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APRESENTACAO

Este documento apresenta o Produto 8 — Avaliacdo Econdmico-Financeira Referencial, conforme
previsto no Contrato de Prestacdo de Servico OCS n° 140/2021 firmado em 16 de julho de 2021 entre
0 Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES e o Consdrcio Radar PPP-
PRA-Evergreen, liderado pela Radar PPP e integrado pela Evergreen Investimentos Florestais e
pela Portugal Ribeiro Advogados.

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) e o Ministério da Agricultura,
Pecuaria e Abastecimento (Mapa), por meio do Servigo Florestal Brasileiro (SFB), firmaram
contratos para elaborar estudos para a estruturacao do projeto de concessao de cinco florestas publicas
federais na Regido Norte: Balata-Tufari, Iquiri, Jatuarana, Pau-Rosa e Gleba Castanho, todas
localizadas no Amazonas.

O projeto tem como objetivo assegurar a conservacdo dos recursos naturais e incentivar o
desenvolvimento regional sustentavel por meio de parceria com a iniciativa privada. Para isso, o
BNDES, em conjunto com o SFB, com o0 apoio técnico do Instituto Semeia e de um consorcio
contratado através de licitacdo, estruturara a modelagem de editais de concessdo que prevejam a
realizagdo de manejo florestal sustentavel.

Estdo previstas no projeto a proposi¢cdo de arranjos produtivos e juridicos que incentivem o
desenvolvimento local; a avaliacdo do potencial de implementacdo de novos servigos e tecnologias
que utilizem a infraestrutura a ser implantada nas florestas; e a geracdo de receitas acessorias, que
deverdo contar com mecanismos de compartilhnamento com a administragdo publica.

No &mbito deste trabalho, o presente documento constitui parte dos produtos intermediarios propostos
no termo de referéncia (RFP AGOV n° 04/2021), referente as FLONAS de Balata-Tufari e Iquiri, e
é peca fundamental para subsidiar o processo de tomada de decisdo com maior grau de maturidade
técnica ao apresentar o Produto 8 - Avaliacdo Econdmico-Financeira Referencial, com a descri¢do
das premissas técnicas, financeiras, fiscais e contabeis consideradas, assim como uma analise dos
resultados alcangadosl.

i. Floresta Nacional do Iquiri: é uma Unidade de Conservagdo de Uso Sustentdvel criada
pelo Decreto Federal s/n de 08 de maio de 2008, localizada no municipio de Léabrea,
estado do Amazonas, com area de 1.476.093 hectares.

E importante ressaltar que para a Flona do lquiri, foi avaliada a viabilidade econdmico-financeira das
suas UMFs de forma independente, tendo em vista que cada uma dessas gerara contratos de concessao
individuais. Para efeito de otimizacdo, este documento apresentard em conjunto as premissas e
estimativas para todas as UMFs em estudo, apresentando as respectivas estimativas individualizadas,
quando necessario.

Portanto, o objetivo deste Relatorio é apresentar os resultados da avaliagdo econdmico-financeira
referencial da Concessdo Florestal da Floresta Nacional do Iquiri realizado para cada uma das

! Ressalta-se que foram desenvolvidos documentos individualizados por UMF com as premissas e estimativas
aqui apresentadas, sendo os mesmos compartilnados em consulta publica.
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suas UMFs, apresentando em gue condi¢6es tais projetos sdo atrativos para possiveis investidores do
setor privado. Parte integrante dessa modelagem é a planilha eletrénica denominada “140-2021-
Produto 8 - Modelo Referencial”, em formato “.xlsx”, que contém todas as planilhas e projecoes
financeiras e de fluxo de caixa necessarias a analise econdémico-financeira das concessoes.

O restante deste Relatorio foi estruturado da seguinte forma: apos apresentacdo da ficha técnica e
dessa breve introducdo, a secdo 1 apresenta as premissas gerais e macroeconémicas utilizadas para
as analises realizadas. J& a secdo 2 trata da metodologia de célculo adotada e a se¢do 3 apresenta 0s
detalhes da estimativa do custo médio ponderado de capital (WACC) para as concessdes, com a
definicdo e justificativa de todas as premissas utilizadas para seu célculo. A secdo 4 apresenta o
detalhamento das receitas estimadas da concessdao com a comercializacdo de produtos florestais
madeireiros (PFM). A secdo 5 apresenta o detalhamento das estimativas dos custos e despesas
operacionais (Opex) necessarios para a exploracdo do objeto da concessao; a se¢do 6 apresenta o
detalhamento dos investimentos necessarios (Capex). A secdo 7 traz os detalhes dos calculos da
depreciacdo e amortizacdo e a se¢do 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 op¢do de financiamento considerado na modelagem econdmico-
financeira. A secdo 10 traz os resultados da modelagem econdmico-financeira, apresentando os
resultados do cenario identificado de implantacdo para cada uma das UMFs em estudo, com
demonstrativos e indicadores de rentabilidade. Por fim, a secdo 11 traz as conclusdes e
recomendacdes finais.

UNIDADES DE MANEJO FLORESTAL (UMFs) POR FLONA

Um elemento importante para a modelagem econémico-financeira de concessdes florestais é a
definicdo das UMFs, visando a otimizacdo de tragcados de estradas e rotas logisticas. As UMFs
consideradas para cada FLONA séo apresentadas a seguir e sdo resultado da otimizag&o da viabilidade
econdmico-financeira do projeto. Antes de alcancar essa conformacdo de &reas para cada uma das
Flonas/Gleba a ser concedida diversos cenarios foram testados, conforme exposto no Produto 7 -
Relatério para Decisdo do Cenério de Investimento.

Tabela 1: Unidades de Manejo Florestal (UMF) da Flona do Iquiri

FLONA UMF Area total da UMF (ha) Area de efetivo manejo (ha)
Flona do Iquiri 1 45.937,15 34.301,24
Flona do lquiri 2 92.273,51 69.009,54
Flona do Iquiri 3 33.502,06 22.797,50
Flona do Iquiri 4 199.563,49 153.273,38
Flona do Iquiri 5 197.488,03 153.878,30

Fonte: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.
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Figura 1: Unidades de Manejo Florestal (UMF) da Flona do Iquiri
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Fonte: Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

ESCOPO E LIMITACOES DA MODELAGEM ECONOMICO-FINANCEIRA

A modelagem econdmico-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 e BNDES 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.

Essa andlise foi realizada presumindo um cenario macroecondmico projetado com base em
informacdes publicas, a qual pode apresentar-se substancialmente diferente dos resultados futuros.
Dado que a andlise e os valores sdo baseados em previsdes de resultados futuros, eles ndo
necessariamente indicam a realizacéo de resultados financeiros reais e futuros para o projeto, 0s quais
podem ser significativamente distintos (para mais ou para menos) do que os sugeridos pela analise
realizada. Além disso, tendo em vista que estas anélises 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 Consércio ndo € responsdvel caso o resultado futuro do projeto difira
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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 analise realizada, e que as diferencas entre as projecdes e 0s resultados financeiros
da futura concesséo poderdo ser relevantes. Os resultados futuros da concessdo também poderdo ser
afetados pelas condi¢Bes econdmicas e de mercado vigentes a época da efetiva execucao do projeto.

Para chegar as conclusdes apresentadas nesta analise, € importante mencionar também que: (i) foram
consideradas informacdes e dados fornecidos pelo SFB e BNDES (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 consideragdo os produtos ja apresentados pelo Consércio Radar PPP-
PRA-Evergreen no ambito do contrato firmado com o BNDES; e (v) foram levadas em consideracao
outras informagdes, estudos financeiros, analises, 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 contbeis da futura operacgéo do projeto, e se referem basicamente a: (i) periodo
projetivo do fluxo de caixa do empreendimento; (ii) receita operacional bruta, calculada em funcéo
do volume disponivel e precos de venda de produtos florestais madeireiros e ndo madeireiros; (iii)
ciclo de corte e estimativa de produgdo; (iv) custos operacionais; (v) despesas operacionais; (Vi)
tributos e dedugdes sobre receitas; (vii) depreciacdo e amortizacdo; (viii) capital de giro; (ix)
investimentos em Capex; (X) seguros e garantias; entre outras.

As projecOes operacionais e financeiras do projeto foram baseadas em informagdes obtidas e/ou
discutidas junto ao SFB e BNDES e em outras informagdes publicas, e assumiu-se que tais proje¢des
refletem as melhores estimativas atualmente disponiveis com relacdo ao futuro desempenho
econémico-financeiro do projeto, a qual foi avaliado em uma base stand alone.

Por fim, a preparacdo de uma analise financeira é um processo complexo que envolve varias
definicOes a respeito dos métodos de andlise financeira mais apropriada e relevante, bem como a
aplicacdo de tais métodos. Para chegar as conclusGes apresentadas neste Relatdrio, realizou-se um
raciocinio qualitativo a respeito das analises e fatores considerados. Chegou-se a uma conclusao final
com base nos resultados de toda a andlise realizada, considerada como um todo, e ndo se chegou a
conclusbes baseadas em, ou relacionadas a, quaisquer dos fatores ou métodos de nossa analise
isoladamente. Desse modo, acredita-se que nossa analise deve ser considerada como um todo e que a
selecdo de partes desta anélise e fatores especificos, sem considerar toda a nossa anélise e conclusoes,
pode resultar em um entendimento incompleto e incorreto dos processos utilizados para as analises e
conclusdes realizadas.

1. PREMISSAS

Nesta secdo, apresenta-se as premissas gerais e macroecondmicas adotadas na modelagem
econdmico-financeira do projeto. As premissas especificas, relativas as projecoes de receitas, custos,
despesas e investimentos, estdo detalhadas nas se¢des seguintes deste Relatorio.

1.1. Prazo da Concessao

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial - PRODUTO 8 — Pagina 8 de 105



| 82 BNDES | ©r:oareep evencrggy e e

O horizonte de projecdo considerado na modelagem econémico-financeira da concessdo é de 31
(trinta e um) anos, tendo por base 0 prazo necessério para o manejo florestal sustentavel, a
amortizacao dos investimentos realizados e a obtencao de retorno por parte do parceiro privado.

1.2. Moeda

As projecoes foram realizadas utilizando o Real (R$) como moeda de referéncia e foram elaboradas
em termos reais, ou seja, nao consideram os efeitos da inflacdo sobre as receitas, despesas ou custos
operacionais. A data-base considerada para o levantamento das informac6es e premissas utilizadas é
de 31 de outubro de 2021.

1.3. Premissas Macroecondmicas

As premissas macroecondmicas foram definidas de acordo com os dados histéricos e projecdes
divulgadas no boletim Focus do Banco Central do Brasil (BACEN), divulgado em 29 de dezembro
de 2023. A Tabela 3.3.1 abaixo apresenta as proje¢des macroecondmicas utilizadas na modelagem
econdmico-financeira.

Tabela 2: Projecdes macroecondmicas

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4
2023 2025 2025 2026 2027
IPCA 4.47% 3,87% 3,57% 3,53% 3,53%

Fonte: Boletim Focus, 29 de dezembro de 2023.

A partir de 2026, as projegdes para IPCA, PIB e SELIC foram mantidas constantes, uma vez que, em
linha com as projecOes atuais, espera-se a estabilizacdo destas variaveis 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 avaliagdo do projeto como um todo.

2. METODOLOGIA

A avaliacdo econbémico-financeira é composta por um conjunto de informacGes que, quando
analisadas sob a Gtica da teoria financeira, possibilitam uma andlise dos custos e beneficios de um
projeto de investimento. Uma das ferramentas utilizadas para a avaliacdo é a modelagem econémico-
financeira que permite, por meio da simulagdo de condi¢Oes operacionais e financeiras, observar
como determinadas variaveis se comportam em um sistema estético.

Por meio do processo de modelagem econémico-financeira desenvolvido em planilhas, torna-se
possivel a representacdo de toda dindmica financeira de um projeto ou empresa. O modelo
econdmico-financeiro, através de sua sistematica propria e das interacfes de suas variaveis
intrinsecas, permite a realizacdo de recomendacdes acerca de um investimento. A recomendacédo de
investimento é feita baseada em indicadores financeiros chave, como a Taxa Interna de Retorno (TIR)
e Valor Presente Liquido (VVPL) de cada projeto.

No caso em analise, a modelagem econémico-financeira da Concessao foi elaborada com base na
metodologia de fluxo de caixa descontado, que busca avaliar um projeto ou negécio em fungéo da

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial - PRODUTO 8 — Pagina 9 de 105



| 82 BNDES | ©reosreep everar@gy e

sua perspectiva de geracdo de caixa futura. Resumidamente, através da projecdo de indicadores
operacionais e financeiros do projeto / negécio, obtém-se o fluxo de caixa operacional que o projeto
podera gerar a cada ano, dado o cenario 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 vidvel do ponto de vista
econdmico-financeiro.

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

» Projecdo dos fluxos de caixa livres futuros do projeto — envolve a construgdo de
cenarios futuros, que podem afetar positivamente ou negativamente o desempenho do
projeto, levando-se em conta ndo s6 o ambiente macroeconbémico, como também as
condi¢des do mercado especifico e ainda as peculiaridades da operagdo (comportamento
da receita, margens de lucro praticadas, entre outras);

» 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 compardvel ao da empresa
avaliada. Na anélise realizada, essa taxa de desconto é o custo médio ponderado de capital
(WACC), como apresentado na secdo 5 deste Relatdrio; e

» Determinacdo do valor terminal do empreendimento — corresponde ao valor presente
do fluxo de caixa livre previsto para além do Gltimo 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 (30 anos) para se encerrar, nao foi considerado o valor de perpetuidade
ao final do periodo de projecao.

Nas subsec¢des a seguir, apresenta-se 0s principais conceitos de financas envolvidos na metodologia
de modelagem econémico-financeira da Concesséo.

2.1. Fluxo de Caixa Livre

O fluxo de caixa livre € 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 0
fluxo de caixa gerado das operacOes correntes disponivel para distribuicdo que ndo afeta o nivel de
crescimento do negdcio.
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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 Gltimo, 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 (amortizagéo) do principal.

O fluxo de caixa livre € obtido por meio da seguinte sequéncia de célculos:

(+) Receita operacional liquida

(-) Custos e despesas operacionais (OPEX)

(=) EBITDA

(+) Despesas operacionais sem impacto no caixa (ex. depreciacao etc.)
(=) EBIT

(-) Imposto de renda/contribuicao social

(=) Geracéo de caixa operacional

(-) Investimentos (CAPEX)

(+/-) Variag&o 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.

2.2.  Fluxo de Caixa Descontado

O fluxo de caixa descontado esta fundamentado no conceito de que o valor de um projeto, empresa
ou negécio esta diretamente relacionado aos montantes e aos periodos nos quais o fluxo de caixa
livre, oriundos de suas operagdes, estardo disponiveis para distribui¢do. 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
0s seus resultados. Aos lucros liquidos projetados, adicionam-se as despesas com depreciagdo e
amortizacao (por se tratar de despesas sem efeito na geracao de caixa) e subtraem-se 0s 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 projecdo dos demonstrativos de resultados futuros destina-se a tdo somente a finalidade de se
calcular o fluxo de caixa projetado do negécio 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 geracdo de caixa proveniente das operacBes 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)
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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 determinacgdo do VPL é:

FC, A FC,  FC,  FG,
(A+)°  (+)! (a+)2 7 (A+)n

VPL=

na qual:

VPL.: é o valor presente liquido do projeto;
= FC é o valor do fluxo de caixa liquido na data t;
* n:éonumero total de periodos de tempo utilizado na analise do investimento; e

= j: é ataxa de desconto utilizada.

A taxa de desconto normalmente utilizada em anélises 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 é, o retorno que o investimento proporcionara ao capital
investido, independente da maneira como ele serd financiado, se exclusivamente com recursos
préprios ou com participacdo 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 que
iguala o valor presente dos retornos esperados futuros com o valor presente dos custos esperados
futuros, , como se pode notar na equagdo abaixo:

VPL=0= Z s
T £ (1+TIR)!

na qual:

= VPL: é o valor presente liquido do projeto que é igualado a zero;
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t: é um periodo de tempo medido em dias, meses, anos etc.;

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

= n:é 0 numero total de periodos de tempo 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 0 VPL do projeto é igual a zero. Em caso positivo, a taxa interna de retorno foi
encontrada, caso contrario substitui-se outra taxa na variavel TIR e se repete o procedimento até que
0 VPL seja igualado a zero.

Para fins de modelagem econdmico-financeira da Concessao, ap0s se projetar os investimentos
necessarios, as receitas emergentes do projeto, os custos e despesas operacionais necessarios
para a exploracéo dos PFM, PFNM e servicos, 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
econdmico-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¢do seguinte.

Para este projeto que trata da Concessdo Florestal do Iquiri, foi estabelecida a meta de 10,90% a.a.,
em termos reais (descontada a inflacdo), 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 sustentavel 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 negdcio. Para tanto, é
fundamental estimar uma remuneracao, 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 prética regulatdria internacional para determinar o custo de capital mostra um maior consenso no
uso de métodos padronizados, que promovam a transparéncia e oferegcam 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 combinagdo com
0 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
remuneracdo esperada de todo o capital da empresa e, como tal, abrange tanto a parcela da
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remuneracdo relativa ao capital proprio 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
proporcdo esperada entre capital proprio e capital de terceiros, estima-se 0 WACC da empresa ou
projeto, como apresentado na Equacédo 1 a seguir:

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

Na qual:

= E = Participagdo do capital préprio;

= D = Participacdo do capital de terceiros (divida onerosa);

= ke = Custo do capital proprio; e

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

A taxa de retorno esperada do capital proprio (ke), também conhecido como custo do equity, deve ser
superior a taxa de retorno dos credores (kd), em virtude do maior risco que 0s acionistas assumem
em relacdo aos credores. O custo para a empresa relativo & remuneracdo dos credores é reduzido
adicionalmente pela legislacao fiscal, que permite a dedutibilidade dos juros no calculo do imposto
de renda e contribuicéo social.

3.1. Custo do Capital Proprio (ke)

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 comparag¢do 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 situacdo para cada nivel de risco. O custo do capital proprio
calculado pelo modelo CAPM é estruturado com base na premissa de que existem dois tipos de riscos:

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

= Sistematico: determinada por fatores conjunturais e de mercado que atingem todas as
empresas. Representa a sensibilidade de determinada empresa em relacéo a volatilidade do
mercado, que néo pode ser diversificado. Portanto, os investidores demandardo mais retorno
por assumirem esse risco adicional.
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No modelo, é assumido que o prémio de risco requerido pelo ativo € ponderado por um coeficiente
beta (B), que indica a sensibilidade de um ativo a volatilidade do mercado, ou seja, o beta representa
a variacdo dos retornos do ativo em relacdo ao comportamento conjunto de todos os ativos do
mercado. A formulagdo do CAPM original é dada pela equagdo a seguir:

k. =R;+ B x PRM

Na qual:
= ke = Custo do capital préprio ou taxa de retorno esperado pelos acionistas;
= 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 relacdo 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 célculo do ke, o 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 formulacGes alternativas para permitir estimativas do custo de
capital proprio para os ativos nesses paises. A primeira formulacédo relevante é denominada CAPM
Global, na qual o célculo da taxa requerida de retorno é realizado adicionando-se prémios de risco
especificos para o pais em analise, como apresentado na equagao a seguir.

ke:Rf+BXPRM+rp

Na qual:

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

R¢: taxa de retorno livre de riscos;

B: é o beta alavancado da empresa, que representa uma medida de risco da empresa em
relagcdo ao mercado;

= PRM: diferenca entre o retorno médio dos ativos do mercado e a taxa livre de riscos; e

= 1y 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.
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Finalmente, a definicdo da estrutura de capital ¢ de suma importancia para o calculo do WACC, pois
0s 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 negécio.

A seguir, apresenta-se a definicdo dos parametros para calculo do WACC que foram utilizadas neste
estudo para fins de célculo da taxa de desconto do projeto.

Tabela 3: Custo do Capital Prdprio (Ke)

Lucro Real Lucrq
Presumido
Taxa Livre de Risco - Estados Unidos - US T-Bond 10 anos - média dos retornos dos 3.96% 3.96%

ultimos 12 meses

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 5,94% 5,94%
(T Bonds) de 1995 a 2023

Beta Desalavancado | Damodaran — Média do beta dos ultimos 5 anos do setor de

. 0,74 0,74
produtos florestais, papel e celulose
Beta Alavancado 1,05 1,22
Risco Pais para o Brasil | EMBI+ - média de 2019 a 2023 2,79% 2,79%

Custo do Capital Préprio - Ke (em USD) 13,01% 13,97%

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

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

Inflagdo EUA (CPI) | Inflagdo implicita a partir da rentabilidade do Treasury nominal e

2,259 2,259
real de 10 anos (FED) para o ano de 2023 ,25% ,25%

14,43% 15,40%
10,53% 11,47%

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

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

Elaboragdo Consorcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

3.1.1. Taxa Livre de Risco (ry)

A taxa de retorno livre de risco representa a remuneragdo exigida por um investidor para a
manutencdo em seu poder de um ativo financeiro que ndo apresenta riscos, ou seja, representa, de
uma perspectiva intertemporal, 0 custo de oportunidade pela rentncia 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)
com maturidade de 10 anos. A figura a seguir traz o rendimento médio dos titulos do tesouro
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americano com maturidade de 10 anos, no periodo de 12 meses para o ano de 2023 (colunas na cor
azul) e a média dos rendimentos desses titulos nesse periodo (linha vermelha). As séries foram obtidas
no site do Federal Reserve, considerando a média anual de rendimento dos titulos.

Figura 2: Rendimento médio dos titulos do tesouro americano com maturidade de 10 anos para 2023

4.798%

4 3790 4,503%
4,168%

4,020%
0.4
3.747% 365395 3.748%.>200% L]

= | R
3.532% 34600 3-574% | | | | |

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

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

Para efeitos de calculo do custo de capital proprio 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 - )

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, 0 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 histérico. O método prospectivo € pouco usado por conta da sua complexidade. No caso do
método histdrico, assume-se que 0s investidores consideram para o futuro o mesmo prémio de risco
gue o observado no passado.

