasszivo Circulante

Salirios aPagar

Contas a Pagar

Tributos a Pagar

Empréstimes ¢ Financiamentos

Bassivo Total

Patriménio Liquid

Capital Social

ReservaLegal
Fiezultados Acumulados

Total Passivo - Patriménio Liquid

0 1 2 3 4 5 6 7
F6.612.745 29.951.489 Z3.280.048 Z2. 990467 4626009 6047 784 19.6596 614 9.926.379
JEEIZT4E 28581489 23.280.042 2125582 14626009 EO47.704 15106272 0926379
= = = 1E33.085 = = 4650342 =
15.000 7.897.697 13.823. 827 20573187 27 145249 33540524 40069 681 46109640
14.353 6.AT2EEE 12547273 18721434 24504102 23509286 34950156 39639074
- E13.413 483,983 368248 266405 149273 349413 246178
B4 27734 TIEATO 1.416.632 2306863 3394365 4 BEE.ZET EN0104
= 28,270 49596 EE.202 To.e0d 47600 102,349 115284
36,627 745 37.479.186 37103875 43.563 654 41.771.258 39588 308 59.726.296 56036019
- 4.307.394 7.69%.050 10384069 13,622 412 16.239.524 19.091.631 20.867.242
- 51470 51470 51570 51570 41570 41870 a1.870
- 117 661 Nz.634 114081 n7.a0z N2.634 5561 17802
- - - N7.0E6 - - ot Rievd -
= 4097772 TAD2B4E 10560953 12.412.640 16034019 12555517 20.EE7A4T0
- 4.307.394 7.69%.050 10384069 13.622 412 16.239.524 19.091.631 20.867.242
36,627 745 FI3.171.792 29405825 32679585 28 148 846 23348784 40,634 665 35168776
37.290.393 37290393 37290393 37290393 37290393 37290393 37290393 37290393
- - - 163,628 163,628 163.628 1027982 1027.982
- EEZE43 4118 602 7224663 4774497 3305.236 14105238 236289 - 3143683 -
I6.627.745 IT.4T7O.186 IT.A03.875 43.563 654 41.771.258 39.588.308 59.726.296 56036019
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51.972.330
43987 607
MTAT4
T7zA02
122646
51.972.330
22681317

a1.870
12624

22.4?5.‘313
22.681.317
29.291.012
37290393
1027.982

Q027363

51.972.330

24.907.202

17.210.247
7636954

57.656.808
43.006.531
BEETO -
946E.04
128666
£2 564010
21.361.827
1870
1710
543913
20602528
21.361.827
61202182
37200393
2E23.54
21288248

£2.564.010

1W0.875.292

10.675.292

63.161.711
51706827
29966
11.366.273
120562
74.037.003
18.939.616

1370
1780z

18.T29.8-44
18.939.616
55.097.387
37200393
2E23.54

16182463

T4037.003



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

ANO
Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caina
Contas 3 Receber

Ativo Nio-Circulante

Intangiwel

Ativio Figo

Atualizagio Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel
Atualizagio Monetaria Acumulada do Ativa Fiso
Ativo Total

Passivo Circulante

Salirios a Fagar

Contas a Fagar

Tributos a Fagar

Empréstimas & Financiamentos

Passivo Total

Pauiménio Liguid

Capital Social

FeservaLegal
Resultados Acumulados

Total Passive - Patiiménie Liquid

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

N\ FGY EUROPE

RADARPPP EVERGRED

N

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

1 12 13 14 15 16 17
1.889.705 46.204.152 39.262.337 333ITA2TH T9.132.066 T2.337.110 66.730.872
1889705 609413 F2E23T FRIAT4ETY E8.990.976 TLAAT0 BE.THLET2

- 1010021 - - 10.141.080 - -
64 279794 63 607 480 61.931.193 B0 430 063 58 9218398 57767 070 56348 822
A0.417. 343 48077 863 44 306124 41892 631 38032 862 3E312. 616 FAT4EETD
510,770 309478 285183 197 538 06210 2 TEO 2135449
13.199.644 14960693 16607816 1246747 19,582,954 20921642 22IET.FTE
152,030 169,451 182076 192144 199882 214162 224829
66.169.499 109.811.632 101.253.536 93.804. 342 138.053.964 1300104.181 123.079.694
17.062_364 15926 726 13,320 663 1144341 10310046 FI0LF10 5 824 458
a.470 a.470 21870 21870 2.470 a.470 21870
12534 12588 ny.en2 jLichike 12403 nr.anz N353