Para se determinar o prémio pelo risco de mercado baseado no passado, o célculo foca em trés
aspectos: (i) qual indice melhor representa o risco de mercado; (ii) qual é o periodo historico 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 representacéo de grupo industrial.
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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 para o periodo (linha cinza).

Figura 3: Rendimento do indice S&P500, incluindo dividendos (% a.a.)
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Fonte: Federal Reserve e S&P500 - Elaboragéo Consorcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Para determinag&o do prémio de risco, considerou-se a média do rendimento anual do indice S&P500,
incluindo dividendos, para o periodo de 1995 a 2023 como o retorno do mercado (rn). Com isso,
considerando que 0 Rm anual é de 9,67% e a taxa livre de riscos (rr) no mesmo periodo é igual a
3,73% ao ano, chega-se ao percentual de 5,94% ao ano para o prémio de riscos de mercado (rm — ry)
aplicado ao célculo do custo de capital préprio do projeto.

3.1.3. Beta Desalavancado (f)

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

O parametro beta da carteira representa quao sensivel os retornos da carteira de referéncia sao ao risco
sistemético, ou seja, reflete a exposicdo da carteira ao fator de risco ndo 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 variavel 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 equacéo de Hamada, conforme equacao seguir:
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B =By x <l+ % 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 proprio (equity) da empresa;

= B.: Beta alavancado, que representa o risco da empresa com uma determinada estrutura de
capital, medida pela relacdo D/E;

= Pu: Beta desalavancado, que representa o risco da empresa que ndo possui endividamento
oneroso de longo prazo; e

= |R: aliquota marginal de imposto de renda.

A relacdo 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
proprio.

No presente caso, 0 beta desalavancado utilizado também foi retirado do site do prof. Aswath
Damodaran. Assim, foi considerado, para fins de célculo do beta do projeto, empresas do setor de
“Paper/Forest Products”. Consultando a base de dados do prof. Aswath Damodaran, o beta
desalavancado estimado para esse setor é de 0,74, o qual foi utilizado nesta analise para fins de
calculo da estimativa do custo de capital préprio do projeto.

Com o beta desalancadado e a definicdo da estrutura de capital (propor¢do entre capital préprio e
capital de terceiros), calcula-se o beta alavancado do projeto, de acordo com a 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
macroecondmicos menos sélidos. Dentre os indicadores utilizados para se mensurar 0 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 Relatério, para o calculo 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.
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A figura a seguir traz a evolucdo 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 cinza apresenta a média
dos dltimos 5 anos (279,23).

Figura 4: evolucéo do indice EMBI+BR (2019-2023)
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Fonte: Ipeadata. Elaboragdo Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Com isso, 0 prémio de risco pais (rp) utilizado para fins de calculo do custo de capital préprio
do projeto foi de 2,79%0, que corresponde a média do EMBI+BR no periodo de 2019 a 2023.

3.2. Custo do Capital de Terceiros (kq)

O custo de capital de terceiros (Kq) representa os custos dos passivos onerosos (empréstimos e
financiamentos) a serem captados pela concessionéria para a execucdo do objeto contratual,
principalmente com relacéo aos investimentos necessarios em recuperacéo da infraestrutura existente
e pagamento da outorga fixa. Na modelagem econémico-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 Conservacdo de Ecossistemas e Biodiversidade.

Nesse caso, 0 custo do financiamento (taxa de juros) é composto pelo custo financeiro, pela
remuneracdo 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 & variagdo do IPCA + 5,56% 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 2,49% ao ano, obtido por meio da andlise das taxas de
juros aplicadas para contratos na modalidade Finem de forma direta, disponivel na base de dados do
BNDES. O detalhamento das variéveis é apresentado na Tabela 4 abaixo, na qual se nota que o custo
de capital de terceiros é igual a 9,17% ao ano, em termos reais (ou o equivalente a 13,03% em termos
nominais).
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Tabela 4: Linhas de Crédito
Linha FINEM Meio Ambiente

Indexador TLP (IPCA +5,56% a.a.)
Juros 2,49% 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 operacdo
Custo do Capital de Terceiros Real (R$) 9,17% a.a
Custo do Capital de Terceiros Nominal (R$) 13,03% a.a

Elaboracdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Além disso, importante mencionar ainda que se considerou uma estrutura de capital composta por
60,78% por capital préprio (equity) e 39,22% por capital de terceiros (debt), conforme calculado
por prof. Aswath Damodaran para amostra de empresas do setor de “Paper/Forest Products”.

3.3. Calculo do WACC

Consolidando as variaveis apresentadas anteriormente, e adotando-se uma estrutura de capital
composta por 60,78% por capital proprio (equity) e 39,22% por capital de terceiros (debt), obtém-se
um custo de capital préprio (ke) de 15,40% 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 14,47% ao
ano em termos nominais ou o equivalente a 10,57% ao ano em termos reais, como demonstrado
na Tabela 5.3.1 a seguir.

Tabela 5: WACC (Weighted Average Cost of Capital)
Taxa Livre de Risco - Estados Unidos - US T-Bond 10 anos - média dos Gltimos 12 meses de 2023 3,96%

Prémio de Mercado - ERP | Média histérica de 1995 a 2023 anos entre S&P500 em relagdo ao US T-Bond,

0,
com maturidade de 10 anos St
Beta Desalavancado | Damodaran — Média do beta dos Gltimos 5 anos do setor de produtos florestais, papel e 074
celulose )
Beta Alavancado 1,22
Risco Pais para o Brasil | EMBI+ - média de 2019 a 2023 2,79%
Custo do Capital Prdprio - Ke (em USD)

Inflacéo Brasil (IPCA) | Sistema de Expectativas do Bacen — expectativa do mercado de longo prazo (dados

3,53%
de dezembro de 2023)
Inflagdo EUA (CPI) | Inflagao implicita a partir da rentabilidade do Treasury nominal e real de 10 anos

2,25%
(FED) para 2023
Custo do Capital Proprio - Ke (em R$ | em termos nominais) 15,40%
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Custo do Capital Proprio - Ke (em R$ | em termos reais) 11,47%

Custo da Divida (em R$ - em termos nominais) | Composi¢ao de linha de financiamento FINEM Meio
Ambiente, do BNDES ou linha BNDES Crédito Médias Empresas para capta¢des abaixo de R$20MM

Aliquota de Impostos, conforme legislacéo brasileira do Lucro Real 0,00%

13,04%

Custo da Divida Ap6s Impostos - Kd (em R$ | em termos nominais) 13,03%

Custo da Divida Ap6s Impostos - Kd (em R$ | em termos reais) 9,17%

Participagéo de Capital Proprio - E /(D+E) 60,78%

Participacéo 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 R$ | em termos nominais) 14,47%

39,22%

Custo Médio Ponderado do Capital - WACC (em R$ | em termos reais) 10,57%
Elaboracdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen

4. RECEITAS

A estrutura econdmica da concessdo florestal baseia-se nos rendimentos auferidos pelo
concessionario pela producdo florestal (produtos florestais madeireiros, ndo madeireiros e servigos)
e, em contrapartida, nos valores a serem pagos por ele ao poder publico em decorréncia da outorga
da concessdo, bem como pelas demais obrigacGes a ele alocadas.

No presente caso, a modelagem econdmico-financeira da concessdo considerou que a remuneragao
do concessionario correspondera as receitas obtidas com produtos florestais madeireiros. Assim, a
analise de viabilidade econémico-financeira da concessdo florestal da Floresta Nacional do Iquiri foi
elaborada a partir de informac6es 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 Pdblico como contrapartida pela concessdo), a
amortizagdo dos investimentos realizados, a cobertura do servigo da divida, e ainda proporcionar um
nivel de remuneracdo satisfatorio aos acionistas.

A seguir, passe-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. Produtos Florestais Madeireiros (PFM)

As subsecdes a seguir apresentam o volume de madeira, por espécie, 0s respectivos precos de venda
e, por fim, a receita estimada com a venda da madeira.

41.1. Volume

As estimativas do volume de madeira por Flona, sdo apresentadas na tabela a seguir e levam em
consideracdo os valores obtidos a partir do inventario amostral fornecido pelo Servi¢o Florestal
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Brasileiro e da classificagdo das espécies existentes em grupos, conforme base do Instituto de
Desenvolvimento Florestal e da Biodiversidade do Estado do Para (ldeflor).

Na tabela abaixo sdo apresentadas as espécies e grupos considerados para a Flona do Iquiri.

Tabela 6: Classificacdo do Inventario Amostral do Iquiri
Nome Popular Grupo ldeflor

IPE AMARELO
IPE, IPE ROXO
BOA MACACA, GARAPEIRA
Cerejeira
MASSARANDUBA
CUMARU
ROXINHO
ITAUBA
ANGELIM PEDRA
SUCUPIRA AMARELA
SUCUPIRA PRETA
SUCUPIRA
JATOBA
Embira
Tamarindo
CUPIUBA
Orelha de Macaco
FAVEIRA FERRO
TAUARI
MARACATIARA, MURACATIARA
CEDRO ROSA CEDRO MARA
MARUPA CAXETA
ABIU VERMELHO, ABIURANA VERMELHA
FAVEIRA
FAVEIRA AMARELA
MIRINDIBA
CEDRINHO
ABIURANA
ABIU BRANCO, ABIURANA BRANCA
ABIU CASCA GROSSA, CACHETA, ABIU FOLHA GRANDE
ABIU, GUAJARA
JUTAI
JEQUITIBA
GUARIUBA, QUARIUBA
MUIRAPIRANGA
SAMAUMA
VISGUEIRO, FAVA ESPONJA
ANGELIM SAIA
Muirapiranga
Embira
Sumalima
LOURO
LOURO CRAVO
LOURO VERMELHO
LORO ROSA
LOURO PRETO
Jequitiba
COPAIBA

WWWIWIWWIWIWWIWIWWIWWWWIWWIWIWWW|IWW(WIWW[W|WW[ININNINININININDININININININ (PP (-
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Nome Popular Grupo ldeflor

COPAIBA JACARE

Libra

Oiticica-amarela

Catuaba

Tauari-carvao

Morcegueira

*Madeiras brancas de baixo valor

Amapa

AMAPA, AMAPA DOCE

Pinho-cuiabano

MATA MATA, MATA MATA VERMELHO

MATA MATA BRANCO

MATA MATA PRETO

TAXI PRETO

TAXI

TAXI VERMELHO

TAXI BRANCO

CEDRARANA, CEDRORAMA

MACUCU

UCUUBARANA

UCUUBA, MUUBA, UCUUBA BRANCA, VIROLA

SORVA

MUIRATINGA

ANGELIM RAJADO

ANGELIM AMARGOSO, ANGELIM MANTEIGA

PEQUIARANA, PIRANPIRA

PEQUI

PIQUIA

BANDARRA

PARICA

ANDIROBA

MAPARAJUBA

CARAPANAUBA

MULATEIRO

CASTANHA SAPUCAIA

CASTANHA DE CUTIA

COPAIBA MARIMARI

BREU BRANCO

BREU VERMELHO

BREU

LACRE

FAVA BRANCA, FAVEIRA BRANCA

AQUARIQUARA, AQUARIQUARA LISA

INGA VERMELHO

INGA

ENVIRA BRANCA

ENVIRA PRETA

CACAU BRAVO, CACAU DO MATO, CACAURANA

TENTO

ENVIRA MATA MATA

ENVIRA, INVIRA

EMBAUBA, EMBAUBA PATA DE ANTA

INGA BRANCO

AR AR AR R (ARO[ W WLV W W |W[W

BARBA DE LONTRA, PAU DE BICHO, TONIBUCO
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Nome Popular Grupo ldeflor

CASCA SECA

UCUUBA DE SANGUE

UCUUBA VERMELHA

QUINA QUINA

MEREUBA

APUNAM

CAJU ACU

PITAICA

MUTUTIRANA

TATAPIRIRICA

CUIARANA

AXUA

ESCORREGA MACACO

URUCURANA

MACUCU ROXO

CAPATEIRO

MOROTOTO

BACURI

SORVINHA

PAMA

GOIABA DE ANTA

MAMORANA

CARAIPE

AMARELINHO

EMBAUBA VIQUE

EMBAUBA BRANCA

TAWARI VERMELHO

CUPU ACU, CUPU BRAVO, CUPU DO MATO

INGA XIXI

UCHI, UCHI LISO

PAJURA

CASCA DE VIDRO

ANONI

APUI

ARACA

GOIABINHA

BURITIZEIRO

SERINGUEIRA

JARANA

MURICI

QUARUBA BRANCA

CASCA DOCE

SERNANBI DE INDIO

FIGUEIRA

PACHIUBA

TATAJUBA

CUPUJ

CANELA PRECIOSA

SANGUE DE DRAGAO

LOURO BRANCO

Ee N N N N N R R R R N R R R R e R N R R R N R R N R R R N R R R R R R N B N R N R R e N R B RN N R R R e

ESCOVA DE MACACO, PENTE DE MACACO
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Na tabela a seguir é apresentada a volumetria considerada por grupo para cada UMF da Flona do
Iquiri.

Tabela 7: VVolume do Inventario
Volume do Inventario (m3/ha/ano)

FLONA DO IQUIRI Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4
UMF 1 1,29 10,76 33,92 53,04
UMF 2 1,30 10,81 33,92 53,04
UMF 3 1,42 11,36 33,92 53,04
UMF 4 1,42 11,38 33,92 53,04
UMF 5 1,42 11,39 33,92 53,04

Elaboracdo Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Com base nos valores de inventario estimados, foram calculados os volumes de extracdo de madeira
em tora por UMF, de forma a manter a conformidade com relacéo a obrigatoriedade da manutencéao
de quantidades de espécies remanescentes, desta forma, adotando-se um fator de 80% sobre o
volume total do inventario. Além disso, foi considerada uma produtividade anual de 20m3 por
hectare por ano, em conformidade com as resoluc6es do Servico Florestal Brasileiro, sobretudo a
Resolucéo 25, de 02 de abril de 2014.

Do volume total de madeira em tora produzido, foi considerado que 75% do total seria destinado a
serraria, com um rendimento de 35% na serragem, para posterior venda da madeira ja serrada e o
restante (25%0), seriam comercializados em tora.

4.1.2. Precos de Comercializacdo da Madeira

A forma de comercializagdo considerada na avaliagdo econdmico-financeira foi a da madeira em tora
entregue no patio da Flona (25% do volume total de madeira em tora), visando captar parte do impacto
dos custos de colheita e de transporte na rentabilidade da producdo florestal, assim como a
comercializacdo da madeira serrada, entregue no patio da serraria (75% do volume total de madeira
em tora sendo destinado & serraria).

Assim, a tabela a seguir apresenta os precgos de referéncia de venda de madeira em tora e serrada por
Flona, obtidos com base no valor das toras em pé, mediante pesquisa realizada pelo Servico Florestal
Brasileiro? sobre o preco médio de mercado, e no valor da madeira serrada mediante coleta de dados
primarios (pesquisa de mercado) e secundario (dados do DOF, com foco em operacdes realizadas por
empresas que operam concessdes florestais).

Tabela 8: Precos da Madeira por Flona

FLONA Premissa Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4
Flona do lauiri Prego da Madeira Serrada(R$/m3) 2.922,83 2.374,72 1.600,24 1.021,61
a Preco da Madeira em Tora (R$/m3) 486,37 395,16 266,29 170,00

2 Conforme estudos: (1) DIAGNOSTICO DAS CONDICOES DE LOGISTICA DE TRANSPORTE,
INFRAESTRUTURA E LEVANTAMENTO DE PRECOS NO ENTORNO DA FLORESTA NACIONAL
DO IQUIRI, NO ESTADO DO AMAZONAS, PARA A CONCESSAO FLORESTAL.
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Elaboracdo Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen, a partir dos dados primarios e secundarios.

4.1.3.

Calculos da Receita de PFM (Produtos Florestais Madeireiros)

A receita com a comercializacdo dos PFM foi estimada com base nos volumes de corte, em cada ano
da concessdo, e nos precos de venda da madeira, por grupo, com indicados na Tabela 9. Para
estimativa do volume de corte anual, foi adotada como premissa a produtividade méaxima de 20m3
por ha/ano, em conformidade com a Resolugdo 25, de 02 de abril de 2014, sendo que as espécies de
maior valor comercial (Grupos 1 e 2) seriam priorizadas no volume de extra¢do considerado. Ja para
as especies de menor valor comercial (Grupos 3 e 4), considerou-se que os futuros concessionarios
realizariam o manejo destas espécies no limite das suas capacidades operacionais, complementando
0 volume extraido até o limite dos 20m?3 por ha/ano, conforme Tabela 9.

Tabela 9: Volume Anual por Grupo (m3/ha/ano)

Volume do Inventario (m3/ha/ano)

FLONA DO IQUIRI Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4
UMF 1 1,29 10,76 33,92 53,04
UMF 2 1,30 10,81 33,92 53,04
UMF 3 1,42 11,36 33,92 53,04
UMF 4 1,42 11,38 33,92 53,04
UMF 5 1,42 11,39 33,92 53,04

Elaboragdo Consorcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Sendo assim, levando em consideracdo as premissas apresentadas, o volume anual estimado de
madeira em tora extraido por UMF é apresentado na Tabela 10 a seguir.

FLONA
Flona do Iquiri
Flona do Iquiri
Flona do Iquiri
Flona do Iquiri
Flona do Iquiri

ahrwNRZ

Tabela 10: Volume Anual por Grupo (m3)
Volume Anual em Tora (m3)
Grupo 2

Grupo 1
1.182
2.397

862
5.815
5.844

9.838

19.887

6.907

46.523
46.734
Elaboracdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Grupo 3
11.848
23.722
7.429
49.844
50.008

Total
22.867,50
46.006,36
15.198,33

102.182,26
102.585,54

Na sequéncia, multiplicando-se os volumes de corte de madeira por ano (Tabela 10) pelos precos de
venda da madeira em tora e serrada (Tabela 9), obtém-se a receita com a venda da madeira, cujos
detalhes séo apresentados na Tabela 11.

FLONA

Flona do Iquiri
Flona do Iquiri
Flona do Iquiri
Flona do Iquiri
Flona do Iquiri

arwNRZ

Tabela 11: Receita Anual Estimada (R$ Milhdes)
Receita Anual Estimada (R$ Milhdes)
Grupo 2

Grupo 1
0,14
0,29
0,10
0,71
0,71

0,97
1,96
0,68
4,60
4,62

Grupo 3
0,79
1,58
0,49
3,32
3,33

Elaboracdo Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.
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4.2.Produtos Florestais Ndo Madeireiros (PFNM)

Néo foram consideradas receitas relacionadas a explora¢do de produtos ndo madeireiros ou outras
fontes de receitas acessorias, dada a auséncia de estimativas precisas e relevantes para fins da
modelagem econdmico-financeira referencial.

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 operagdo e manutencdo da concessao ao longo de
todo o prazo do contrato.

No modelo econdémico-financeiro foram considerados todos os custos e despesas para a realizacao do
manejo florestal sustentdvel, com exploracdo de produtos florestais madeireiros pelo parceiro
privado, com periodicidade anual.

As subsecfes a seguir apresentam (i) os custos operacionais, que se referem aos desembolsos
diretamente ligados as atividades de producgdo de produtos florestais madeireiros; (ii) os gastos com
pagamentos ao SFB como contrapartida pela exploragdo da concesséo florestal; e (iii) as despesas
operacionais, que se referem aos desembolsos com despesas de pessoal, despesas com controle e
prevencdo de incéndios, aléem de desembolsos com seguros, garantias e outras despesas gerais e
administrativas.

5.1. Custos Operacionais

Os custos operacionais que se referem aos desembolsos diretamente ligados as atividades de producéao
de produtos florestais madeireiros sdo apresentados nas subsecdes a seguir:

51.1 Produtos Florestais Madeireiros (PFM)

Na avaliacdo econdmico-financeira, 0s custos associados & extracdo dos produtos florestais
madeireiros foram considerados como custos de operacdo propria, ou seja, decorrem dos custos
associados a operacdo de maquinario préprio para realizacdo da colheita, transporte e manutencgdo
das estradas.

Ja para a serraria, estrutura para realizar o beneficiamento da madeira, 0s custos associados a serragem
foram considerados como custos de servicos, ou seja, decorrem dos servicos contratados de terceiros
para realizar a serragem da madeira em tora de acordo com o grupo de espécies, que por sua vez,
possuem custos distintos entre si para realizagédo desta etapa do processo.

Além disso, no processo de extracdo de madeira da floresta existe um conjunto de subprocessos
compostos pelas seguintes etapas: corte (derrubada, desgalhamento, tragcamento e empilhamento),
extragdo (baldeio), carregamento, transporte e descarregamento. A soma destes custos compde 0s
custos operacionais totais de producdo da madeira em tora.
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Os custos operacionais associados a retirada de madeira da floresta estdo apresentados a seguir:

» Custo de colheita florestal: como mencionado acima, o custo de colheita florestal
compreende as atividades de corte da madeira (derrubada, desgalhamento, tracamento e
empilhamento), extragdo (baldeio) e carregamento, e representa o principal custo variavel
da producdo florestal. A atividade de colheita tem como pardmetro fisico a quantidade de
m? de madeira transportada do local de corte até o patio. A colheita florestal possui
variaveis que devem ser consideradas na mensuracao e analise dos custos incorridos, entre
eles: (i) volume individual das arvores; (ii) distancia do transporte; (iii) comprimento das
toras; (iv) caracteristicas do terreno e condic¢Bes climaticas; (v) tipo dos equipamentos
utilizados. Todas as varidveis provocam algum tipo de impacto na produtividade dos
equipamentos e nos custos associados.

Sendo assim, como o modelo econdmico-financeiro referencial estd considerando a
operacdo de maquinario proprio, 0s custos para esta etapa englobam:

i.  Custos de operagdo de maquinas proprias

A internalizacdo da operagdo leva em consideragao 0s custos para operar maquinas como
o Skidder, P& Carregadeiras, Tratores de Esteira, Motoniveladoras, Caminh6es Comboio,
Motosserras e Caminhdes 6x4. As premissas de preco foram calculadas com base nas
estimativas de custos disponibilizadas pela SOBRATEMA (Associacdo Brasileira de
Tecnologia para Construcao e Mineracao) e sdo apresentadas a seguir na Tabela 12.

Tabela 12: Custos de Operacdo de Maquinas Proprias

Premissa Skidder P4 Carregadeira Trator Esteira Motoniveladora %%TT:EE?S Motosserras
Custos Operagédo
Internalizada 332,49 247,55 332,49 233,55 145,17 0,87 / m3
(R$/h)
Horas de Operagédo
ou m3/ maquina 1.000 1.000 1.000 1.000,00 1.000,00 7.350,00 m3
/ano

Fonte: Associagao Brasileira de Tecnologia para Construcdo e Mineragdo. Elaboracdo Consércio Radar PPP-PRA-

Evergreen.

Importante destacar que as estradas florestais sdo as mais importantes vias de acesso as
florestas, servindo para viabilizar o tréfego de mao-de-obra e 0s meios de producdo,
necessarios para implantagdo, protecdo, colheita e transporte dos produtos florestais
madeireiros e ndo madeireiros. Para a estimacao desses custos, adotou-se como premissa
a utilizacdo de motoniveladora com compactacdo, sendo realizada apenas nos pontos
considerados como necessarios (buracos, erosao inicial) e ndo em toda a extensédo das vias
a serem mantidas (estradas primarias, secundérias e terciérias). Toda esta operacdo €
realizada com maquinario proprio.

ii. Pessoas necessarias para colheita florestal

Considera os salérios, beneficios e encargos de funcionarios proprios da concessionéria,
incluindo o pessoal responsavel pela gestdo do manejo, pessoal de apoio e administrativo.
Para esta Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial, considerou-se a internalizagéo da
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operacdo de colheita, assim como o custo com pessoal operacional de campo.
Considerando a estrutura de cargos, estimou-se a remuneragdo anual para cada
profissional com base em estimativas de mercado e dados colhidos nos estudos de tomadas
de precos realizadas pela equipe técnica na regido Amazonica, assim como a quantidade
de pessoas necessarias em cada Flona. Estimativas apresentadas nas tabelas a seguir.

Tabela 13: Demonstragdo do percentual de encargos sociais e trabalhistas

1) Encargos Trabalhistas 19,44%
13° Salario 8,33%
Férias 11,11%

2) Encargos Sociais 40,00%
INSS 20,00%
SAT/RAT 3,00%
Salario Educagéo 2,50%
INCRA/SEST/SEBRAE/SENAT 3,30%
FGTS 8,00%
FGTS/Provisdo de Multa para Resciséo 3,20%

3) Incidéncia de 2 sobre 1 7,78%
4) Total 67,22%
Tabela 14: Salarios, Encargos e Beneficios

Cargos Fungio Remuneragédo Anual (R$2 - Salério + Comissoes
Encargos e Beneficios (R$/m3)
Engenheiro Florestal (Manejo) Campo 176.178,46 -
Gerente de Exploracéo e Infra (Manejo) Campo 50.336,70 -
Encarregado de Campo (Manejo) Campo 37.752,53 -
Zelador de acampamento (Manejo) Apoio 62.920,88 -
Cozinheira (Manejo) Apoio 62.920,88 -
Ajudante de cozinha (Manejo) Apoio 18.876,26 -
Servigos gerais (limpeza — manejo) Apoio 37.752,53 -
Secretaria (manejo) Administrativo 62.920,88 -
Assistente administrativo (manejo) Administrativo 37.752,53 -
Gerente — Engenheiro ou Técnico (Serraria) Campo 176.178 2
Encarregado de Campo (Serraria) Campo 37.753 1
Secretéria (Serraria) Administrativo 62.921 -
Assistente administrativo (Serraria) Administrativo 37.753 -
Gerente de maquinas Operacional 50.337 -
Mecanico Operacional 44.045 -
Operador de motossera Operacional 37.753 -
Ajudante de corte Operacional 25.168 -
Operador Trator Esteira Operacional 62.921 -
Operador Motoniveladora Operacional 62.921 -
Operador Skidder Operacional 62.921 -
Ajudante Skidder Operacional 25.168 -
Operador P4 Carregadeira Operacional 62.921 -
Operador Caminhéo 6x4 Operacional 44.045 -
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Tabela 15: Quantidade de Funcionarios

QM&?'?“ Flona do lquiri
Funcionarios
Manejo Serraria

Cargos Funcdo
Engenheiro Florestal Campo 5 -
Gerente de Exploracdo e campo 12 i
Infra
Encarregado de Campo Campo 12 12,00
Ggrente — Engenheiro ou Campo 0 12,00
Técnico
Zelador de Acampamento Apoio 12 -
Cozinheira Apoio 16 -
Ajudante de Cozinha Apoio 16 -
Servicos Gerais (Limpeza) Apoio 16 -
Secretéria Administrativo 5 5,00
Assistente Adm. Administrativo 12 12,00
Gerente de Maquinas Operacional 5 -
Mecénico Operacional 5 -
Operador de Motosserra Operacional 42 -
Ajudante de Corte Operacional 42 -
Operador de Trator Esteira  Operacional 6 -
Operador motoniveladora Operacional 5 -
Operador Skidder Operacional 12 -
Ajudante Skidder Operacional 12 -
Operador P4 Carregadeira Operacional 24 -
Operador Baldeio Terrestre ~ Operacional 119 -

Alimentacéo e Infraestrutura

Considera custos e despesas com alimentacdo do pessoal da concessionaria, combustiveis
necessarios para a operacdo dos geradores e energia elétrica. As premissas adotadas sao
apresentadas a seguir, na Tabela 16.

Tabela 16: Estimativa com custos de Alimentacéo e Infraestrutura

. I - Custo com
FLoNA  ump Sl Qunlialede  Eneiciiion Preo CoTbisiels  aimenio
(R$/Pessoa/Ano)
Flona do Iquiri 1 4.050 42 553 8 8.965
Flona do Iquiri 2 5.025 79 553 8 8.965
Flona do Iquiri 3 4.050 46 553 8 8.965
Flona do Iquiri 4 6.000 145 553 8 8.965
Flona do Iquiri 5 6.000 120 553 8 8.965

iv.

Transporte Interno e Externo

Foram consideradas diferentes estruturas de transporte dependendo das caracteristicas de
acesso e logistica de escoamento da producdo. Os fretes rodoviarios internos e externos
estdo inclusos nas quantidades de viagens consideradas nos caminhdes 6x4 com carreta
Julieta e as variaveis que influenciam nos custos desta operacdo estdo apresentadas a
seguir com base nas estimativas de rotas tracadas.
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Ja os fretes hidroviarios sdo realizados de forma terceirizada e 0 seu custo esta diretamente
ligado & distancia para o escoamento da madeira. A seguir sdo apresentados os valores
considerados por Flona e UMF e o0s esquemas desenvolvidos para estimativas de
distancias e tragados.

-Transporte Hidroviario Interno e Externo

Tabela 17: Estimativas para 0 Escoamento Hidroviario

Distancia Hidroviaria Valor do Frete
FLONA UMF Modal (km) Hidroviario (R§/m3)
Flona do Iquiri 1 Rodoviario - -
Flona do Iquiri 2 Rodoviario - -
Flona do Iquiri 3 Hibrido - -
Flona do Iquiri 4 Rodoviério - -
Flona do Iquiri 5 Rodoviario 150,00 50,00

-Transporte Rodoviario Interno e Externo

Os precos por viagem dos caminhBes 6x4, assim como a quantidade de caminhdes
empregada e o total de viagens necessarias, dependem da andlise de relevo e condi¢des
de transporte dentro da UMF e foram estimados conforme Tabela 18 a seguir.

Tabela 18: Estimativas para o Escoamento Rodoviario

Volume de . i . A
~ Produtividade Caminh&o uantidade de Caminhéo 6x4
AHRINAS hil Pégt?rl:fa%oop(‘%%a;l 6x4 (m3/viagem) Can?inh()es + Carreta (R$/h)
Flona do lquiri 1 22.867 35,32 12,00 157,16
Flona do lquiri 2 46.006 35,32 33,00 157,16
Flona do lquiri 3 15.198 35,32 36,00 157,16
Flona do Iquiri 4 102.182 35,32 49,00 157,16
Flona do lquiri 5 102.586 35,32 7,00 157,16

J& a quantidade de viagens necessaria para a movimentagdo de todo o volume anual é
estimada com base na distancia rodovidria interna e externa percorrida na UMF, assim
como pelo tempo gasto para realizar cada trecho de viagem. Por padrdo, o célculo das
distancias internas considera a distancia do centroide da UMF até a sua saida.

Tabela 19: Estimativas de distancias para o Escoamento Rodoviario

Viagens/ Distancia Distancia Externa Distancia Externa . .
HECLT L Caminr?éo/Safra Interna (km)  Rodoviaria (km) Hidroviaria (km) DD 72
Flona do Iquiri 1 80,00 32,00 85,00 - Boca do Acre
Flona do Iquiri 2 75,19 35,00 90,00 - Boca do Acre
Flona do Iquiri 3 104,17 18,00 70,00 - Léabrea
Flona do Iquiri 4 62,50 36,00 116,00 - Boca do Acre
Flona do Iquiri 5 83,33 112,00 - 150,00 Boca do Acre
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Figura 5: Mapa de Escoamento na Flona do Iquiri
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Elaboracdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Licenciamento

V.

Também foram considerados na modelagem econdémico-financeira os custos relacionados
a obtencdo de licencas prévias, instalacdo e operacdo do IBAMA e do IPAAM,
considerando as seguintes premissas abaixo.

Tabela 20: Premissas relacionadas ao Licenciamento

. . Valor Fixo o - Va_\llor
Licenciamento R9) Referéncia Valor Variavel Variavel
(R$/Ref.)
IBAMA — Cad. Téc. Federal — CTF (Grande Porte) 6.415,43 Valor fixo trimestral -
Licenca Prévia IPAAM 16.816,98 Valor fixo -
Licenca de Instalacdo IPAAM-PMFS 46.847,31 Valor fixo -
Licenca de Operagdo IPAAM-PMFS 23.423,66 Valor fixo anual -
IBAMA - PMFS - LI = Taxa de Vistoria 867,88 Area de Efetivo Manejo (ha) 1,49
IBAMA - PMFS - LO = Taxa de Vistoria 867,88 Area de Efetivo Manejo (ha) 1,49

P Serraria: as premissas de custos de serragem levam em consideracéo a terceirizagdo da
atividade e foram estimadas com base nas tomadas de precos realizadas pela equipe
técnica em estudos de campo realizados na regido Amazénica, conforme apresentados na

Tabela 21.
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Tabela 21: Estimativas para os Custos de Serragem
Premissa Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4

Custos de Serragem (R$/m3 de

. 193,68 160,48 143,88 132,81
madeira em tora)

5.1.2. Outros Encargos e Obrigacdes da Concessionaria

Além dos custos diretamente ligados as atividades de producdo de produtos florestais madeireiros,
considerou-se também na avaliacdo econdmico-financeira, como encargos a ser suportado pelo
concessionario, os desembolsos com:

» Encargos acessorios (macrotemas) — a concessionaria sera responsavel por encargos
acessorios que se destinam a execucdo de acbes complementares ao fomento do
desenvolvimento socioecondmico local e do manejo sustentével, a partir de macrotemas
pré-determinados: (a) pesquisa cientifica e tecnoldgica; (b) monitoramento da UMF; (c)
fiscalizagdo e protecdo florestal; (d) desenvolvimento do entorno da UMF; (e) educacdo
ambiental; e (g) regularizacdo fundiaria. Na avaliagdo econdmico-financeira da
concessdo, considerou-se que 0s encargos acessorios serao equivalentes a R$10,00/m3 de
madeira em tora extraida e o valor anual é apresentado na Tabela 22 abaixo; e

Tabela 22: Encargos Acessorios
Valor por m3  Encargos Acessorios (R$

P bl (R$/m?) milh&es/ano)
Flona do Iquiri 1 10,00 0,23
Flona do Iquiri 2 10,00 0,46
Flona do Iquiri 3 10,00 0,15
Flona do Iquiri 4 10,00 1,02
Flona do Iquiri 5 10,00 1,03

» Outras obrigacdes (indicadores classificatorios): a concessionaria sera responsavel pelo
custeio de acdes e servigcos decorrentes dos encargos relativos aos seguintes indicadores
classificatorios: (a) investimentos na protecdo da floresta; e (b) investimentos em
infraestrutura, bens, servicos e projetos para a comunidade local. Na avaliagdo econémico-
financeira da concessdo, considerou-se que o encargo minimo com esses indicadores
classificatorios é equivalente a R$0,50 ao ano por hectare da area total para cada um dos
itens (a) e (b).

Além disso, estimou-se 0s custos de R$ 221,35 ao ano por hectare da area de efetivo
manejo anual para a realizacdo de inventario sensu e do POA (Plano Operacional Anual).

Tabela 23: Indicadores Classificatérios e outros custos referenciais

Cumprimento de Indicadores Referéncia Preco Unitario (R$/Ref.)
Proposta técnica - Indicador de protecao Area Total (ha) 0,50

Proposta técnica - Indicador de comunidade Area Total (ha) 0,50
Inventario e POA Avrea de Efetivo Manejo Anual (ha) 221,35
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5.2.Pagamento ao Poder Publico como Contrapartida pela Outorga da Concessao

A Leino. 11.284/2006 estabelece as contrapartidas do concessionério para o Poder Concedente, como
pagamento pelo direito de explorar a floresta que Ihe foi outorgado. So de responsabilidade do
concessionario®:

= Pagamento de preco calculado sobre os custos de realizacdo do edital de licitacdo da
concessdo da UMF,;

= Pagamento de preco florestal, ndo inferior ao minimo definido no edital de licitacéo,
calculado em funcdo da quantidade de produto ou servigo auferido do objeto da concesséo
ou do faturamento liquido ou bruto da concessdo; e

= Pagamento do valor minimo anual (VMA), referente a um valor minimo, um piso de preco
florestal, fixado em contrato, a ser pago em periodicidade anual, independentemente do
volume produzido pelo manejo florestal sustentavel.

Assim, as subse¢des a seguir tratam dos custos associados a essas obrigagdes 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
exploragdo da floresta. Os pregos florestais sdo quantias pagas pelo concessionario pela efetiva
exploracdo de produtos florestais, tais como a madeira em si, produtos ndo madeireiros e servigos.
Os precos florestais séo definidos com base em parametros estabelecidos na Lei n° 11.284/2006 e seu
detalhamento encontra-se no Decreto n° 6.063/2007 e na Resolugédo SFB n° 25/2014.

A legislacdo relativa as concessOes florestais permite, além da cobranca de pregos florestais em
funcéo do volume explorado, a cobranca do preco florestal baseado no faturamento liquido ou bruto®.
Nesse tipo de cobranga, 0 concessionario é obrigado a realizar pagamentos ao Poder Pablico 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 dmbito da concessdo. Outra
possibilidade de cobranca de prego florestal, normalmente vinculada ao critério de julgamento da
melhor proposta no momento da licitacdo, € o de maior valor de outorga fixa.

No estudo econémico-financeiro das concessdes deste trabalho, considerou-se que o preco florestal
sera definido com base em determinado valor por m3 explorado pela concessionaria, definido de
acordo com a viabilidade econdmico-financeira concessao, de modo a zerar o VPL do projeto.

O célculo do preco florestal envolve a utilizacdo da técnica de fluxo de caixa descontado, em que 0
preco florestal ndo serd um insumo para a anélise de viabilidade econémico-financeira da concesséo,
mas um resultado da modelagem. Ou seja, apds se projetar, no fluxo de caixa do projeto ao longo do

3 Lei no. 11.284/2006 estabelece ainda, como contrapartida do concessionario, a realizacdo dos investimentos
previstos no edital e no contrato de concessao.

4 Importante ressaltar que a lei ndo fala de faturamento do concessionario, mas faturamento liquido ou bruto
obtido em decorréncia da exploracdo ou da prestacdo de servicos florestais.

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial - PRODUTO 8 — Pégina 35 de 105



S PORTUGAL RIEEIO
i

| &2 BNDES | ©ruonreee e

prazo estimado para a concessao, (i) 0s investimentos necessarios (Capex) para as atividades de
manejo florestal sustentavel, (ii) as receitas emergentes do projeto (relativas a produtos florestais
madeireiros e ndo madeireiros), (iii) 0s custos e despesas operacionais necessarios para a realizacdo
das atividades envolvidas na concesséao, e trazé-los a valor presente por uma determinada taxa de
desconto (WACC) que remunere adequadamente o capital investido, o preco florestal serd
determinado de modo a se obter uma a taxa interna de retorno (TIR) igual ao custo médio ponderado
de capital (WACC) do projeto, ou um valor presente liquido (VPL) igual a zero.

De acordo com o art. 36, 83°, da Lei de Geral de Gestdo de Florestas Publicas, compete ao poder
concedente fixar um valor minimo de preco florestal que deve ser exigido anualmente
independentemente da producéo e dos valores auferidos pelo manejo florestal sustentavel.

O art. 40, do Regulamento da Lei Geral de Gestdo de Florestas Publicas (Decreto n® 6.063/2007),
estabelece que o Valor Minimo Anual (VMA) deve ser de até 30% do preco anual vencedor do
processo licitatorio, calculado em funcédo da estimativa de producao fixada no edital e os pregos de
produtos e servigos contidos na proposta vencedora.

Na avaliagdo econdmico-financeira das concessdes em estudo, o célculo do VMA levou em
consideracdo a multiplicacéo entre: (i) o volume estimado de madeira a ser explorada a cada ano, em
cada UMF, e (ii) o montante estimado para os pagamentos relativos ao prego florestal (R$/m3) para
cada UMF. O VMA, portanto, o resultado dessa multiplicacdo, multiplicado pelo percentual de
30,0%.

Assim, concluidos os calculos do preco florestal para cada UMF (ver se¢do 10), obtendo-se o valor
devido por m3 ctbico de madeira explorada, e considerando-se a estimativa de produgdo anual de
madeira, obteve-se 0 montante total a ser pago ao Poder Publico pelo direito de exploracdo de cada
UMF a cada ano. Considerando a aplicagdo do percentual de 30,0%, o valor total a ser pago a titulo
de VMA para o SFB ¢ de R$ 5.404.481,53, como indicado na Tabela 24 a seguir.

Tabela 24: Precos Florestais - Preco Minimo do Edital (PME) e Valor Minimo Anual (VMA)
Valores anuais
estimados para

Volume Anual em  Preco Minimo do recebimento do ente VMA
Tora (m3) Edital (R$/m3) concedente a partir do (R$ Milhdes)
PME cobrado (R$
Milhdes)

FLONA UMF PME 30%
Flona do Iquiri 1 22.867,5 4,67 0,11 0,03
Flona do Iquiri 2 46.006,4 48,07 2,21 0,66
Flona do Iquiri 3 15.198,3 18,42 0,28 0,08
Flona do Iquiri 4 102.182,3 77,14 7,88 2,36
Flona do Iquiri 5 102.585,5 73,44 7,53 2,26

E importante frisar que o VMA somente ¢ aplicado como um encargo a concess3o nos anos em que
0s pagamentos ao poder concedente, decorrente do preco florestal (calculado com base no prego por
metro cubico), for inferior ao valor minimo dos respectivos anos em que isso ocorrer. Assim, a titulo
de exemplo, caso no ano 2 a concessionéria da UMF | da Flona do Iquiri ndo obtenha nenhuma receita
com produtos madeireiros na concessao, ela devera pagar ao SFB o valor de R$ 32.065,73 a titulo de
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Valor Minimo Anual.

5.2.2. Ressarcimento dos Custos de Realizacéo do Edital de Licitacéo

Cabe ao concessionario o pagamento dos custos incorridos pelo Servico Florestal Brasileiro para a
confecgdo do edital de concesséo florestal das UMFs deste trabalho. O valor a ser pago em
decorréncia de tal obrigacdo deve ser definido no edital de licitacdo e podera ser parcelado em até um
ano (art. 36, 8§ 10, 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 e vinculados ao processo de
licitagdo para concessdo), 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. A Lei, no entanto,
ja determina que ao menos 0s custos do relatério ambiental preliminar e do EIA serdo ressarcidos
pelo concessionério ganhador da licitacdo, bem como os custos do inventario florestal e estudos
preliminares contratados especificamente para compor o edital, 0 RAP e o processo de licenciamento.
Os parametros para a definicdo dos custos do edital sdo estabelecidos no art. 37 do Decreto no
6.063/2007 e pela Resolucdo SFB no 25/2014.

O art. 37 supracitado estabelece que o prego serd fixado em custo médio do edital por hectare,
considerados os custos incorridos ou a serem incorridos com as seguintes atividades relacionadas ao
processo de licitagdo da concesséo:

= jnventario florestal;

= estudos preliminares contratados especificamente para compor o edital;
= RAP e processo de licenciamento;

= publicacéo e julgamento das propostas.

Definido o custo médio do edital por hectare, o preco total a ser fixado no edital seré calculado para
cada unidade de manejo, com base na area unitaria a ser concedida.

Para efeitos da avaliacdo econdmico-financeira deste trabalho, considerou-se os gastos com a
contratacdo do Consoércio Radar PPP-PRA-Evergreen para a estruturagdo das concessdes florestais
da Flona do Iquiri como custos a serem ressarcidos pelo futuro concessionario. Considerando que o
total da contratagdo foi de R$ 1.720.200,00, referente as duas Flonas (Balata-Tufari e Iquiri), e que a
area total é de 1.126.837,16 hectares, obtém-se um valor unitario por hectare de R$ 1,53. Com isso,
o valor a ser ressarcido pelo concessionério de determinada UMF € proporcional a rea total da UMF
em questdo.