- T4z - - 734780 - -
16,856,860 14982875 121089 1.237.906 9,364,922 7491938 518963
17.062.364 15.926.726 13.320.663 TL443.41 10.310.046 1701710 5.824.458
49107135 93 834 306 87 932 873 82 360931 127.743.918 122 402 471 N7 255237
37280393 AY.2A0.383 ek 1 o i 720383 7280 393 AY.2A0.383 pegch: 1 e i
262364 4862423 4862423 4 BEZ 429 TAMATR TAMATR TAMETE
2133201 B17E2083 45720060 40208104 BE3M.94E TYAE0.493 T2 EIIZEE
66.169.499 109.811.632 101.253.536 93.804. 342 138.053.964 1300104.181 123.079.694
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110,816 202

n.ma421
9796802

54 977 561
i lees o]
120,751
23326074
23212
165.793.264
4 665911
21870

nazza
09,742
2746969
4.665.911
161.127 953
720383
TARROTE

B 7a481

165793 864

104.640.833

104,640,533

53.651.247

20979945

24035 -

24401036
23624

158.292.080
2.082.757

21470
ny.anz

1872904
2.082.757
156209323
a7.2A0.383
TARROTE
114608561

158.292.080

20

99316 419

93316413

52 367 865
ZETE0.443

4E A0
20,396,936
237392
151.684.284
205 504

a.470
12534

205.504
151478779
AY.2A0.383
TARRO7E
06,730,307

151.684.284



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil

AND
Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caina
Contas a Receber

Ativo Nio-Circulante

Intangivel

Ativo Fivo

Atualizagio Monetiria Scumulada do Ativa Intangivel
Atualizagio Monetaria Scumulada do Ativa Fizo

Ativo Total
Fassivo Circulante
Salérios a Pagar
Contas a Pagar

Tributos a Pagar
Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total
Patriménio Liquid
Capital Social

Rezerea Legal
Fesultados Acumulados

Total Passive « Patimdnio Liquid

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

N\ FGY EUROPE

RADARPPP EVERGRED

PORTUGAL RIBEIRO

A veades

N -~

INVESTIMENTOS FLORESTAIS

21 22 23 24 25 26 27
139.031.338 135001 913 131463 292 163582 911 159 668 527 155 995184 179,701 313
120407 293 135.001.513 13463282 166.569.713 153 BE2 62T 155.9960.124 174308823
BE24.105 - - TO23182 - - baE1483
51.764.674 50.541.738 49.356.428 48.206.723 47.090.574 46.308.413 45243 417
24694153 22715320 20828331 19,067,950 17368791 15.765.001 142424973
434,293 83EER 278,909 152,785 91961 298938 200,285
26217840 27167.E02 27349807 2HEER.210 20228810 28326820 20471173
2R8.282 275145 peictpeach | 297778 204012 HFe07 328005
190796071 185 543 657 120.819.720 211789634 206759101 202.303.537 224 944 729
834144 209772 205.504 TI7.023 209.772 205.504 597650
91470 91470 91470 a1.av0 91470 91470 91470
1FEx2 Hr.an 12534 .81 17802 12524 115.929
E24.541 - - 602,235 - - e -
B34 144 209772 205504 FI7.023 209.772 205 504 597 650
189961928 185333 884 120,614 216 211072610 206549 323 202 098 093 224 347 073
7290393 IT200.392 7200393 IT.290.393 7290393 IT200.392 7200393
TABL.O0TY T.488.074 48807 TA4B0.07 TABL.O0TY T.488.074 48807
15213456 140585412 135,065,744 1EE324.128 161,800,857 157240620 179638607
190796071 185 543 657 120.819.720 211789634 206759101 202.303.537 224 944 729
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28

175,724 483

170724 483

44.205.796
12,798,295
1075910

20964 BEG

et %
219.930.284
209.772

9.970
117202

o -

209772
219.720.512
IT.200.393
745207
174.972.040

219.930.284

172 361600

172 3ELED0

43,193 45

424143

21632 -

402844
oot i)

215554 746
205504
9.970

113.534

a

205504
215349241
37280393
7452079
170UE00.7ES

215554 746

188 676181

184718164
2AE2017

42,202 872
011621
52086
31806194
333.253
230.879.053
492780
51470
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CONSERVACAO
INTERNACIONAL
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PORTUGAL RIBEIRO
/ Mn‘,/m/}u