Além disso, considerou-se também os gastos do SFB com a contratacdo do BNDES, conforme
Contrato de Estruturacéo de Projetos n°® SFB 13/2020 e n® BNDES 20.2.0508.1. Considerando que o
total da contratacdo, relativa ao Bloco 1 (Flona de Balata-Tufari e Flona do Iquiri), tem um valor fixo
de R$ 2.364.763,54 em caso de sucesso na outorga, referente as duas Flonas, e que a area total de
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manejo florestal é de 1.126.837,16 hectares, obtém-se um valor unitario por hectare de R$ 2,10. A
referida contratacdo prevé ainda uma parcela varidvel, segundo a aliquota de 1,00% (para base de
calculo inferior a R$ 1 bilh&o), aplicavel sobre a seguinte base de calculo (a que for maior):

(M valor liquido apurado na concesséo, a titulo de pagamento por outorga, sendo que, em
caso de parcelamento, serd usada como referéncia a soma simples dos valores projetados
para 0s 5 primeiros anos da concessao; ou

(i) soma simples dos investimentos projetados para 0s primeiros 5 primeiros anos da
concessao, conforme apontado como conclusdo dos estudos para sua estruturagéo.

Com isso, considerando que a area referente as duas Flonas ¢é de 1.126.837,16 hectares, o valor a ser
ressarcido pelas concessionarias relativo a contratagdo do BNDES é de R$ 2,10/ha (BNDES — parcela
fixa), acrescidos de uma estimativa® de R$ 3,20 /ha (BNDES — parcela variavel), o que totaliza R$ 4-
5,30/ha (R$ 3.000.626,43 em valores totais relativos as parcelas fixa e varidvel de todas as areas a
serem licitadas).

Assim, o valor total de ressarcimento dos custos de realizacdo do edital de licitagdo para a Flona de
Balata-Tufari e Flona do lquiri, considerando os gastos com a contratagdo do Consorcio Radar PPP-
PRA-Evergreen pelo BNDES e os gastos com a contratagdo do BNDES pelo SFB, é de
R$ 3.860.726,43.

As tabelas a seguir evidenciam os nimeros considerados.

Tabela 25: Valores a serem ressarcidos pela estruturacdo dos projetos

Inventario

FLONA UME Area total da UMF Valor d,os_Estudos Rﬁ_rg;r;elzrs?: ° e Dggpr)rt]esas :—eost:a:rziz‘ac)r Va;l;r.a
(ha) Consoarcio (R$) BNDES Audiéncia R$) ressarcido

(R$)6 RS) (R$/ha)
Flona do Iquiri 1 45.937,15 69.467,35 95.496,95 16.073,26  181.037,55 3,94
Flona do lquiri 2 92.273,51 139.538,39 191.823,80 32.286,20 363.648,39 3,94
Flona do Iquiri 3 33.502,06 50.662,68 69.646,12 11.722,26  132.031,07 3,94
Flona do lquiri 4 199.563,49 301.785,07 414.864,75 69.826,61 786.476,43 3,94
Flona do Iquiri 5 197.488,03 298.646,51 410.550,15 69.100,42 778.297,08 3,94
Total 568.764,24 860.100,00 1.182.381,77  199.008,75 2.241.490,52 3,94

Elaboragdo Consorcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Tabela 26: Valores a serem ressarcidos pela estruturacdo dos projetos — estimativa de parcela variavel pela contratacdo do

5 Considera a soma simples dos valores projetados dos investimentos nos 5 primeiros anos da concessao,
dividido pela area total da UMF e multiplicado pelo percentual de 1%, vide Tabela 48.

6 O contrato considera os valores a serem ressarcidos ao BNDES como “Custos Tipo II” e sdo condi¢des para
a assinatura contratual.
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BNDES
Area total Remuneracédo Total Valor a ser
FLONA UME da UME Varlave_l BND7ES —  ressarcido a t|_t}1|0 de
(ha) estimada parcela varidvel
(R$) (R$/ha)
Flona do Iquiri 1 45.937,15 174.542,91 3,80
Flona do Iquiri 2 92.273,51 309.754,91 3,36
Flona do Iquiri 3 33.502,06 78.848,52 2,35
Flona do Iquiri 4 199.563,49 676.896,25 3,39
Flona do Iquiri 5 197.488,03 578.202,06 2,93
Total 568.764,24 1.818.244,66 3,20

Elaboragdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.
5.3. Despesas Operacionais

Na modelagem econémico-financeira das concessdes das UMFs em estudo, foram considerados, além
dos custos operacionais diretamente relacionados as atividades de realizacdo de manejo florestal
sustentavel, desembolsos adicionais com despesas operacionais, 0s quais incluem as seguintes
categorias de despesas:

= Veiculos de Apoio;

= Sequros;

= Garantias;

= Auditoria contabil; e

= Qutras despesas gerais e administrativas.

As subsecdes a seguir tratam de cada uma dessas categoria das despesas operacionais previstos para
a concessdo e consideradas na modelagem econdmico-financeira.

5.3.1. Veiculos de Apoio

As concessionarias teriam a operacao propria de caminhonete, pick-up e carro popular para apoio
geral dentro da UMF, sendo que a rodagem e quantidade varia, dependendo das andlises de terreno e
acesso, conforme Tabela 26 a seguir para 0 manejo e serraria.

Tabela 26: Veiculos de Apoio

FLONA Caminhonete Pick-up C. Popular Caminhonete Pick-up (CETre
Popular
Rodagem Anual (Km) Quantidade
Manejo 136.776 69.571 21.159 7,00 5,00 3,00

Flona do Iquiri Serraria 64.895 10.940 - 5,00 2,00 -

7 Considera a soma simples dos investimentos projetados (CAPEX) para os 5 (cinco) primeiros anos da
concessao.
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5.3.2. Seguros

Os seguros tém por objetivo cobrir riscos relacionados a atividade do segurado. No caso especifico
das concessdes florestais, a contratacdo 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) pela seguradora. Nesse caso,
ndo havera, necessariamente, descumprimento de uma obrigacdo contratual; havera, sim, um risco
que se materializou e ensejou danos, que deverdo ser ressarcidos pela responsavel — no caso, a
concessionaria, que, por sua vez, estara coberta por um seguro.

Assim, para efeitos da avaliagdo econdmico-financeira da concesséo, considerou-se, como despesa
da futura concessionaria, 0s desembolsos com a contratacdo 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 prestagéo de servicos, com exce¢do dos danos que tenham sido acarretados
pelos riscos excluidos descritos na apélice. A estimativa do valor do seguro foi calculada a
partir do VRC (Valor de Referéncia do Contrato), que representa 0 montante anual estimado
para ser pago a titulo de outorga varidvel ao longo da concesséo. Este valor foi multiplicado
pelo prémio referente ao seguro igual a 2%, representante da multiplicacéo do custo anual de
2% do seguro pelo valor da importancia segurada (60% do VRC). O montante do desembolso
com esse tipo de seguro foi estimado para cada uma das UMFs.

= Responsabilidade civil com cobertura adicional de RC empregador, obras e cruzada: a
estimativa do seguro de responsabilidade civil foi calculada a partir do valor de referéncia
anual de R$1.000.000,00, multiplicado pelo fator 0,80%, referente ao prémio do seguro (esse
percentual representa a multiplica¢do do custo anual do seguro, definido como sendo igual a
0,8%, pelo valor da importancia segurada). O montante do desembolso com esse tipo de
seguro foi estimado para cada uma das UMFs.

5.3.3. 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 e oferecidos
pela concedente tipos de garantias que tornardo as concessdes mais ou menos atraentes para 0s entes
privados interessados na concessao.

Para o poder concedente, 0 risco € menor se as garantias exigidas forem maiores que as garantias
oferecidas no processo de licitacdo, enquanto para os entes privados interessados na concessdo, a
I6gica é invertida. Este equilibrio entre as garantias que serdo requeridas e aquelas oferecidas pelo
poder publico depende da percepcéo de risco do mercado em relacdo ao poder concedente.

Para efeitos da modelagem econémico-financeira da concessdo, considerou-se que sera requerida do
parceiro privado a apresentacdo de garantia de execu¢do do contrato. A garantia de execucdo do
contrato, como o proprio nome sugere, busca assegurar o cumprimento das obrigagdes contratuais
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assumidas pela concessionaria perante o Poder Concedente. Assim, em caso de inexecuc¢do contratual,
conforme as hipoteses previstas, a garantia podera ser executada pelo Poder Concedente.

A exigéncia de prestacdo de garantia, portanto, tem por objetivo assegurar o cumprimento das
obrigacdes assumidas pelo concessionario, assim como resguardar eventual ressarcimento da
Administracdo Pdblica em caso de inadimplemento contratual. Dai porque as hipoteses de execucao
da garantia estdo normalmente atreladas ao descumprimento contratual do concessionario, como é o
caso da Resolucdo SFB n° 16/2012.

Com relacdo as caracteristicas dessa garantia:

Tipos de garantias:

Seguro garantia — garantia dada por uma seguradora formalmente cadastrada na SUSEP para
operar com este tipo de garantia;

Fianca bancéaria® — garantia dada por uma instituicéo financeira formalmente cadastrada no
Banco Central do Brasil para operar com este tipo de garantia. O ente publico pode determinar
que o banco que dara 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);

Caucao de titulos publicos — garantia constituida pelo ente privado junto a uma institui¢éo
financeira onde titulos publicos sdo reservados dos ativos do ente privado para serem dados
em garantia ao ente publico; e

Caucdo em dinheiro — garantia constituida pelo ente privado junto a uma institui¢do financeira
onde dinheiro em espécie sdo reservados dos ativos do ente privado para serem dados em
garantia ao ente publico.

Prazo da garantia — 1 ano, renovavel (30 dias antes do vencimento);

Valor da garantia — ¢ um percentual do valor do valor de referéncia do contrato, apurado

anualmente, e engloba o valor da outorga variavel. O valor anual da garantia deve ser de 60% do
valor de referéncia do contrato ao longo da concessdo. Assim, considerando que o custo anual da
garantia é de 0,50%, o custo médio anual estimado da garantia de execucéo contratual ao longo
da concessao para a Flonas do Iquiri é de R$ 83 mil.

5.3.4. Verificador de Conformidade

8 Caso 0 concessionario seja uma empresa estrangeira as garantias podem ser dadas por entidades de fora do
Brasil (principalmente o Seguro Garantia e a Fianga Bancéria).
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Na avaliacdo econdmico-financeira da concessdo considerou-se a obrigacdo da concessionaria
contratar, ao longo do prazo da concesséo, os servicos de Verificador de Conformidade. O valor anual
considerado para essa contratacdo foi de R$ 101.808,00, tendo como base pesquisa de mercado.

5.3.5. Outras Despesas Gerais e Administrativas

Considerou-se ainda determinado montante a titulo de outras despesas gerais e administrativas,
relativas a gastos gerais, servicos de terceiros, contabilidade e auditor florestal, conforme a Tabela 27

abaixo.
Tabela 27: Outras Despesas Gerais e Administrativas
Servico Remuneracéo Anual (R$) por UMF Remuneracéo Anual (R$) por UMF
Manejo Serraria
Contabilidade 17.160,00 17.160,00
Sistema de gestao florestal 23.760,00 -
Sistema de gestdo contabil 7.920,00 7.920,00
Internet satélite 8.048,16 -
Internet sede 4.024,08 3.219,26
Telefonia fixa-mdvel 8.048,16 3.219,26
Advocacia 39.600,00 39.600,00
Verificador de Conformidade 101.808,00 -

Auditor Florestal - -

6. INVESTIMENTOS

Os investimentos previstos na concessdo e considerados na modelagem econdmico-financeira foram
divididos em 7 (trés) categorias:

= Equipamentos Administrativos;

= Obras Civis e Instalagdes;

= Equipamentos Operacionais;

= Obras e InstalagBes Operacionais;
» Maquinario Prdprio;

» Manutengdo e Reposicdo; e

= Capital de giro.

Com excecdo dos investimentos em capital de giro, os demais investimentos, comumente referidos
como Capital Expenditures (Capex), referem-se & desembolsos necessérios para a adequagdo ou
construgdo da infraestrutura necessaria para operacdo, assim como compra de maquinas e
equipamentos também necessarios para 0 manejo florestal sustentavel. J& os investimentos em capital
de giro tratam do capital necessario para financiar a continuidade das operagdes da futura
concessionaria.
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As subsecBes a seguir tratam de cada uma dessas categoria dos investimentos previstos para a

concessao.

6.1.1.

Equipamentos Administrativos

Séao equipamentos necessarios para o dia a dia da operacao da UMF e areas de apoio, sendo estimados
conforme tabelas a seguir. Os precos unitarios considerados também seguem apresentados. Apds a
vida Util de cada equipamento, considerou-se a sua reposicao por um equipamento novo. Além disso,

adotou-se a venda do equipamento usado com premissa de 20% do seu valor original.

Tabela 28: Equipamentos Administrativos

FLONA UMF Utensilios Geladeira Freezer . Flltro_ . Fogaq . Forno_ E_:ebedoyro Televisdo
industrial  industrial industrial  industrial
Flona do lquiri 1 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Flona do lquiri 2 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00
Flona do lquiri 3 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Flona do Iquiri 4 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00
Flona do Iquiri 5 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
Tabela 29: Equipamentos Administrativos — continuagdo
G Tanquinho . - ~ .
FLONA UME Ante,ng |nt’er.net de lavar Centrifuga Armar.lo Camas Colchdes }_<|t i
parabdlica sate!lte e roupa roupa Roupeiro D45 Habitacao
repetidores
Flona do lquiri 1 1,00 1,00 9,00 9,00 51,00 51,00 51,00 51,00
Flona do lquiri 2 2,00 2,00 16,00 16,00 95,00 95,00 95,00 95,00
Flona do lquiri 3 1,00 1,00 10,00 10,00 56,00 56,00 56,00 56,00
Flona do Iquiri 4 3,00 3,00 29,00 29,00 174,00 174,00 174,00 174,00
Flona do Iquiri 5 3,00 3,00 24,00 24,00 144,00 144,00 144,00 144,00
Tabela 30: Equipamentos Administrativos — precos e vida Util )
Equipamento Preco Unitario (R$) Vida Util
(anos)
Utensilios 11.067,33 10,00
Geladeira 3.320,20 10,00
Freezer 3.320,20 10,00
Filtro industrial 4.426,93 10,00
Fogé&o industrial 3.320,20 10,00
Forno industrial 3.320,20 10,00
Bebedouro industrial 3.320,20 10,00
Televisao 3.873,56 10,00
Antena parabdlica 1.660,10 10,00
Antena internet satélite e repetidores 3.320,20 10,00
Tanquinho de lavar roupa 553,37 10,00
Centrifuga roupa 553,37 10,00
Armario Roupeiro 1.106,73 10,00
Camas 276,68 10,00
Colchdes D45 387,36 10,00
Kit Habitacdo 221,35 10,00
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6.1.2. Obras Civis e Instalacdes

Consideram-se 0s investimentos para a construgdo das &areas administrativas e operacionais
necessarias (representam 1% da area total), portGes de acesso, assim como instalagdes elétricas e
pogos artesianos para a captacdo de agua. Os quantitativos e pregos unitarios considerados sao
apresentados na Tabela 31 a seguir.

Tabela 31: Obras Civis e Instalacbes

Area de Pogos Po(rjt:es Preco Preco Instal.  Preco Pogos Pol:trggs? de
FLONA UMF EdificacOes Avrtesianos Acesso Edificaces Elétricas Avrtesianos Acesso

(m2) (Unid.) (Unid.) (R$/m2) (R$/m2) (R$/Unid.) (R$/Unid.)

Flona do lquiri 1 0,11 1,00 1,00 938,01 312,67 66.403,97 27.668,32
Flona do lquiri 2 0,22 1,00 1,00 938,01 312,67 66.403,97 27.668,32
Flona do Iquiri 3 0,08 1,00 1,00 938,01 312,67 66.403,97 27.668,32
Flona do Iquiri 4 0,48 1,00 1,00 938,01 312,67 66.403,97 27.668,32
Flona do lquiri 5 0,48 1,00 1,00 938,01 312,67 66.403,97 27.668,32

6.1.3. Equipamentos Operacionais

S&o considerados nesta rubrica os equipamentos de Tl e comunicagdo, assim como geradores,
necessarios para a operagdo. Os pregos unitarios e quantitativos para cada UMF séo apresentados a
seguir. Apo6s 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 com premissa de 20% do seu valor
original.

Tabela 32: Equipamentos Operacionais

Grupo Grupo

FLONA UMF gerador 30  gerador el izahy Lanterna

Computador Impressora  Tablet

kva 12kva (kit) Tética
Flona do Iquiri 1 1,00 2,00 1,00 5,00 2,00 5,00 5,00
Flona do Iquiri 2 1,00 2,00 2,00 9,00 2,00 9,00 8,00
Flona do Iquiri 3 1,00 2,00 1,00 5,00 2,00 5,00 5,00
Flona do lquiri 4 1,00 2,00 4,00 17,00 2,00 17,00 15,00
Flona do lquiri 5 1,00 2,00 4,00 17,00 2,00 17,00 12,00

Tabela 33: Equipamentos Operacionais — continuagdo

Sistema de
FLONA UMF GPS telefonia Radiocomunicador
rural

Flona do Iquiri 1 5,00 1,00 1,00
Flona do Iquiri 2 9,00 1,00 1,00
Flona do Iquiri 3 5,00 1,00 1,00
Flona do Iquiri 4 17,00 2,00 1,00
Flona do Iquiri 5 17,00 2,00 1,00

Tabela 34: Equipamentos Operacionais — precos e vida util
Preco Unitario

Equipamento (RS) Vida Util
Grupo gerador 30 kva 44.269,31 10
Grupo gerador 12kva 11.067,33 10
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Preco Unitéario

Equipamento RS) Vida Util
Termonebulizador (kit) 11.067,33 10
Computador 4.426,93 10
Impressora 2.766,83 10
Tablet 2.213,47 10
Lanterna Tatica 276,68 10
GPS 2.766,83 10
Sistema de telefonia rural 3.320,20 10
Radiocomunicador 317.482,90 10

6.1.4. Obras e Instalagdes Operacionais

Este item de Capex contempla as obras necessarias para a infraestrutura logistica, como a construcéo
de estradas, pontes, portos e base de fiscalizagdo. Assim como tanques de combustiveis necessarios
para a operacdo. A seguir sdo apresentadas as premissas adotadas e custos unitarios estimados.

Tabela 35: Obras e Instalagdes Operacionais

Tanque de Calicte
coml?ustl’vel para Tanque de Ponte 100 Picarremanento - Pigarrgmanento -
FLONA UMF tanque de combustivel 1.000 fonte externa (% fonte interna (%
de 20.000 . m2 ; .
l 20.000 litros area elevada) area elevada)
Itros litros
Flona do Iquiri 1 1,00 1,00 5,00 4,00 10% 0%
Flona do Iquiri 2 2,00 2,00 10,00 9,00 10% 0%
Flona do Iquiri 3 1,00 1,00 4,00 - 10% 0%
Flona do Iquiri 4 4,00 4,00 20,00 4,00 10% 0%
Flona do Iquiri 5 4,00 4,00 20,00 10,00 10% 0%
Tabela 36: Obras e Instalagdes Operacionais — continuagdo
Corte e Aterro Portos Base de
FLONA UMF de Estradas (Qtd.) Fiscalizacao
(km) ‘ (Quantidade)
Flona do Iquiri 1 92,67 2,00 -
Flona do Iquiri 2 200,22 2,00 -
Flona do Iquiri 3 70,63 2,00 -
Flona do Iquiri 4 338,74 2,00 -
Flona do Iquiri 5 334,18 1,00 1,00

Tabela 37: Obras e Instala¢des Operacionais — pre¢os e vida Gtil

Obras / Equipamentos Referéncia FIEED Bl

(R$/Ref.)
Tanque de combustivel de 20.000 litros Unid. 38.735,65
Carreto para tanque de 20.000 litros Unid. 11.067,33
Tanque de combustivel 1.000 litros Unid. 2.766,83
Ponte 100 m2 Unid. 110.673,28
Picarremanento - fonte externa Km 2.213,47
Picarremanento - fonte interna Km 830,05
Corte e Aterro de Estradas Km 11.390,38
Portos Unid. 27.668,32
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Preco Unitario

Obras / Equipamentos Referéncia (R$/Ref.)

Base de Fiscalizacdo Unid. 641.337,82

6.1.5. Magquinario Proprio

Com relacdo a operacao propria, é necessaria a compra dos equipamentos. A avaliacdo econémico-
financeira referencial adotou como premissa conservadora a compra de 100% dos equipamentos
necessarios para a operacdo. Seguem abaixo as premissas relacionadas as quantidades estimadas:

Tabela 38: Maquinario Préprio

. Pa . : Caminhéo
FLONA UMF Skidder Carregadeira Trator Esteira Motoniveladora Comboio Motosserras
Flona do Iquiri 1 2,00 3,00 1,00 1,00 1,00 5,00
Flona do Iquiri 2 3,00 6,00 1,00 1,00 1,00 10,00
Flona do lquiri 3 4,00 8,00 1,00 1,00 1,00 15,00
Flona do lquiri 4 4,00 8,00 2,00 1,00 1,00 14,00
Flona do lquiri 5 1,00 2,00 1,00 1,00 1,00 3,00
Tabela 39: Maquinario Proprio — continuacao
FLONA  UMF EPI Caminhdo 6xa Carreta Julieta
3 eixos
Flona do Iquiri 1 10,00 12,00 12,00
Flona do Iquiri 2 20,00 33,00 33,00
Flona do lquiri 3 30,00 36,00 36,00
Flona do Iquiri 4 28,00 49,00 49,00
Flona do Iquiri 5 6,00 7,00 7,00
Tabela 40: Maquinério Prdprio — pregos e vida Util
Preco ’
Maquinario Referéncia Unitario Vida Util
(R$/Ref.)
Trator Esteira Unid. 1.416.617,98 10,00
Motoniveladora Unid. 1.054.716,36 10,00
Skidder Unid. 1.416.617,98 10,00
P& Carregadeira Unid. 1.106.732,80 10,00
Caminhdo Comboio Unid. 575.501,06 10,00
Motosserras Unid. 4.426,93 2,00
EPI Unid. 1.106,73 2,00
Caminhdo 6x4 Unid. 586.568,38 14,00
Carreta Julieta 3 Eixos Unid. 166.009,92 14,00
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Importante destacar que tanto o trator esteira como a motoniveladora sdo maquinas utilizadas para
abertura de estradas, sendo assim, o racional de calculo para o quantitativo é baseado na
guilometragem total necessaria de abertura de estradas. Cada méaquina tem capacidade para fazer 1km
de estradas por dia e operam 25 dias por més, durante 4 meses ao longo do prazo da concesséo.

Tabela 41: Abertura de Estradas
Capacidade Trator

Estrada Total Estrada Estrada Estrada Abertura de Esteira Motoniveladora

FLONA UMF (km/prazo Primaria  Secundaria  Terciaria Estradas (Quantidade (Quantidade

concessao) (km) (km) (km) (km/dia) NecessAria) Necessaria)
Flona do Iquiri 1 773,54 92,67 173,60 507,27 1,00 1,00 1,00
Flona do Iquiri 2 1.462,76 200,22 283,06 979,48 1,00 1,00 1,00
Flona do Iquiri 3 527,26 70,63 160,35 296,28 1,00 1,00 1,00
Flona do lquiri 4 3.214,40 338,74 636,03 2.239,63 1,00 2,00 1,00
Flona do Iquiri 5 2.972,37 334,18 664,13 1.974,05 1,00 1,00 1,00

Ja com relacdo a Pa Carregadeira, a sua funcdo é a de movimentacdo do volume explorado. O
multiplicador do volume movimentado diz respeito a quantidade de vezes em que se tem a
necessidade de movimentar o total de madeira explorada. Isto ocorre 4 vezes, sendo elas:

i.  Carregamento na Floresta

ii.  Descarregamento no Patio Porto ou Patio Intermediario
iii.  Carregamento no Patio Porto ou Pétio Intermediéario
iv.  Descarregamento na Serraria

Sendo assim, com base na quantidade total estimada de madeira em tora que necessita de
movimentacg&o, é possivel de se estimar a quantidade de Pas Carregadeiras necessarias para operagao.

Tabela 42: Movimentacdo de Madeira em Tora

Capacidade de Volume de Nfl;élt'\fc::ﬁz;‘::r Volume Total P4 Carregadeira

FLONA UMF Carregamento  Producdo Anual Movimentado Movimentado (Quantidade

Anual (m3) Estimado (m3) (m?) (m3/ano) Necessaria)
Flona do lquiri 1 54.000,00 22.867,50 4,00 91.470 2,00
Flona do lquiri 2 54.000,00 46.006,36 4,00 184.025 4,00
Flona do Iquiri 3 54.000,00 15.198,33 4,00 60.793 2,00
Flona do Iquiri 4 54.000,00 102.182,26 4,00 408.729 8,00
Flona do lquiri 5 54.000,00 102.585,54 4,00 410.342 8,00

6.1.6. Manutencao e Reposicéo

Esta rubrica leva em consideragéo a reposicéo de pecas e manutencdo, sendo o seu valor calculado
como um percentual sobre o valor dos equipamentos adquiridos e obras desenvolvidas. O valor
percentual estimado considerada a média de reinvestimentos observada em operagdes florestais,
conforme apresentado na Tabela 35 abaixo.
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Tabela 43: Manutencéo e Reposicao
% a.a. do Valor do

Obras / Equipamentos Referéncia Investimento
Manutencéo Equipamentos Adm. Valor do Investimento 8,0%
Manutencéo Obras Civis e Instalagdes Adm. Valor do Investimento 8,0%
Manutencéo Equipamentos Op. Valor do Investimento 8,0%
Tanques de Combustiveis Valor do Investimento 8,0%
Manutencéao Pontes Valor do Investimento 50,0%
Manutencéo Pigarreamento Valor do Investimento 4,0%
Manutencéo Corte e Aterro Valor do Investimento 4,0%
Manutencéo Portos Valor do Investimento 4,0%

6.1.7. Capital de Giro

Os investimentos em capital de giro tratam do capital necessario para financiar a continuidade das
operagOes da futura concessionaria. Esses recursos sdo aqueles utilizados para o financiamento aos
clientes (nas vendas a prazo), recursos para manter estoques € 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 econémico-financeira, para fins de calculo do fluxo de caixa do projeto, é necessario
levar em consideragéo 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:

= Contas a receber: 60 dias, em média, dos valores estimados da receita bruta operacional;

= Contas a pagar (fornecedores): 30 dias dos valores estimados para pagamento de custos e
despesas operacionais;

= Tributos a recolher: 30 dias das estimativas anuais com desembolso para pagamento dos
tributos sobre renda e sobre receita bruta operacional; 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
gue o concessionario executa suas atividades de manejo florestal sustentavel.

7. DEPRECIACAO E AMORTIZACAO

Quanto as regras contabeis & importante observar que o Brasil passou por um processo de
convergéncia das normas contébeis 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 6rgdos como Conselho Federal de Contabilidade
(CFC), Comissdao de Valores Mobiliarios (CVM) e outros 6rgdos nacionais regulatérios. A
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Interpretacdo (ICPC 01), baseada na norma de contabilidade internacional IFRIC 12 (Service
Concession Arrangements), visa orientar como as concessionarias de servigos publicos devem aplicar
as novas normas contabeis, esta visao foi aplicada na modelagem econémico-financeira do projeto e
refletida na forma de reconhecimento da receita contébil e do beneficio fiscal da amortizacdo dos
investimentos, conforme figura abaixo.

Figura 6: Diagrama de aplicacédo de regras contabeis
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Elaboracdo Consércio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Considerando a regra contabil e uma primeira proposta quanto a reversibilidade de bens,
consideramos a seguinte composicao do reconhecimento contabil dos investimentos realizados pela
concessionaria (vide tabela abaixo).

Tabela 44: Reconhecimento contabil dos investimentos

Grupo de Ativos Reconhecimento Contabil
Equipamentos Adm. Ativo Fixo
Obras Civis e Instalaces Adm. Intangivel
Equipamentos Op. Ativo Fixo
Maquinas Ativo Fixo
Motoserras Ativo Fixo
Obras e Instalagdes Op. Intangivel
Veiculos de Apoio Ativo Fixo
Baldeio Terrestre Ativo Fixo
Manutencdo e Reposicdo (Obras Civis) Intangivel
Veiculos Serraria Ativo Fixo

A amortizacdo do ativo intangivel, representado pelo reconhecimento do direito de exploracdo da
floresta e os dispéndios realizados para a execuc¢do do manejo florestal sustentavel, é reconhecida no
resultado do exercicio de acordo com a curva de beneficio econémico esperado ao longo do prazo da
concessdo. Dessa forma, na modelagem econdmico-financeira adotou-se que a depreciagdo /
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amortizacdo do ativo intangivel é realizada de acordo com a vida Gtil do bem ou prazo da concessao,
0 que for menor.

E importante salientar que a geraco 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 depreciacdo e amortizacao sao figuras contabeis que
ndo tem vinculo direto com a geragéo de caixa; contudo, ha também impactos fiscais decorrentes da
depreciacdo e amortizacdo quando se utiliza a apuragéo do lucro real para efeito de calculo da base
de célculo para IRPJ e CSLL e, estes sim, alteram os resultados financeiros com repercussdes na
geracao de caixa.

A Figura a seguir apresenta as estimativas dos valores anuais de deprecia¢do e amortizacdo durante
0 prazo da concessao®.

Figura 7: Estimativas dos valores anuais de depreciagdo e amortizagdo — somatdrio das UMFs
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A figura a seguir apresenta as estimativas dos valores anuais de Capex durante o prazo da concessao.

9 A figura apresenta os valores totais somados para todas as UMFs em estudo, sendo que os Planos de Negécios
referenciais e planilhas eletrénicas do modelo econémico, por UMF, calculam e apresentam as estimativas
individualizadas.

10 A figura apresenta os valores totais somados para todas as UMFs em estudo, sendo que os Planos de
Negocios referenciais e planilhas eletronicas do modelo econdmico, por UMF, calculam e apresentam as
estimativas individualizadas.
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Figura 8: Estimativas dos valores anuais de investimentos — somatdrio das UMFs
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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 UMFs (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 econdmico-financeira do projeto foram considerados os seguintes tributos sobre as
receitas da concessionaria:

8.1.1. PIS e COFINS

A base tributavel da Contribuig&o para os Programa de Integracdo Social (PIS) e da Contribuicéo para
o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) é a receita operacional bruta, que consiste na soma
das receitas de venda de produtos florestais madeireiros, ndo madeireiros e servi¢os. Na avaliacéo
econémico-financeira, considerou-se a adocao de tributagéo pelo lucro presumido, de forma que a
tributacdo pelo PIS e COFINS se enquadram no regime tributario cumulativo, segundo o qual as
aliquotas de PIS e COFINS séo de 0,65% e 3,00%, respectivamente.

8.1.2. ICMS

Na modelagem econémico-financeira da concessao, considerou-se que a incidéncia do Imposto sobre
Circulacdo de Mercadorias e Servicos (ICMS) sobre as operagdes com produtos madeireiros 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 obrigacdo tributaria. Dessa forma, o comprador dos produtos madeireiros e nao
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madeireiros (por exemplo, uma industria de laminagdo) seria responsavel pelo pagamento do
tributo®*.

Além disso, considerou-se também a premissa de que a venda de produtos madeireiros ocorreria no
mesmo Estado de origem desses produtos. Ou seja, para fins da anélise econdmico-financeira, ndo
haveria impacto do ICMS Interestadual.

8.2. Tributos Sobre a Renda

Com relacdo aos tributos sobre a renda, na modelagem econémico-financeira da concessdo foi
considerado a adogdo de tributacdo pelo lucro presumido como base de calculo para o Imposto sobre
a Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ) e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

No modelo econdmico-financeiro adotado, nas operagfes com produtos florestais madeireiros, a base
de calculo presumida do IRPJ é de 8% da receita bruta e da CSLL é de 12% da receita bruta. Sobre a
base de calculo presumida, para efeitos de calculo das estimativas dos respectivos desembolsos,
aplicam-se as seguintes aliquotas:

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

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

Cabe ressaltar que a modelagem econémico-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
legislagdo 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 necessarios na concessdo. 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, ndo ha disponibilidade de dados agregados
sobre financiamento para concessionarias florestais. Todavia, vislumbram-se trés potenciais fontes
de financiamento possiveis para o projeto, as quais sdo descritas em maiores detalhes nas subse¢des
a sequir:

11 O diferimento s6 se aplica em opera¢es com indUstria ou intermediarios que operam no mesmo setor. Nao
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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= 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 Conservacao de
Ecossistemas e Biodiversidade, oferece financiamento para a restauracdo de areas em biomas
brasileiros, recuperacdo e conservacdo 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 oxirreducéo.

O valor minimo de financiamento estabelecido pelo banco é de R$ 40 milhdes, ndo havendo valor
méaximo permitido. Além disso, os desembolsos realizados nos Gltimos anos pela instituicdo nao
apresentam descompasso com o valor de investimentos exigido pelo projeto. Atualmente, a politica
do BNDES permite financiar bens importados, porém sem similaridade nacional.

O BNDES oferece apoio em 80% do total do projeto, limitado a 100% dos itens financiaveis, que
abrange itens como:

= Estudos e projetos;

= Obras civis;

= Montagens e instala¢des;

= Moveis e utensilios;

= Treinamento;

= Despesas pré-operacionais;

= Magquinas e equipamentos nacionais novos credenciados no BNDES; e
= Maquinas e equipamentos importados sem similar nacional.

Nas operacdes diretas, a taxa de juros (encargo financeiro) é composta pelo (i) custo financeiro (taxa
que reflete o custo de captagdo do BNDES em suas diversas fontes de recursos; no caso, 0 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 analise, a remuneragédo do Banco é igual a 0,9% ao ano);
e (iii) pela taxa de risco de crédito (taxa que reflete a remuneracdo para cobrir o risco de crédito
incorrido em um financiamento realizado pelo BNDES, definida conforme a politica de crédito da
instituicdo; no caso, para fins da modelagem econémico-financeira da concesséo, 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 1° de janeiro de 2018. A nova taxa foi anunciada em
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31 de marco de 2017 pelo Banco Central 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 méaximo de financiamento é de 20 anos. Esse prazo compreende o prazo de caréncia
e 0 prazo de amortizacdo e é determinado em funcdo da capacidade de pagamento do
empreendimento, do cliente e do grupo econémico;

= Durante o periodo de caréncia, que sera de até seis meses ap0s a entrada do projeto em
operacdo comercial, os juros poderdo ser capitalizados ou pagos pelo cliente;

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

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

9.2. Fundo Clima

O BNDES opera o Fundo Clima, cujo subprograma Florestas Nativas tem por objetivo o apoio a
projetos associados ao manejo florestal sustentavel, ao plantio florestal com espécies nativas,
incluindo a cadeia de producéo, ao beneficiamento e ao consumo de produtos florestais de origem
sustentavel, bem como ao desenvolvimento tecnolégico dessas atividades.

Nao ha valor minimo de financiamento; no entanto, o valor maximo de financiamento por beneficiario
é de R$ 80 milhdes a cada 12 meses. Além disso, nas operagOes diretas, a taxa de juros é composta
pelo (i) custo financeiro, de 0,1% ao ano; (ii) pela remuneragdo do BNDES, fixada a partir do
percentual de 0,9% ao ano; e (iii) pela taxa de risco de crédito, variavel conforme risco do cliente e
prazos do financiamento.

Outras caracteristicas dessa linha de crédito sdo as seguintes:

= Participacdo do BNDES de até 50% dos itens financiaveis, podendo aumentar para até 100%
dos itens apoiaveis com o custo financeiro fixado em TLP ou referenciais de custo de
mercado;

= Com relagdo ao prazo do financiamento, € fixado de acordo com o empreendimento apoiado:
(i) manejo florestal sustentavel, plantio florestal com espécies nativas, e recomposi¢cdo da
cobertura vegetal com espécies nativas: até 25 anos, incluindo até oito anos de caréncia; (ii)
apoio a cadeia produtiva de produtos madeireiros e ndo madeireiros de espécies nativas, e a
aquisicdo de madeira ou produtos madeireiros de origem nativa: até 20 anos; e (iii)
desenvolvimento tecnolégico: até 12 anos.
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9.3.BNDES Crédito Médias Empresas

O BNDES, através da linha BNDES Crédito Médias Empresas, oferece financiamento para
investimentos, projetos de investimentos ou capital de giro associado a investimentos no limite de
R$20 milhdes. O valor maximo de financiamento estabelecido pelo banco é de R$ 20 milhdes.

O BNDES oferece apoio limitado a 100% do investimento, que abrange itens como:
= Estudos e projetos;
= Obras civis;
= Montagens e instalagdes;
= Mobveis e utensilios;
=  Treinamento;
= Despesas pré-operacionais;
= Maquinas e equipamentos nacionais novos credenciados no BNDES; e
= MaAquinas e equipamentos importados sem similar nacional.

Nas operacdes diretas, a taxa de juros (encargo financeiro) & composta pelo (i) custo financeiro (taxa
que reflete o custo de captacdo do BNDES em suas diversas fontes de recursos; no caso, 0 custo
financeiro € 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 remuneracdo do Banco é igual a 1,15% 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
instituicdo; no caso, para fins da modelagem econémico-financeira da concesséo, considerou-se que
a taxa de risco de crédito é igual a 3,5% 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 1° de janeiro de 2018. A nova taxa foi anunciada em
31 de marco de 2017 pelo Banco Central e pelo Ministério da Fazenda e instituida pela Lei n.
13.483/2017. A TLP é definida pela composicdo de inflacdo (IPCA) e juros reais (calculados com
base na NTN-B de 5 anos).

As caracteristicas dessa linha de crédito séo as seguintes:

= O prazo méximo de financiamento é de 10 anos. Esse prazo compreende o prazo de caréncia
e 0 prazo de amortizacdo e € determinado em funcdo da capacidade de pagamento do
empreendimento, do cliente e do grupo econémico;

= Durante o periodo de caréncia, que sera de até seis meses apds a entrada do projeto em
operacdo comercial, os juros poderao ser capitalizados ou pagos pelo cliente;
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= |imitado a 100% do investimento; e

Com relacdo as garantias exigidas pelo BNDES nas operagdes diretas, ha garantias reais (tais como
hipoteca, penhor, propriedade fiduciaria, recebiveis etc.) e/ou pessoais (tais como fianca ou aval),
definidas na anélise da operacao.

9.4. Financiamento Considerado na Modelagem Econdmico-Financeira

Nas subsecdes anteriores, buscou-se mapear as principais fontes de financiamento que poderdo ser
acessadas pelos futuros concessionarios. 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.

N&o obstante as taxas de juros e demais condigcdes 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 instituicGes financeiras variam conforme perfil de
risco do tomador de crédito e do projeto e, especialmente, da situacdo econémica. O periodo atual de
turbuléncia nas variaveis macroecondmicas tende a tornar o cenario mais incerto para o curto prazo,
no entanto a analise das operagdes recentes realizadas pelo BNDES revela a retomada das operagoes,
dando indicios de que o futuro concessionario encontrard, de fato, fontes de financiamento atrativas
no momento em que linhas de crédito forem buscadas.

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 em base aos requisitos
definidos pelo BNDES para projetos similares, considerando um valor de captagdo que representa até
80% do valor do investimento necessario.

Importante salientar que estrutura financeira considerada na modelagem econémico-financeira é
meramente indicativa e visa analisar e comprovar a viabilidade econdmico-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 ndo capturada na
presente analise e, assim, conseguir compor propostas econdémico-financeiras mais vantajosas para o
Poder Publico.

Para a linha de financiamento considerado na modelagem, considerou-se uma tranche para captacao
de recursos junto ao BNDES, prevista a ocorrer no inicio da concessdo, que varia entre a linha
BNDES Finem Meio Ambiente ou BNDES Crédito Médias Empresas. A linha Finem Meio Ambiente
é considerada nos casos em que o investimento é superior a R$20 milhdes e a linha BNDES Crédito
Médias Empresas é considerada nos casos em que o investimento é inferior a R$20 milhdes. A seguir,
na Tabela 45 e Tabela 46 estdo detalhadas as principais caracteristicas do financiamento considerado
na modelagem:
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Tabela 45: Linha de Crédito FINEM Meio Ambiente
Linha FINEM Meio Ambiente

Indexador TLP (IPCA +5,56% a.a.)
Juros 2,5% a.a.
Remuneracdo 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 operacédo

Elaboragdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Tabela 46: Linha de Crédito BNDES Crédito Médias Empresas

Linha Crédito Médias Empresas

Indexador TLP (IPCA + 5,56% a.a.)
Juros 3,5% a.a.
Remuneracdo do BNDES 1,15% a.a.
Alavancagem Limitado a 80% do valor total do projeto
Prazo de financiamento Limitado a 10 anos
Prazo de caréncia Limitado a 6 meses apds a entrada em operacao

Elaboracdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

10. RESULTADOS DA ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA

Nesta secdo apresenta-se os resultados finais da avaliacdo econémico-financeira da concessao
florestal para cada uma das UMFs em estudo. A partir dos fluxos de receitas, custos, despesas e
investimentos foi possivel obter o fluxo de caixa do projeto (para cada UMF de forma independente),
em cada ano da concess&o, 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 (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 econdémico-financeiro.

Na construgdo do modelo econémico-financeiro a variavel de saida é a defini¢do do preco florestal
(ou Preco Minimo do Edital — PME, em R$/m® que caberd ao concessionario pagar ao ente
concedente (Servico Florestal Brasileiro) por cada metro cubico de madeira explorada. Dessa forma,
0 modelo esta construido para se encontrar qual o valor que deve ser cobrado para a exploracdo de
cada UMF que torna o Valor Presente Liquido (\VPL) do fluxo de caixa projetado (de cada UMF)
igual a zero.

Assim, com base nos dados e premissas definidas, expde-se os resultados financeiros do estudo.
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Tabela 47: Resultados da avaliacdo econdmico-financeira das concessdes

Preco
OPEX CAPEX Total Minimo
(R$ Milhdes)  (R$ Milhdes) do Edital

TIR do Projeto  Payback Receitas
FLONA UMF (% a.a. em (Ano de Operacionais
termos reais)  Contrato)  (R$ Milhdes)

(R$/m3)
Flona do Iquiri 1 10,57% 10 386,7 279,4 57,6 4,67
Flona do Iquiri 2 10,57% 10 778,9 584,0 102,1 48,07
Flona do Iquiri 3 10,57% 10 260,4 209,2 25,3 18,42
Flona do Iquiri 4 10,57% 10 1.751,7 1.364,6 204,9 77,14
Flona do Iquiri 5 10,57% 10 1.758,8 14129 180,3 73,44

Elaboragdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Os resultados da avaliacdo econdmico-financeira para a concessao florestal de cada uma das UMFs
estudadas indicam que o projeto tem potencial de apresentar resultado para possiveis investidores.
Considerando as premissas apresentadas, o volume das receitas projetadas ao longo da concessao
seria suficiente para garantir a cobertura dos custos e despesas operacionais (inclusive dos
pagamentos pelo direito de exploracdo da concessdo), dos investimentos realizados e ainda garantir
a devida margem de lucro para o parceiro privado. Além disso, o projeto analisado, para todas as
UMFs em estudo, apresenta uma Taxa Interna de Retorno (TIR) de projeto igual ao Custo Médio
Ponderado de Capital (definido como sendo igual a 10,57% a.a.), demostrando viabilidade sob a 6tica
econdmico-financeira. Se observar o VPL do projeto nessas condic@es, constata-se um valor igual a
zero.