Brasil N .
AND El 32 33 34 35 36 37 38 39 40
Balango Patrimonial
Ativo Circulante 184.322 610 180957697 191.245. 455 187.632.190 184_751.105 190795 654 187281147 183.774.324 187.075.789 -
Caina 184322610 120,957,697 122421289 187632190 124751108 188.775.958 187.281.147 183,774,324 186,649,092
Contas a Receber - - 2824966 - - 2.Ma.696 - - 1426697
Ativo Nio-Circulante 41.871.371 40897 462 39.936.734 38.984. 600 38.035.240 37.382.199 36.400_846 35.384.924 34.297.038 33023871
Intangivel 5.869.855 TETH648 E.539.755 54443594 4386120 3354875 2338822 1321779 263656 - 346633
Ativo Fivo 482827 72488 B4 1723658 a1.884 289.258 130.858 93834 12866 - E7.363
Atualizagio Manetiria Acumulada do Ativa Intangivel 32152954 J24E9.224 jreipch:R0) 329E9.TEZ F2IE22EE 33.320.680 FA4Z524 33620613 33082460 F3E00.320
Atualizagio Manetiria Acumulada do Ativa Fige 1= R ITE.202 388007 298,026 402968 47416 427282 43270 43762 437.EM
Ativo Total 226.193.981 221.855.159 231.182.189 226.616.790 222.786.346 228177 854 223.681.992 219.159.248 221.372.828 33.0231.871
Passivo Circulante 209772 205.504 409.829 209.772 205 504 347601 206397 202129 304218 - L1}
Salarios a Pagar 51470 1870 14870 1870 14870 31870 31570 514870 atavn - 1]
Contas a Pagar 1r.anz 12,624 114624 17.e02 M52 10,300 14.427 10153 10,593 -
Tributos a Pagar o - ] 203178 - o - 1] Ha7H - 1] ] 101650 - 1]
Empréstimas & Financiamentos - - - -
Passivo Total 209.772 205504 409829 209.772 205 504 347.601 206_337 202129 304 218 - L1}
Patriménio Liquido 225 984209 221.649.654 230772360 226 407.017 222 5808411 227.830.253 223 475595 218.957 118 221.068.610 33.023.871
Capital Social 37290393 IV.290.393 7290392 IT.290.393 V290,393 37.290.393 I7.290.393 37290392 IV.290.393 7290393
Fiezerva Legal T.4B0.07Y TA4B0.07 T.488.074 TARLOTY 7452079 T.480.073 TABL.O0TY 48007 TA4B0.07 -
Fiesultados Acumulados 181235737 17EaM.152 136023887 121658 645 177832369 13,0817 rararizs 174208646 Fez2013e - 4266823
Total Passivo « Patrimbnio Liquido 226.193.981 221.855.159 231.182.189 226.616.730 222 786346 228177 854 223 681.992 219.159.248 221.372.828 33023871

N\ FGY EUROPE

CONSERVAGCAQ
INTERMACIONAL

Brasil

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial — PRODUTO 6 — P4gina 88 de 90

FUNDO ERASILEIRG PARA
A BIODIVERS IDARE

FUNBIO

gef

@ GRUPO BANCO MUNDIAL

MINISTERIO DO
MEIO AMBIENTE E
MUDANGA DO CLIMA

GOVERNO FEDERAL

DRl e

UNIAG E RECONSTRUGAD



CONSERVACAO
INTERNACIONAL

Brasil .

. FGY EUROPE

RADAR PPP EVERGR%N ’ : PORTUGAL RIBEIRO

INVESTIMENTOS FLORESTAIS / f”“f%“f“-‘

MSQ | Mecanismo de Sugestdes e Queixas
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. INVESTIMENTOS FLORESTAIS
Brasil .

7, ASLBrasil

Projeto Paisagens Sustentaveis da Amazdnia

VOCE SABIA QUE O PROJETO ASL BRASIL POSSUI
UM MECANISMO DE SUGESTOES E QUEIXAS?

0 MSQ FUNCIONA COMO UMA OUVIDORIA E E UMA FERRAMENTA RAPIDA E
SEGURA, QUE EXISTE PARA QUE NOSSOS PARCEIROS, COLABORADORES E
ATENDIDOS PELO PROJETO SE MANIFESTEM SOBRE ELE.

Vocé pode enviar seu registro por meio dos seguintes canais:

Whatsapp: QRcode
Ligacao gratuita: 0800 029 53 44
Formulario online: https://bit.ly/ASL_sugestoes
E-mail: aslouvidoriabr@conservation.org

wrrevevrore s O FUNBIO

HISTENIO 0O
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