Com relacdo aos pagamentos pelo direito de exploracdo da concessdo (precos florestais, PME),
definiu-se os valores indicados na Tabela 47, expostos anteriormente, a serem pagos por cada metro
cubico de madeira explorada pelos concessionérios. A projecdo de pagamento destes valores pelo
volume de madeira estimada para 0 manejo ao longo do projeto zera o VPL do projeto (em cada um

das UMFs).
Tabela 48: Resultados da avaliacdo econémico-financeira das concessfes
Preco . .
Minimo re\c/:li(i)r;e:nﬁglijac:seﬁig T:r?é); dZﬁ:Z a Valores totais estimados para
FLONA UMF do artir do PME cobrado recebimento do ente concedente a
Edital P o partir do PME cobrado (R$ Milhdes)
(R$ Milhdes)
(R$)
Flona do Iquiri 1 4,67 0,11 3,21
Flona do Iquiri 2 48,07 2,21 66,34
Flona do Iquiri 3 18,42 0,28 8,40
Flona do Iquiri 4 77,14 7,88 236,47
Flona do lquiri 5 73,44 7,53 226,03

Elaboragdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

Além disso, estabeleceu-se como obrigac6es da concessionaria, sendo considerados no fluxo de caixa
do projeto:

= custeio de acdes e servicos relativos aos encargos relativos aos seguintes indicadores
classificatorios (cobrados em funcdo dos tamanhos da UMFs): (a) Investimento na protecéo
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da floresta; e (b) Investimentos em infraestrutura, bens, servigos e projetos para comunidade

local.

= custeio de acoes e servicos de pesquisa cientifica e tecnoldgica, fiscalizacdo e protecao

florestal, apoio e desenvolvimento do entorno da UMF, educacdo ambiental, entre outros, 0s

guais foram definidos como encargos acessérios: considerado em fungdo da madeira em tora

produzida (em m3), se destina a execugdo de agBes complementares ao fomento do
desenvolvimento socioeconémico local e do manejo sustentavel. Foi considerado o valor de
R$ 10/m3 de madeira em tora explorada, 0 que corresponde a, aproximadamente, 2% da
receita bruta da concessionaria.

Tabela 49: Resultados da avaliacdo econdmico-financeira das concessfes

A2. Investimentos em

Al. Investimentos na infraestrutura, bens, Encargos Encargos Acessorios
FLONA UMF protecdo da floresta (R$  servigos e projetos para  Acessorios ~ Totais estimados (R$
MilhGes) comunidade local (R$ (R$/m?3) Milhdes)
Milhdes)
Flona do Iquiri 1 0,689 0,689 10,00 6,860
Flona do Iquiri 2 1,384 1,384 10,00 13,802
Flona do Iquiri 3 0,503 0,503 10,00 4,559
Flona do lquiri 4 2,993 2,993 10,00 30,655
Flona do Iquiri 5 2,962 2,962 10,00 30,776

Elaboracdo Consdrcio Radar PPP-PRA-Evergreen.

As subsec0es a seguir trazem o detalhamento das projeces realizadas, de acordo com cada um dos
demonstrativos financeiros, para cada uma das UMFs.
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10.1.

10.1.1.

ANO
DRE

Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos N&do Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Dedugdes
% Receita Bruta

PIS/COFINS
1SS
ICMS

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais -
% Receita Liquida

Outorga Varidvel

Pessoal

Materiais e Servigos
Transporte Interno e Externo
Seguros e Garantias
Licenciamento

Concess&o Florestal
Operagdo Maquinas
Alimentacdo e Infraestrutura
Custos de Serraria

Custo de Construgdo

EBITDA / LAIIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizacdo

EBIT / LAIIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT / LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos Ndo Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

VERGR

SFCS TR T

355.580
n.a.

355.580
n.a.

355.580
-100,0%

w
&
vl
1%
&
S

0,0%

n.a.

0,0%

o
Yo PORTUGAL BIBEILG
Advegedi

e

Demonstrativo de Resultados (DRE)

Flona do Iquiri - UMF |

1 2 3 4
1.868.121 14.188.779 14.198.173 14.207.567
425,4% 659,5% 0,1% 0,1%
12.016.106 12.016.106 2.01¢€
1.904.310 1.904.310 1.904.310
1.868.121 268.363 277.757 287.151
- - 1.029.911 - 1.029.911 - 1.029.911
0,0% 7,3% 7,3% 7,2%
488327 - 488327 - 488.327
541.584 541.584 541.584
1.868.121 13.158.868 13.168.262 13.177.656
425,4% 604,4% 0,1% 0,1%
2.830.260 - 10.477.898 - 10.441.355 - 10.496.686
-151,5% -73,8% -73,5% -73,9%
- 106.886 - 106.886
1.793.245 1.793.245
1.543.855 1.589.793

. 414.527
37.962 3.163.785
1.868.121 - - 287.151
962.139 2.680.970 2.726.908 2.680.970
51,5% 18,9% 19,2% 18,9%
11.043 - 903.876 - 1.288.201 - 1.253.580
973.182 1.777.094 1.438.707 1.427.390
52,1% 12,5% 10,1% 10,0%
745.669 - 745.669 - 652.460
973.182 1.031.426 693.038 774.930
52,1% 7,3% 4,9% 5,5%
- - 404.749 - 404.749 - 404.749
0,0% -39,2% -58,4% -52,2%

370.
2,6%
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-52,1% 4,4% 2,0%

14.216.961
0,1%

12.016.106
1.904.310

296

1.029.911
-7,2%

488.327 -

541.584

13.187.050
0,1%

10.460.143
-73,6%

106.886 -

1.793.245
1.543.855

382.547
29

2.408.449
414

2.726.908
19,2%

27 -

1.221.096 -

1.505.811
10,6%

559.251 -

946.560
6,7%

404.749 -

-42,8%

3,8%

14.226.355
0,1%

310
305.939

1.029.911
-7,2%

488.327
541.584

13.196.444
0,1%

10.515.474
-73,9%

106.886
1.793.245

1.589.793

382.547
51.284
299.01
2.408
414.527
3.163.785

305.939

2.680.970
18,8%

1.489.722
10,5%

1.023.679
7,2%

404.749
-39,5%

4,4%

14.235.749

0,1%

12.016.106
1.904.310

5388

1.029.911
-7,2%

13.205.838
0,1%

9.391.111
-66,0%

51.284 -

3.814.728
26,8%

1.163.794

2.650.934
18,6%

2.278.099
16,0%

404.749 -

-17,8%

1.873.351
13,2%

14.245.143

0,1%

1.904.310

1.029.911
-7,2%

o
o
w
~
<N

541.584

13.215.232
0,1%

9.446.442
-66,3%

106.886
1.793.245

501.973

3.163.785

324.727

3.768.790
26,5%

1.137.575

2.631.216
18,5%

279.626

2.351.590
16,5%

404.749
-17,2%

1.946.841
13,7%

14.254.537

0,1%

12.016.106
1.904.310

334.121

1.029.911
-7,2%

488.327 -

541.584

13.224.626
0,1%

9.409.899
-66,0%

334.121 -

3.814.728
26,8%

1.112.412 -

2.702.316
19,0%

186.417 -

2.515.898
17,6%

404.749 -

-16,1%

2.111.150
14,8%

10

14.263.931
0,1%

12.016.106
1.904.310

1.029.911
-7.2%

541.584

13.234.020
0,1%

9.465.230
-66,4%

106.886
793.245

501.973

382.547
51.284

2.408.449
414.527
3.163.785

343.515

3.768.790
26,4%

2.678.866
18,8%

93.209

2.585.658
18,1%

404.749

-15,7%

2.180.909
15,3%
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DRE

Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos Ndo Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Dedugbes -
% Receita Bruta

PIS/COFINS =
ISS
ICMS =

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais -
% Receita Liquida

Outorga Variavel -
Pessoal -
Materiais e Servigos -
Transporte Interno e Externo

Seguros e Garantias -
Licenciamento =
Concesséo Florestal -
Operagdo Maquinas -
Alimentacdo e Infraestrutura -
Custos de Serraria =
Custo de Construgdo -

EBITDA / LAJIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizagdo -

EBIT/ LAJIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT / LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL =
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

11

14.273.326
0,1%

12.016.106
1.904.310

352.909

1.029.911
-7,2%

488.327
541.584

13.243.414
0,1%

9.428.687
-66,1%

106.886 -

1.793.245
456.035
382.547

51.284
299.019

2.408.449
414.527

3.163.785
352.909

3.814.728
26,7%

1.068.549

2.746.178
19,2%

2.746.178
19,2%

404.749
-14,7%

2.341.429
16,4%

12

14.282.720
0,1%

12.016.106
1.904.310

362.303

1.029.911
-7,2%

488.327

541.584 -

13.252.808
0,1%

9.484.018
-66,4%

106.886 -

1.793.245
501.973
382.547

51.284
299.019

2.408.449
414.527

3.163.785
362.303

3.768.790
26,4%

1.105.822

2.662.969
18,6%

2.662.969
18,6%

404.749 -

-15,2%

2.258.220

5,8% N 15,8% . . 15,6% . 16.0% 5,0%
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13

14.292.114
0,1%

12.016.106
1.904.310

371.697

1.029.911
-7,2%

488.327

541.584 -

13.262.202
0,1%

9.447.475
-66,1%

106.886 -

1.793.245

456.035 -

382.547
51.284
299.019
2.408.449
414.527
3.163.785
371.697

3.814.728
26,7%

1.152.010 -

2.662.717
18,6%

2.662.717
18,6%

404.749 -

-15,2%

2.257.968

14

14.301.508
0,1%

12.016.106
1.904.310

381.091

1.029.911
-7,2%

488.327 -

541.584 -

13.271.596
0,1%

9.502.806
-66,4%

106.886 -
1.793.245 -
501.973 -

382.547
51.284
299.019
2.408.449
414.527
3.163.785
381.091

3.768.790
26,4%

133.448 -

2.635.342
18,4%

2.635.342
18,4%

404.749 -

-15,4%

2.230.594

14.310.902
0,1%

12.016.106
1.904.310

390.485

1.029.911
-7,2%

488.327 -

541.584 -

13.280.991
0,1%

9.466.263
-66,1%

106.886 -
1.793.245 -
456.035 -

382.547
51.284
299.019
2.408.449
414.527
3.163.785
390.485

3.814.728
26,7%

1.116.441 -

2.698.286
18,9%

2.698.286
18,9%

404.749 -

-15,0%

2.293.537

14.320.296
0,1%

12.016.106
1.904.310
399.879

1.029.911
-7,2%

488.327

541.584 -

13.290.385
0,1%

9.521.594
-66,5%

106.886 -
1.793.245 -
501.973 -

382.547
51.284
299.019
2.408.449
414.527
3.163.785
399.879

3.768.790
26,3%

1.220.957 -

2.547.833
17,8%

2.547.833
17,8%

404.749 -

-15,9%

2.143.084

17

14.329.690
0,1%

12.016.106
1.904.310

409.273

1.029.911
-7,2%

488.327

541.584 -

13.299.779
0,1%

9.485.051
-66,2%

106.886 -
1.793.245 -
456.035 -

382.547
51.284
299.019
2.408.449
414.527
3.163.785
409.273

3.814.728
26,6%

1.211.862 -

2.602.866
18,2%

2.602.866
18,2%

404.749 -

-15,6%

2.198.117
15,3%

14.339.084
0,1%

12.016.106
1.904.310

418.667

1.029.911
-7,2%

488.327
541.584

13.309.173
0,1%

9.540.382
-66,5%

106.886
1.793.245
501.973
382.547
51.284
299.019
2.408.449
414.527
3.163.785
418.667

3.768.790
26,3%

1.199.549

2.569.241
17,9%

2.569.241
17,9%

404.749
-15,8%

2.164.492
15,1%

19

14.348.478
0,1%

12.016.106
1.904.310

428.061

1.029.911 -
-7,2%

488.327 -
541.584 -

13.318.567
0,1%

9.503.839 -
-66,2%

106.886 -
1.793.245 -
456.035 -

382.547 -
51.284 -
299.019 -
2.408.449 -
414.527 -
3.163.785 -
428.061 -

3.814.728
26,6%

1.189.742 -

2.624.985
18,3%

2.624.985
18,3%

404.749 -
-15,4%

2.220.236
15,5%

20

14.357.872
0,1%

12.016.106
1.904.310

437.455

1.029.911
-7,2%

488.327
541.584

13.327.961
0,1%

9.559.170
-66,6%

106.886
1.793.245
501.973

382.547
51.284
299.019
2.408.449
414.527
3.163.785
437.455

3.768.790
26,2%

1.184.403

2.584.388
18,0%

2.584.388
18,0%

404.749
-15,7%

2.179.639
15,2%
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ANO
DRE

Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos Ndo Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Dedugdes -
% Receita Bruta

PIS/COFINS =
1SS
ICMS

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais -
% Receita Liquida

Outorga Variavel -
Pessoal =
Materiais e Servigos

Transporte Interno e Externo

Seguros e Garantias

Licenciamento =
Concessdo Florestal =
Operagdo Maquinas

Alimentagdo e Infraestrutura

Custos de Serraria

Custo de Construgdo -

EBITDA / LAJIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizagdo

EBIT / LAJIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT / LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos Ndo Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

p EVERGRESN

REELE (R ST

21

14.367.266
0,1%

12.016.106
1.904.310

446.849

1.029.911
-7,2%

488.327

1.584

13.337.355
0,1%

9.522.627
-66,3%

106.886
1.793.245

382.547
51.284

29
2.408.4
414.527
3.163.785
446.849

019
9

3.814.728
26,6%

1.182.418

2.632.310
18,3%

2.632.310
18,3%

404.749
-15,4%

2.227.561
15,5%

fr
ey Porrucal RIREND

e ;}& A
FRE -
22 23 24 26 27
14.376.660 14.386.054 14.395.448 14.404.842 14.414.236 14.423.630
0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
12.016.106 12.016.106 12.016.106 12.016.106 12.016.106 12.016.106
1.904.310 1.904.310 1.904.310 1.904.310 1.904.310 1.904.310
456.243 465.637 475.031 484.426 493.820 503.214
1.029.911 - 1.029.911 - 1.029.911 - 1.029.911 - 1.029.911 - 1.029.911 -
-7,2% -7,2% -7,2% -7,1% -7,1% -7,1%
488.327 - 488.327 - 488.327 - 488.327 - 488.327 - 488.327 -
541.584 541.584 541.584 541.584 541,584 541.584
13.346.749 13.356.143 13.365.537 13.374.931 13.384.325 13.393.719
0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
9.577.958 - 9.541.415 - 9.596.746 - 9.560.203 - 9.615.534 - 9.578.991 -
-66,6% -66,3% -66,7% -66,4% -66,7% -66,4%
106.886 - 106.886 - 106.886 - 106.886 - 106.886 - 106.886 -
1.793.245 - 1.793.245 - 1.793.245 - 1.793.245 - 1.793.245 - 1.793.245 -
501.973 456.035 501.973 456.035 501.973 456.035
382.547 382.547 382.547 382.547 382.547 - 382.547 -
51.284 - 51.284 - 51.284 51.284 51.284 51.284 -
299.019 - 299.019 - 299.019 - 299.019 - 299.019 - L0 -
2.408.449 - 2.408.449 - 2.408.449 - 2.408.449 - 2.408.449 - 2.408.449 -
4.527 414.527 414.527 414.527 414.527 414.527
3.163.785 - 3.163.785 - 3.163.785 - 3.163.785 - 3.163.785 - 3.163.785 -
456.243 - 465.637 475.031 - 484.426 - 493.820 - 503.214 -
3.768.790 3.814.728 3.768.790 3.814.728 3.768.790 3.814.728
26,2% 26,5% 26,2% 26,5% 26,1% 26,4%
1.270.220 - 1.418.423 - 1.427.048 - 1.443.922 - 1.473.442 - 1.525.381 -
2.498.570 2.396.304 2.341.742 2.370.805 2.295.349 2.289.347
17,4% 16,7% 16,3% 16,5% 15,9% 15,9%
2.498.570 2.396.304 2.341.742 2.370.805 2,295.349 2.289.347
17,4% 16,7% 16,3% 16,5% 15,9% 15,9%
404.749 404.749 404.749 404.749 404.749 404.749
-16,2% -16,9% -17,3% -17,1% -17,6% -17,7%
2.093.821 1.991.555 1.936.993 1.966.057 1.890.600 1.884.598
14,6% 13,8% 13,5% 13,6% 13,1% 13,1%

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial - PRODUTO 8 — Pégina 62 de 105

14.433.024
0,1%

12.016.106
1.904.310

512.608

1.029.911
-71%

488.327

1.584

13.403.113
0,1%

9.634.323
-66,8%

106.886
1.793.245
501.973

382.547
51.284
299.019

2.408.449 -

414.527
3.163.785
512.608

3.768.790
26,1%

1.595.651

2.173.140
15,1%

2.173.140
15,1%

404.749
-18,6%

1.768.391
12,3%

29

14.442.418
0,1%

12.016.106
1.904.310

522.002

1.029.911
-7,1%

488.327

541.584

13.412.507
0,1%

9.597.779
-66,5%

106.886
1.793.245

456.035

382.547
51.284
299.019

2.408.449 -

414.527

3.163.785 -

522.002

3.814.728
26,4%

1.706.268

2.108.460
14,6%

2.108.460
14,6%

404.749
-19,2%

1.703.711
11,8%

30

14.451.812
0,1%

12.016.106
1.904.310

531.396

1.029.911
-7,1%

488.327 -

541.584

13.421.901
0,1%

9.653.111
-66,8%

106.886

1.793.245 -

501.973

382.547 -

51.284
299.019

2.4
414.527

8.449 -

3.163.785 -
531.396 -

3.768.790
26,1%

4.490.737 -

721.946
-5,0%

721.946
-5,0%

404,749
56,1%

1.126.695
-7,8%

31

14.390.071
-0,4%

12.016.106
1.904.310

469.654

1.029.911
-7,2%

488.327

541.584

13.360.159
-0,5%

9.545.432
-66,3%

106.886
1.793.245
456.035

382.547
51.284
299.019
2.408.449
414.527
3.163.785

4.850.840

1.036.112
-7,2%

1.036.112
-7,2%

404.749
39,1%

9.200.009

7.759.148
53,9%
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10.1.2. Flona do Iquiri — UMF 11

ANO 10
DRE

Receita Bruta 673.403 3.566.948 28.542.899 28.563.714 28.584.528 28.605.343 28.626.158 28.646.972 28.667.787 28.688.602 28.709.417

% Crescimento n.a. 429,7% 700,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%

Produtos Madeireiros = - - B B = = - -
Produtos Ndo Madeireiros = - - - - B B - -
Material Lenhoso - - - - B B - -
Outras Receitas

Receita com Serraria 24.200.823 24.200.823 823 24.200.823 24.200.823

Venda Local de Madeira em Tora 3.835.342 2 3.835.342 342 3.835.342 3.835.342

Receita 7

Receita de Construgdo 673.403 3.566.948 506.734 527.549 548.363 589.993 610.808 631.622 652.437 673.252
Dedugdes - - - 2.073.144 - 2.073.144 - 2,073.144 - 2,073.144 - 2,073.144 - 2,073.144 - 2,073.144 - 2,073.144 - 2,073.144
% Receita Bruta 0,0% 0,0% -7,3% -7,3% -7,3% -7.2% -7.2% -7.2% -7.2% -7.2% -7.2%
PIS/COFINS = = = 983.550 - 983.550 - 983.550 - 983.550 - 983.550 - 983.550 - 983.550 - 983.550
1SS = = = = > > > > ° ° =
IcMs - - - 1.089.594 1 594 9.594 - 1.089.594 - 1.089.594 - 1.089.594 - 1.089.594 - 1.089.594
Receita Liquida 673.403 3.566.948 26.469.755 26.490.569 26.511.384 26.532.199 26.553.013 26.573.828 26.594.643 26.615.458 26.636.272
% Crescimento n.a. 429,7% 642,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Custos e Despesas Operacionais - 673.403 - 5.351.942 - 21.561.617 - 21.490.158 - 21.603.247 - 21.531.788 - 21.644.876 - 19.650.621 - 19.763.709 - 19.692.251 - 19.805.339
% Receita Liquida -100,0% -150,0% -75,5% -75,2% -75,6% -75,3% -75,6% -68,6% -68,9% -68,6% -69,0%
Outorga Variavel 2.211.472 2.211.472 2.211.472

Pessoal = = = 2.900.653 - 280 2.900.653 -

Materiais e Servigos - - - 2.743.542 - 2.651.268 - 2.743.542 -

Transporte Interno e Externo - - - o -
Seguros e Garantias 1
Licenciamento =

Concessdo Florestal
Operagdo Maquinas
Alimentagdo e Infraestrutura
Custos de Serraria 76.375

Custo de Construgdo 73.403 3.566.948

EBITDA / LAIIDA - - 1.784.994 4.908.138 5.000.411 4.908.138 5.000.411 4.908.138 6.923.207 6.830.934 6.923.207

9% Receita Liquida 0,0% -50,0% 17,2% 17,5% 17,2% 17,5% 17,1% 24,2% 23,8% 24,1%

Depreciagdo / Amortizagdo = = 20.914 - 1.492.715 - 2SI = 2LIST R = ZLIOETIE = 2.054.481 - 2.009.383 - 1.966.803 - 1.926.245 - 1.890.563
EBIT/ LAJIR - - 1.805.908 3.415.422 2.784.888 2.750.445 2.896.695 2.853.657 4.913.824 4.864.130 4.996.962 4.940.370
% Receita Liquida 0,0% -50,6% 12,0% 9,7% 9,6% 10,1% 10,0% 17,2% 17,0% 17,4% 17,2%
Despesas Financeiras - - - 1.335.839 - 1.335.839 - 1.168.859 - 1.001.879 - 834.899 - 7.920 - 500.940 - 333

EBT/LAIR - - 1.805.908 2.079.583 1.449.049 1.581.586 1.894.816 2.018.758 4.245.904 4.363.191 4.663.002 4.773.390
% Receita Liquida 0,0% -50,6% 7,3% 5,1% 5,5% 6,6% 7,1% 14,8% 15,2% 16,3% 16,6%
IR/CSLL 839.514 839.514 839.514 839.514 839.514 839.514 839.514 839.514
% EBIT/LAJIR n.a. 0,0% -40,4% -57,9% -53,1% -44,3% -41,6% -19,8% -19,2% -18,0% -17,6%
Liquidacdo de Ativos N&o Reversiveis - - - - - - - - - - -
Lucro Liquido - - 1.805.908 1.240.069 609.535 742.072 1.055.302 1.179.244 3.406.390 3.523.677 3.823.488 3.933.877
% Receita Liquida 0,0% -50,6% 4,3% 2,1% 2,6% 3,7% 4,1% 11,9% 12,3% 13,3% 13,7%
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ANO
DRE

Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos N&o Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Dedugdes -
% Receita Bruta

PIS/COFINS
1SS
ICMS =

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais -
% Receita Liquida

Outorga Varidvel -
Pessoal =
Materiais e Servigos

Transporte Interno e Externo

Seguros e Garantias -
Licenciamento =
Concessdo Florestal

Operagdo Maquinas

Alimentaggo e Infraestrutura -
Custos de Serraria =
Custo de Construgdo

EBITDA/ LAJIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizagdo

EBIT/LAIIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT / LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL =
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos Ndo Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

REELE (R ST E

11

28.730.231
0,1%

24.200.823
3.835.342

694.066

2.073.144
-7,2%

983.550
1.089.594

26.657.087
0,1%

19.733.880
-68,7%

211.472
900.653
728.472

o

~

710.288
53.008
601.441

4.886.706 -

682.052
6.265.721

694.066

6.923.207
24,1%

1.857.047

5.066.160
17,6%

5.066.160
17,6%

839.514
-16,6%

4.226.646
14,7%

Ta e

e
] Porrucal RIREND

A
12 13 14 16 17
28.751.046 28.771.861 28.792.675 28.813.490 28.834.305 28.855.119
0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
24.200.823 24.200.823 24.200.823 24.200.823 24.200.823 24.200.823
3.835.342 3.835.342 3.835.342 3.835.342 3.835.342 3.835.342
714.881 735.696 756.510 777.325 798.140 818.954
2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144
-7,2% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2%
983.550 983.550 983.550 983.550 983.550 983.550
1.089.594 - 1.089.594 - 1.089.594 - 1.089.594 - 1.089.594 - 1.089.594
26.677.902 26.698.716 26.719.531 26.740.346 26.761.160 26.781.975
0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
19.846.968 - 19.775.509 - 19.888.597 - 19.817.139 - 19.930.227 - 19.858.768
-69,0% -68,7% -69,1% -68,8% -69,1% -68,8%
2.211.472 - 2.211.472 - 2.211.472 - 211.472 - 2.211.472 - 2.211.472
2.900.653 - 2.900.653 - 2.900.653 - 2.900.653 2.900.653 - 2.900.653
820.746 728.472 820.746 728.472 820.746 728.472
710.288 - 710.288 - 710.288 - 710.288 - 710.288 - 710.288
53.008 - 53.008 - 53.008 - 53.008 - 53.008 - 53.008
601.441 601.441 601.441 601.441 601.441 601.441
4.886.706 - 4.886.706 - 4.886.706 - 4.886.706 - 4.886.706 - 4.886.706 -
682.052 - 682.052 - 682.052 - 682.052 - 682.052 - 682.052
6.265.721 - 6.265.721 - 6.265.721 - 6.265.721 - 6.265.721 - 6.265.721
714.881 735.696 756.510 777.325 798.140 818.954
6.830.934 6.923.207 6.830.934 6.923.207 6.830.934 6.923.207
23,8% 24,1% 23,7% 24,0% 23,7% 24,0%
1.891.527 1.985.367 1.958.502 1.934.685 2.153.471 2.142.354
4.939.407 4.937.840 4.872.432 4.988.522 4.677.462 4.780.853
17,2% 17,2% 16,9% 17,3% 16,2% 16,6%
4.939.407 4.937.840 4.872.432 4.988.522 4.677.462 4.780.853
17,2% 17,2% 16,9% 17,3% 16,2% 16,6%
839.514 = 839.514 - 839.514 - 839.514 839.514
-17,0% -17,2% -16,8% -17,9% -17,6%
4.099.893 4.098.326 4.032.918 4.149.009 3.837.948 3.941.339
14,3% 14,2% 14,0% 14,4% 13,3% 13,7%
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28.875.934
0,1%

24.200.823
3.835.342

839.769

2,073.144
-7,2%

983.550
1.089.594

26.802.790
0,1%

19.971.856
-69,2%

2.211.472
2.900.653
820.746

710.288
53.008
601.441
4.886.706
682.052
6.265.721
839.769

6.830.934
23,7%

2.127.158

4.703.776
16,3%

4.703.776
16,3%

839.514
-17,8%

3.864.262
13,4%

19

28.896.749
0,1%

24.200.823
3.835.342

860.584

2.073.144
-7,2%

983.550
1.089.594

26.823.604
0,1%

19.900.397
-68,9%

2.211.472 -
2.900.653 -

728.472

710.288 -
53.008 -

601.441

4.886.706 -
682.052 -
6.265.721 -

860.584

6.923.207
24,0%

2.117.000

4.806.207
16,6%

4.806.207
16,6%

839.514
-17,5%

3.966.693
13,7%

20

28.917.563
0,1%

24.200.823
3.835.342

881.398

2.073.144
-7,2%

983.550
1.089.594

26.844.419
0,1%

20.013.486
-69,2%

2.211.472
2.900.653
820.746

710.288
53.008
601.441
4.886.706
682.052
6.265.721
881.398

6.830.934
23,6%

2.115.436

4.715.498
16,3%

4.715.498
16,3%

839.514
-17,8%

3.875.984
13,4%
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AN
DRE

Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos Ndo Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

DedugBes
% Receita Bruta

PIS/COFINS
1SS
ICMS

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais
% Receita Liquida

Outorga Variavel

Pessoal

Materiais e Servicos
Transporte Interno e Externo
Seguros e Garantias
Licenciamento

Concess&o Florestal
Operagdo Maquinas
Alimentagdo e Infraestrutura
Custos de Serraria

Custo de Construgdo

EBITDA/ LAIIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizagdo

EBIT/ LAJIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT/ LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

21

28.938.378
0,1%

24.200.823
3.835.342

902.213

2.073.144 -
-7,2%

26.865.234
0,1%

19.942.027 -
-68,9%

2.211.472 -
2.900.653 -
728.472

710.288 -

2.120.678 -

4.802.529
16,6%

4.802.529
16,6%

839.514
-17,5%

3.963.015
13,7%

[
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22

28.959.193
0,1%

24.2 23

3.835.342

923.028

2.073.144 -
-7,2%

26.886.049
0,1%

20.055.115 -
-69,3%

e

28.980.008
0,1%

3.835.342
943.843

2.073.144
-7,2%

983.550
1.089.594

26.906.863
0,1%

19.983.656
-69,0%

6.830.934
23,6%

2.229.758 -

4.601.176
15,9%

4.601.176
15,9%

839.514
-18,2%

3.761.662
13,0%

6.923.207
23,9%

2.518.384 -

4.404.823
15,2%

4.404.823
15,2%

839.514 -

-19,1%

3.565.309
12,3%

24

29.000.822
0,1%

24.200.823
3.835.342

964.657

2.073.144
-7,1%

983.550

26.927.678
0,1%

20.096.744
-69,3%

820.746 -

710.288 -

6.830.934
23,6%

2.547.817 -

4.283.117
14,8%

4.283.117
14,8%

839.514 -

-19,6%

3.443.603
11,9%

25

29.021.637
0,1%

24.200.823
3.835.342

985.472

2.073.144
-7,1%

1.089.594

26.948.493
0,1%

20.025.286
-69,0%

2.211.472 -
2.900.653 -
728.472 -

710.288 -
53.008 -

601.441

4.886.706 -

682.052
721
5.472

6.923.207
23,9%

2.594

4.329.182
14,9%

4.329.182
14,9%

839.514 -

-19,4%

3.489.668
12,0%

29.042.452
0,1%

24.200.823
3.835.342

1.006.287

2.073.144 -
-7,1%

1.089.594

26.969.307
0,1%

20.138.374 -
-69,3%

2.211.4

1.006.287

6.830.934
23,5%

2.66!

4.165.369
14,3%

4.165.369
14,3%

839.514
-20,2%

3.325.855
11,5%

27

29.063.266

0,1%

24.200.823
3.835.342

027.10

2.073.144
-7,1%

983.550
1.089.594

26.990.122
0,1%

20.066.915
-69,0%

710.288 -
53.008 -

6.923.207
23,8%

2.779.980 -

4.143.228
14,3%

4.143.228
14,3%

839.514
-20,3%

3.303.714
11,4%

29.084.081

0,1%

3.835.342
1.047.916

2.073.144
-7,1%

983.550
1.089.594

27.010.937
0,1%

20.180.003
-69,4%

6.830.934
23,5%

2.934.551 -

3.896.382
13,4%

3.896.382

13,4%

3.056.868
10,5%
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29.104.896

0,1%

1.068.731

2.073.144
-7,1%

983.550

1.089.

27.031.751
0,1%

20.108.544
-69,1%

2.211.472 -
2.900.653 -

6.923.207
23,8%

3.171.852 -

3.751.355
12,9%

3.751.355
12,9%

839.514 -

-22,4%

2.911.841
10,0%

30

29.125.710

0,1%

2.073.144
-7,1%

983.550

1.089.594

27.052.566
0,1%

20.221.633
-69,4%

6.830.934
23,5%

1.929.811
-6,6%

1.929.811
-6,6%

0.745 -

839.514 -

43,5%

2.769.325
-9,5%

31

28.992.480
-0,5%

24.200.823
3.835.342

956.315

2.073.144
-7,2%

983.550
1.089.594

26.919.335
-0,5%

19.996.128
-69,0%

2.211.472

710.288
53.008

6.923.207
23,9%

9.514.321

2.591.113
-8,9%

2.591.113
-8,9%

839.514
32,4%

14.305.178

10.874.550
37,5%
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10.1.3. Flona do Iquiri — UMF 111

DRE
Receita Bruta 210.880 1.421.819 9.564.678 9.566.405 9.568.132 9.569.858 9.571.585 9.573.311 9.575.038 9.576.765 9.578.491
% Crescimento n.a. 574,2% 572,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Produtos Madeireiros - - -
Produtos N&o Madeireiros

Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria 8.087.836 8.087.836 8.087.836 8.087.836 8.087.836 8.087.836 8.087.836 8.087.836 8.087.836
Venda Local de Madeira em Tora 1.281.759 1.281.759 1.281.759 1.281.759 1.281.759 1.281.759 1.281.759 1.281.759 1.281.759
Receita 7 = = = = = = = = = = =
Receita de Construgdo 210.880 1.421.819 195.083 196.810 198.536 200.263 201.990 203.716 205.443 207.170 208.896
Deducdes - - - 688.803 - 688.803 - 688.803 - 688.803 - 688.803 - 688.803 - 688.803 - 688.803 - 688.803
% Receita Bruta 0,0% 0,0% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2%
PIS/COFINS e ° = 328.852 - 328.852 - 328.852 - 328.852 - 328.852 - 328.852 - 328.852 - 328.852 - 328.852
ISS = = = > > = = = = = B
ICMS = = = 359.951 - 359.951 - 359.951 - 359.951 - 359.951 - 359,951 - 359.951 - 359.951 - 359.951
Receita Liquida 210.880 1.421.819 8.875.876 8.877.602 8.879.329 8.881.056 8.882.782 8.884.509 8.886.235 8.887.962 8.889.689
% Crescimento n.a. 574,2% 524,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Custos e Despesas Operacionais - 210.880 - 2.041.354 - 7.451.422 - 7.419.646 - 7.454.875 - 7.423.100 - 7.458.328 - 7.081.204 - 7.116.433 - 7.084.658 - 7.119.886
% Receita Liquida -100,0% -143,6% -77,9% -77,6% -77,9% -77,6% -77,9% -74,0% -74,3% -74,0% -74,3%
Outorga Variavel = = = 280.010 - 280.010 - 280.010 - 280.010 - 280.010 - 280.010 - 280.010 - 280.010 - 280.010
Pessoal 1.170.328 - 1.170.328 - 1.170.328 - 1.170.328 - 1.170.328 - 1.170.328 - 1.170.328 - 1.170.328 - 1.170.328
Materiais e Servios = = = 758.194 - 724692 - 758.19 724.692 - 758.194 - 379.344 - 412.846 - 379.344 - 412.846
Transporte Interno e Externo - - - - - - - - - -

Seguros e Garantias E = 194.653 - 194.653 - 194.653 - 194.653 - 194.653 - 194.653 - 194.653 - 194.653 - 194.653 - 194.653
Licenciamento = = 123.790 - 50.713 - 50.713 - 50.713 - 50.713 - 50.713 - 50.713 - 50.713 - 50.713 - 50.713
Concessdo Florestal e = 275.863 - 201.707 - 201.707 - 201.707 - 201.707 - 201.707 - 201.707 - 201.707 - 201.707 - 201.707
Operagdo Maquinas ° ° = 2.062.488 - 2.062.488 - 2.062.488 - 2.062.488 - 2.062.488 - 2.062.488 - 2.062.488 - 2.062.488 - 2.062.488
Alimentacdo e Infraestrutura = = = 289.023 - 289.023 - 289.023 - 289.023 - 289.023 - 289.023 - 289.023 - 289.023 - 289.023
Custos de Serraria = = 25.231 - 2.249.222 - 2.249.222 - 2.249.222 - 2.249.222 - 2.249.222 - 2.249.222 - 2.249.222 - 2.249.222 - 2.249.222
Custo de Construgdo = 210.880 - 1.421.819 - 195.083 - 196.810 - 198.536 - 200.263 - 201.990 - 203.716 - 205.443 - 207.170 - 208.896
EBITDA / LAJIDA - - 619.536 1.424.454 1.457.956 1.424.454 1.457.956 1.424.454 1.803.304 1.769.802 1.803.304 1.769.802
% Receita Liquida 0,0% -43,6% 14,9% 15,2% 14,9% 15,2% 14,9% 18,8% 18,5% 18,8% 18,5%
Depreciagdo / Amortizagdo 6.549 381.680 537.646 525.965 515.128 505.390 497.312 488.941 480.892 473.978
EBIT / LAIIR - - 626.085 1.042.774 920.310 898.489 942.828 919.064 1.305.992 1.280.861 1.322.412 1.295.824
% Receita Liquida 0,0% -44,0% 10,9% 9,6% 9,4% 9,9% 9,6% 13,6% 13,4% 13,8% 13,5%
Despesas Financeiras = = = 382.939 - 382939 - 335.071 - 287.204 - 239.337 - 191.469 - 143.602 - 95.735 - 47.867
EBT/LAIR - - 626.085 659.835 537.371 563.418 655.624 679.727 1.114.523 1.137.259 1.226.678 1.247.957
% Receita Liquida 0,0% -44,0% 6,9% 5,6% 5,9% 6,9% 7,1% 11,6% 11,9% 12,8% 13,0%
IR/CSLL = = = 264.584 - 264.584 - 264.584 - 264.584 - 264.584 - 264.584 - 264.584 - 264.584 - 264.584
% EBIT/LAJIR n.a. 0,0% -40,1% -49,2% -47,0% -40,4% -38,9% -23,7% -23,3% -21,6% -21,2%
Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis - - - - - - - - - - -
Lucro Liquido - - 626.085 395.251 272.788 298.834 391.040 415.144 849.939 872.676 962.094 983.374
% Receita Liquida 0,0% -44,0% 4,1% 2,9% 3,1% 4,1% 4,3% 8,9% 9,1% 10,0% 10,3%
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Receita Bruta 9.580.218
% Crescimento 0,0%
Produtos Madeireiros =
Produtos Ndo Madeireiros =
Material Lenhoso =
Outras Receitas =
Receita com Serraria 8.087.836
Venda Local de Madeira em Tora 1.281.759
Receita 7 =
Receita de Construgdo 210.623
Dedugdes - 688.803
% Receita Bruta -7,2%
PIS/COFINS = 328.852
1SS =
ICMS = 359.951
Receita Liquida 8.891.415
% Crescimento 0,0%
Custos e Despesas Operacionais - 7.088.111
% Receita Liquida -74,0%
Outorga Varidvel 280.010
Pessoal - 1.170.328 -
Materiais e Servigos - 379.344
Transporte Interno e Externo =
Seguros e Garantias - 194.653
Licenciamento = 50.713
Concessdo Florestal - 201.707
Operagdo Maquinas - 2.062.488
Alimentagdo e Infraestrutura - 289.023
Custos de Serraria - 2.249.222
Custo de Construgdo - 210.623 -
EBITDA / LAJIDA 1.803.304
% Receita Liquida 18,8%
Depreciagdo / Amortizagdo - 467.420
EBIT / LAIIR 1.335.885
% Receita Liquida 13,9%
Despesas Financeiras -
EBT / LAIR 1.335.885
% Receita Liquida 13,9%
IR/CSLL 264.584
% EBIT/LAJIR -19,8%
Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis -
Lucro Liquido 1.071.301
% Receita Liquida 11,2%

12

9.581.945
0,0%

8.087.836
1.281.759

212.350

688.803
-7,2%

328.852
359.951

8.893.142
0,0%

7.123.340
-74,3%

280.010
1.170.328
412.846
194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222
212.350

1.769.802
18,5%

479.565

1.290.237
13,5%

1.290.237
13,5%

264.584
-20,5%
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13

9.583.671
0,0%

8.087.836
1.281.759

214.076

688.803
-7,2%

328.852
359.951

8.894.869
0,0%

7.091.564
-74,0%

280.010
1.170.328
379.344
194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222
214.076

1.803.304
18,8%

500.199

1.303.106
13,6%

1.303.106
13,6%

264.584
-20,3%

14

9.585.398
0,0%

8.087.836
1.281.759

215.803

688.803
7,2%

328.852
359.951

8.896.595
0,0%

7.126.793
-74,4%

280.010

1.170.328 -

412.846
194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222

215.803 -

1.769.802
18,5%

495.018

1.274.785
13,3%

1.274.785
13,3%

264.584
-20,8%

15

9.587.125
0,0%

8.087.836
1.281.759

217.530

688.803
-7,2%

328.852
359.951

8.898.322
0,0%

7.095.018
-74,0%

280.010
1.170.328
379.344

194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222
217.530

1.803.304
18,8%

490.395

1.312.909
13,7%

1.312.909
13,7%

264.584
-20,2%

9.588.851
0,0%

8.087.836
1.281.759

219.256

688.803
-7,2%

328.852
359.951

8.900.049
0,0%

7.130.246
-74,4%

280.010

1.170.328 -

412.846

194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222
219.256

1.769.802
18,5%

539.743

1.230.059
12,8%

1.230.059
12,8%

264.584
-21,5%

17

9.590.578
0,0%

8.087.836
1.281.759

220.983

688.803
7,2%

328.852
359.951

8.901.775
0,0%

7.098.471
-74,0%

280.010

1.170.328 -

379.344

194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222

220.983 -

1.803.304
18,8%

542.251

1.261.053
13,1%

1.261.053
13,1%

264.584
-21,0%

10,4%

18

9.592.305
0,0%

8.087.836
1.281.759

222.710

688.803 -
-7,2%

328.852 -
359.951 -

8.903.502
0,0%

7.133.700 -
-74,4%

280.010
1.170.328 -
412.846 -
194.653 -
50.713 -
201.707 -
2.062.488 -
289.023 -
2.249.222 -
222.710 -

1.769.802
18,5%

539.395 -

1.230.407
12,8%

1.230.407
12,8%

264.584
-21,5%

965.824
10,1%

19

9.594.031
0,0%

8.087.836
1.281.759

224.436

688.803 -
-7,2%

328.852 -
359.951 -

8.905.229
0,0%

7.101.924 -
-74,0%

280.010
1.170.328 -
379.344 -
194.653 -
50.713 -
201.707 -
2.062.488 -
289.023 -
2.249.222 -
224.436 -

1.803.304
18,8%

537.545 -

1.265.760
13,2%

1.265.760
13,2%

264.584
-20,9%

1.001.176
10,4%

20

9.595.758
0,0%

8.087.836
1.281.759

226.163

688.803
7,2%

328.852
359.951

8.906.955
0,0%

7.137.153
-74,4%

280.010
1.170.328
412.846
194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222
226.163

1.769.802
18,4%

537.668

1.232.135
12,8%

1.232.135
12,8%

264.584
-21,5%

967.551
10,1%
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Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos N&o Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Dedugbes
% Receita Bruta

PIS/COFINS
1SS
ICMS

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais
% Receita Liquida

Outorga Variavel

Pessoal

Materiais e Servigos
Transporte Interno e Externo
Seguros e Garantias
Licenciamento

Concess&o Florestal
Operagdo Maquinas
Alimentagdo e Infraestrutura
Custos de Serraria

Custo de Construgdo

EBITDA / LAJIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizacdo

EBIT /LAJIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT / LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

21

9.597.485
0,0%

8.087.836
1.281.759
227.889

688.803
-7.2%

328.852
359.951

8.908.682
0,0%

7.105.377
-74,0%

VERGR

SFCS TR T

280.010 -
1.170.328 -
379.344 -

194.653
50.713
201.707

2.062.488 -

289.023
2.249.222

227.889 -

1.803.304
18,8%

539.188 -

1.264.116
13,2%

1.264.116
13,2%

264.584
-20,9%

999.533
10,4%

22

9.599.211
0,0%

8.087.836
1.281.759

229.616

688.803
-7,2%

328.852

7.140.606
-74,4%

280.010
1.170.328

412.846 -

194.653
50.713
1.707
2.062.488
289.023
2.249.222

229.616 -

1.769.802
18,4%

566.907

1.202.895
12,5%

1.202.895
12,5%

264.584
-22,0%

938.312
9,8%
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23

9.600.938
0,0%

8.087.836
1.281.759
231.343

688.803
-7,2%

328.852
359.951

8.912.135
0,0%

7.108.831
-74,0%

280.010
1.170.328

379.344 -

194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222
231.343

1.803.304
18,8%

629.239

1.174.065
12,2%

1.174.065
12,2%

264.584
-22,5%

909.482
9,5%

24

9.602.665
0,0%

8.087.836
1.281.759

233.069

688.803
-7.2%

328.852
359.951

8.913.862
0,0%

7.144.059
-74,4%

280.010 -
1.170.328 -
412.846 -

194.653
50.713
201.707

2.062.488 -

289.023
2.249.222

233.069 -

1.769.802
18,4%

636.101 -

1.133.701
11,8%

1.133.701
11,8%

264.584
-23,3%

869.118
9,1%

25

9.604.391
0,0%

8.087.836
1.281.759

234.796

688.803
-7,2%

328.852

8.915.589
0,0%

7.112.284
-74,1%

280.010
1.170.328

379.344 -

194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222

234.796 -

1.803.304
18,8%

646.565

1.156.739
12,0%

1.156.739
12,0%

264.584
-22,9%

892.156
9,3%

26

9.606.118
0,0%

8.087.836
1.281.759
236.523

688.803
-7,2%

328.852
359.951

8.917.315
0,0%

7.147.513
-74,4%

280.010
1.170.328

412.846 -

194.653
50.713
201.707
062.488
289.023
2.249.222
236.523

1.769.802
18,4%

662.703

1.107.100
11,5%

1.107.100
11,5%

264.584
-23,9%

842.516
8,8%

27

9.607.844
0,0%

8.087.836
1.281.759
238.249

688.803
-7.2%

328.852
359.951

8.919.042
0,0%

7.115.737
-74,1%

280.010 -
1.170.328 -
379.344 -

194.653

50.713 -

201.707

2.062.488 -

289.023
2.249.222

238.249 -

1.803.304
18,8%

692.590 -

1.110.715
11,6%

1.110.715
11,6%

264.584
-23,8%

846.131
8,8%

28

9.609.571

8.087
1.281

239

0,0%

836
759

976

688.803
-7,2%

7.150.966
-74,4%

280
1.170
412

194.6

50
201
2.062
289
2.249
239

010
328

846 -

53
713
707
488
023
222

976 -

1.769.802
18,4%

726

890

1.042.912
10,9%

1.042.912
10,9%

264

584

-25,4%

778.329

8,1%

9.611.298
0,0%

8.087.836
1.281.759

241.703

688.803
-7,2%

328.852
359.951

8.922.495
0,0%

7.119.191
-74,1%

280.010
1.170.328
379.344

194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222
241.703

1.803.304
18,8%

779.361

1.023.943
10,7%

1.023.943
10,7%

264.584
-25,8%

759.360
7,9%

30

9.613.024
0,0%

8.087.836
1.281.759

243.429

688.803
-7,2%

328.852
359.951

8.924.222
0,0%

7.154.419
-74,4%

280.010
1.170.328
412.846

194.653
50.713
201.707
2.062.488
289.023
2.249.222
243.429

1.769.802
18,4%

2.020.915

251.113
-2,6%

251.113
-2,6%

264.584
105,4%

515.696
-5,4%

31

9.571.991
-0,4%

8.087.836
1.281.759

202.395

688.803
-7,2%

328.852

7.079.883
-74,0%

280.010
1.170.328
379.344

194.653
50.713
1.707
2.062.488
289.023
2.249.222
202.395

1.803.304
18,8%

2.187.113

383.809
-4,0%

383.809
-4,0%

264.584
68,9%

3.040.011

2.391.618
25,0%
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10.1.4. Flona do Iquiri — UMF IV

ANO 0 2 3 5 6 8 9 10
DRE

Receita Bruta 1.463.373 7.320.626 63.888.195 63.903.370 63.918.544 63.933.719 63.948.893 63.964.068 63.979.243 63.994.417 64.009.592

% Crescimento na. 400,3% 772,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Produtos Madeireiros = = = - - - - - - = =
Produtos N&o Madeireiros

Material Lenhoso ° - - - - - - - = - B
Outras Receitas

Receita com Serraria - - 00.099 54.400.099 54.400.099 54.400.099 54.400.099 54.400.099
Venda Local de Madeira em Tora - - 8.621.318 8 318 8.621.318 8.621.318 8.621.318 8.621.318
Receita 7

Receita de Construgdo 1.463.373 7.320.626 866 881.952 897.127 912.301 476 942.651 957.825 988.17
DedugBes - - - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990
% Receita Bruta 0,0% 0,0% -7,3% -7,2% -7,2% -7.2% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2% -7,2%
PIS/COFINS 2.211.950 2.211.950 2.211.950 2.211.950 2.211.950 2.211.950 2.211.950 2.211.950 2.211.950
1SS = = = = = = = = = = =
ICMS 2.420.040 2.420.040 2.420.040 2.420.040 2.420.040 2.420.040 2.420.040 2.420.040
Receita Liquida 1.463.373 7.320.626 59.256.205 59.271.380 59.286.554 59.301.729 59.316.904 59.332.078 59.347.253 59.362.427 59.377.602
% Crescimento na. 400,3% 709,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Custos e Despesas Operacionais - 1.463.373 - 11.290.743 - 46.343.371 - 46.158.982 - 46.373.721 - 46.189.332 - 46.404.070 - 46.194.109 - 46.408.847 - 46.224.458 - 46.439.197
% Receita Liquida -100,0% -154,2% -72,5% 72,2% -72,6% 72,2% -72,6% 72,2% -72,5% -72,2% -72,6%
Outorga Variavel - - - 7 - 7 7.882.392 - 7.882.392 - 7.882.392 - 7.882.392 - 7.882.392 - 7.882.392
Pessoal 5 5 5.725.800 5.725.800 5.725.800 725.800 5.725.800 5.725.800
Materiais e Servicos - - - - 1 - 1 1 39 - 03 - 1.551 - 1.351.803 - 1.551.367
Transporte Interno e Externo = B - = 5 =
Seguros e Garantias 1.710.111 1.710.111 1 1.710.111 0.111 1.710.111 1.710.111
Licenciamento - - 318 - - 57.193 - - 57.193 - - 57.193 - 57.193 - 57.193
Concessdo Florestal 1.772.175 1.330.448 1 1.330.448 1.330.448 1.330.448 1.330.448
Operagdo Maquinas 12.159.666 25 12.159.666 12.159.666 12.159.666 12.159.666
Alimentacéo e Infraestrutura - - - - 335.052 - 1 - 1.335.052 - - 1.335.052 - 1.335.052 - 1.335.052
Custos de Serraria 169.633 13 994 13 4

Custo de Construgdo - 1.463.373 - 7.320.626 - - - 9 -

EBITDA / LAJIDA - - 3.970.117 12.912.834 13.112.397 12.912.834 13.112.397 12.912.834 13.137.969 12.938.405 13.137.969 12.938.405
% Receita Liquida 0,0% -54,2% 20,2% 20,5% 20,2% 20,5% 20,2% 20,5% 20,2% 20,5% 20,2%
Depreciagdo / Amortizagdo 45.449 4.808.414 4.673.908 4.546.586 4.428.150 4.317.784 4.211.198 4.107.789 4.013.146
EBIT/ LAJIR - - 4.015.566 9.474.102 8.303.983 8.238.926 8.565.811 8.484.684 8.820.185 8.727.207 9.030.180 8.925.259
% Receita Liquida 0,0% -54,9% 14,8% 13,0% 12,9% 13,4% 13,3% 13,8% 13,6% 14,1% 13,9%
Despesas Financeiras 3.692.219 3.692.219 3.487.096 3.281.973 3.076.849 2.871.726 2.666.603 2.461.479 2.256.356
EBT /LAIR - - 4.015.566 5.781.883 4.611.764 4.751.830 5.283.839 5.407.834 5.948.459 6.060.605 6.568.701 6.668.903
% Receita Liquida 0,0% -54,9% 9,1% 7,2% 7,4% 8,3% 8,5% 9,3% 9,5% 10,3% 10,4%
IR/CSLL - - - 1.917.C - 1.917.060 - 1.917.060 - 1.9 ) - 1.917.0 - - 7.060 - 1.917.060 - 1.917.060
% EBIT/LAJIIR n.a. 0,0% -33,2% -41,6% -40,3% -35,4% -32,2% -31,6% -29,2% -28,7%

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis - - - - - - - - . . .

Lucro Liquido - - 4.015.566 3.864.823 2.694.704 2.834.770 3.366.779 3.490.775 4.031.399 4.143.545 4.651.641 4.751.844
% Receita Liquida 0,0% -54,9% 6,0% 4,2% 4,4% 5,3% 5,5% 6,3% 6,5% 7,3% 7,4%
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ANO
DRE

Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos Ndo Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Dedugdes -
% Receita Bruta

PIS/COFINS
1SS
ICMS

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais -
% Receita Liquida

Outorga Variavel -
Pessoal

Materiais e Servigos

Transporte Interno e Externo

Seguros e Garantias

Licenciamento

Concessdo Florestal =
Operagdo Maquinas

Alimentagdo e Infraestrutura

Custos de Serraria =
Custo de Construgdo

EBITDA / LAJIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizagdo -

EBIT / LAJIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT / LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

ERGRESN

ITERTOE CUV RS S K

11

64.024.767
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.003.349

4.631.990
-7,2%

2.211.950
2.420.040

59.392.777
0,0%

46.254.808
-72,2%

7.882.392
5.725.800
1.351.803

1.710.111
57.193
1.330.448
12.159.666
1.335.052
13.698.994
1.003.349

13.137.969
20,5%

3.921.718

9.216.251
14,4%

2.051.233

7.165.018
11,2%

1.917.060
-26,8%

5.247.958
8,2%

fr
J‘}"‘ Porrucal RIREND

;Q\ A

12

64.039.941
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.018.524

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040 -

59.407.951
0,0%

46.469.546
-72,6%

7.882.392

5.725.800 -
1.551.367 -

1.710.111
57.193
1.330.448

12.159.666 -

1.335.052
13.698.994

1.018.524 -

12.938.405
20,2%

3.944.081

8.994.324
14,0%

1.846.110

7.148.215
11,2%

1.917.060 -

-26,8%

5.231.155
8,2%

13

64.055.116
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.033.698

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040 -

59.423.126
0,0%

46.285.157
-72,3%

7.882.392

5.725.800 -
1.351.803 -

1.710.111
57.193
1.330.448

12.159.666 -

1.335.052
13.698.994

1.033.698 -

13.137.969
20,5%

4.096.402

9.041.567
14,1%

1.640.986

7.400.581
11,6%

1.917.060
-25,9%

5.483.521
8,6%

14

64.070.291
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.048.873

4.631.990 -
-7,2%

2.211.950 -
2.420.040 -

59.438.301
0,0%

46.499.895 -
-72,6%

7.882.392 -
5.725.800 -
1.551.367 -
1.710.111 -
57.193
1.330.448 -
12.159.666 -
1.335.052
13.698.994 -
1.048.873 -

12.938.405
20,2%

4.014.898 -

8.923.508
13,9%

1.435.863

7.487.645
11,7%

1.917.060 -
-25,6%

5.570.585
8,7%

64.085.465
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.064.048

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040 -

59.453.475
0,0%

46.315.506
-72,3%

7.882.392

5.725.800 -
1.351.803 -

1.710.111
57.193
1.330.448

12.159.666 -

1.335.052
13.698.994

1.064.048 -

13.137.969
20,5%

3.937.553 -

9.200.416
14,4%

1.230.740

7.969.676
12,4%

1.917.060 -

-24,1%

6.052.616
9,4%

64.100.640
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.079.222

4.631.990
-7,2%

2.211.950
2.420.040

59.468.650
0,0%

46.530.244
-72,6%

7.882.392
5.725.800
551.367

1.710.111
57.193
1.330.448
12.159.666
1.335.052
13.698.994
1.079.222

12.938.405
20,2%

4.487.697

8.450.708
13,2%

1.025.616

7.425.092
11,6%

1.917.060
-25,8%

5.508.032
8,6%

17

64.115.814
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.094.397

4.631.990 -
-7,2%

2.211.950 -
2.420.040 -

59.483.824
0,0%

46.345.856 -
-72,3%

7.882.392 -
5.725.800 -
1.351.803 -

1.710.111
57.193
1.330.448 -
12.159.666 -
1.335.052
13.698.994 -
1.094.397 -

13.137.969
20,5%

4.428.367 -

8.709.602
13,6%

820.493

7.889.109
12,3%

1.917.060 -
-24,3%

5.972.049
9,3%
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18

64.130.989
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.109.572

4.631.990 -
-7,2%

2.211.950 -
2.420.040 -

59.498.999
0,0%

46.560.594 -
-72,6%

7.882.392 -
5.725.800 -
1.551.367
1.710.111
57.193
1.330.448 -
12.159.666 -
1.335.052
13.698.994 -
1.109.572 -

12.938.405
20,2%

8.582.829
13,4%

615.370

7.967.459
12,4%

1.917.060 -
-24,1%

6.050.399
9,4%

19

64.146.164
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.124.746

4.631.990 -
-7,2%

2.211.950 -
2.420.040 -

59.514.174
0,0%

46.376.205 -
-72,3%

7.882.392 -
5.725.800 -
1.351.803 -
1.710.111 -
57.193
1.330.448 -
12.159.666 -
1.335.052
13.698.994 -
1.124.746 -

13.137.969
20,5%

4.289.459 -

8.848.510
13,8%

410.247

8.438.263
13,2%

1.917.060 -
-22,7%

6.521.204
10,2%

64.161.338
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.139.921

4.631.990
-7,2%

2.211.950
2.420.040

59.529.348
0,0%

46.590.943
-72,6%

7.882.392
5.725.800
1.551.367
1.710.111
57.193
1.330.448
12.159.666
1.335.052
13.698.994
1.139.921

12.938.405
20,2%

4.236.433

8.701.972
13,6%

205.123

8.496.849
13,2%

1.917.060
-22,6%

6.579.789
10,3%



| '.“ BNDES | @RADARPPP E

Al

DRE

Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos Ndo Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Dedugdes -
% Receita Bruta

PIS/COFINS
ISS
ICMS

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais -
% Receita Liquida

Outorga Varidvel

Pessoal

Materiais e Servigos
Transporte Interno e Externo
Seguros e Garantias
Licenciamento

Concessdo Florestal
Operagdo Maquinas
Alimentagdo e Infraestrutura
Custos de Serraria

Custo de Construgdo

EBITDA / LAIIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizagdo

EBIT/LAJIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT/LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos N&do Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

SFCS R ST

[

VERGREEIN [ morvon mmmo

21

64.176.513
0,0%

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040

59.544.523
0,0%

46.406.554
-72,3%

1.710.111 -

5748 =

1.330.448
12.159.666
5.052
13.698.994

1.155

13.137.969
20,5%

4.192.033

8.945.936
13,9%

8.945.936
13,9%

1.917.060 -

-21,4%

7.028.876
11,0%

22

64.191.688
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.170.270

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040

59.559.698
0,0%

46.621.292
-72,6%

7.882.392

5.725.800 -
1.551.367 -

12.938.405
20,2%

4.314.795

8.623.610
13,4%

8.623.610
13,4%

1.917.060 -

-22,2%

6.706.550
10,4%

23

64.206.862
0,0%

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040

59.574.872
0,0%

46.436.903
-72,3%

7.882.392
5.725.800
1.351.803

1.710.111 -

57.1E8)
1.330.448
12.159.666
1.335.052

13.698.994

85.445 -

13.137.969
20,5%

4.804.949

8.333.020
13,0%

8.333.020
13,0%

917.060 -

-23,0%

6.415.961
10,0%

24

64.222.037
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.200.619

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.04

59.590.047
0,0%

46.651.641
-72,6%

7.882.392

5.725.800 -

1

1.710.111 -
57.193

13.698.994
1.200.€

12.938.405
20,1%

4.786.935

8.151.470
12,7%

8.151.470
12,7%

551.367 -

1.917.060 -

-23,5%

6.234,410
9,7%

64.237.211
0,0%

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040

59.605.222
0,0%

46.467.253
-72,3%

7.882.392
5.725.800
1.351.803

1.710.111 -

57EE =

1.330.448
12
1.335.052

13.698.994

9.666

1.215.794 -

13.137.969
20,5%

4.789.332

8.348.637
13,0%

8.348.637
13,0%

1.917.060 -

-23,0%

6.431.578
10,0%

26

64.252.386
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.230.969

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040

59.620.396
0,0%

46.681.991
-72,7%

7.882.392
5.725.80!

1.551.36

12.159
1.335.052

13.698.994

0 -

1.230.969 -

12.938.405
20,1%

8.113.960
12,6%

8.113.960
12,6%

1.917.060 -

-23,6%

6.196.900
9,6%

27 28
64.267.561 64.282.735
0,0% 0,0%

54.400.099 54.400.099

8.621.318 8.621.318
1.246.143 1.261.318
4.631.990 - 4.631.990 -

-7,2% -7,2%
2.211.950 - 2.211.950 -
2.420.040 2.420.040

59.635.571 59.650.745
0,0% 0,0%
46.497.602 - 46.712.340 -
-72,4% -72,7%
7.882.392 - 7.882.392
5.725.800 - 5.725.800 -
1.351.803 - 1.551.367 -
1.710.111 - 1.710.111
57.4C8E) = 57.193
1.330.448 1.330.448
12.159.666 12.159.666
1.335.052 1.335.052
13.698.994 13.698.994
- 1.261.318
13.137.969 12.938.405
20,4% 20,1%
4.921.932 - 5.057.713 -
8.216.037 7.880.693
12,8% 12,3%
8.216.037 7.880.693
12,8% 12,3%
1.917.060 -
-24,3%
6.298.977 5.963.633
9,8% 9,3%
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29

64.297.910
0,0%

54.400.099
8.621.318

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040

59.665.920
0,0%

46.527.951
-72,4%

13.137.969
20,4%

5.291.305

7.846.664
12,2%

7.846.664
12,2%

5.929.604
9,2%

30

64.313.085
0,0%

54.400.099
8.621.318

1.291.667

4.631.990
-7,2%

2.211.950 -

2.420.040

59.681.095
0,0%

46.742.689
-72,7%

7.882.392
5.725.800
1.551.367

1.710.111 -

57.1E8)
330.448
12.159.666
1.335.052

13.698.994

-

1.291.667 -

12.938.405
20,1%

19.254.473

6.316.068
-9,8%

6.316.068
-9,8%

1.917.060 -

30,4%

8.233.128
-12,8%

31

64.107.792
-0,3%

54.400.099
8.621.318

1.086.374

4.631.990
-7,2%

2.211.950
2.420.040

59.475.802
-0,3%

46.337.833
-72,3%

9.666
335.052
698.994
1.086.374

1
12.1

1

3

13.137.969
20,5%

19.845.361

6.707.392
-10,5%

6.707.392
-10,5%

1.917.060

28,6%
30.242.443

21.617.992
33,7%
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ANO
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Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos N&o Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Dedugdes
% Receita Bruta

PIS/COFINS
1SS
ICMS

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais -
% Receita Liquida

Outorga Varidvel

Pessoal

Materiais e Servigos
Transporte Interno e Externo
Seguros e Garantias
Licenciamento

Concessdo Florestal
Operagdo Magquinas
Alimentagdo e Infraestrutura
Custos de Serraria

Custo de Construgdo

EBITDA / LAJIDA
% Receita Liquida

Deprecia¢do / Amortizagdo

EBIT / LAJIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT / LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos Ndo Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

SFCS R ST

[

e

VERG Ra ‘;)\ }.*f.;ltl'u:.;.au. FIBEILO

0

1.356.499
n.a.

1.356.499
n.a.

1.356.499
-100,0%

356.499 -

0,0%

0,0%

0,0%

n.a.

0,0%

Flona do Iquiri — UMF V

7.883.334
481,2%

7.883.334

0,0%

7.883.334
481,2%

11.496.759
-145,8%

1.354.053 -
319.100 -

1.769.9€

170.302

7.883.334 -

3.613.424
-45,8%

42.130

3.655.554
-46,4%

3.655.554
-46,4%

0,0%

3.655.554
-46,4%
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64.168.275
714,0%

54.622.340
8.656.539

889.396

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -

2.429.591 -

59.517.685
655,0%

47.964.358

-74,7%

014.794

553.324

TR ]

534.179 -

129.277 -

1.354.053 -

57.223 -
1.332.836 -
10.160.541 -

619

13.747.114

889.396 -

11.553.327
18,0%

2.680.664

8.872.663
13,8%

2.949.087 -

5.923.575
9,2%

1.924.989 -

-32,5%

3.998.586
6,2%

64.193.952
0,0%

54.622.340
539

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -

2.429.591

59.543.362
0,0%

47.792.547
-74,5%

7.534.17¢
5.014.794
1.355.836

5.129.277 -

1.354.053
57.223
1.332.836
10.160.541
1.191.619
13.747.114

915.074 -

11.750.815
18,3%

7.673.860
12,0%

2.949.087

4.724.772
7,4%

1.924.989
-40,7%

2.799.783
4,4%

64.219.630
0,0%

54.622.340

8.656.539
940.752

4.650.590 -
-7.2%

2.220.999
2.429.591 -

59.569.040
0,0%

48.015.713 -
-74,8%

7.534.179 -
5.014.794
1.553.324
5.129.277
1.354.053 -
57.223 -
1.332.836 -
10.160.541 -
1.191.619
13.747.114
940.752

11,553.327
18,0%

3.968.540

7.584.787
11,8%

2.785.249 -

4.799.538
7,5%

1.924.989 -
-40,1%

2.874.548
4,5%

64.245.308
0,0%

54.622.340
8.656.539

966.429

4.650.590 -
-7.2%

2.220.999

2.429.591 -

59.594.718
0,0%

47.843.903 -
-74,5%

7.534.179
5.014.794
836
277
O3 =
57.223 -
1.332.836 -

1.191.619
13.747.114

11.750.815
18,3%

3.866.837

7.883.978
12,3%

2.621.411

5.262.567
8,2%

1.924.989 -
-36,6%

3.337.577
5,2%

64.270.985
0,0%

622.340

8.656.539

992.107

4.650.590
-7,2%

2.220.999

2.429.5

59.620.396
0,0%

48.067.069
-74,8%

7.534.179
5.014.794
1.553.324

5.129.277 -

1.354.053

57.223
332.836
160.541
191.619
747.114

-

@ b C

992.107 -

11.553.327
18,0%
3.7/ 725807

7.779.730
12,1%

2.457.573

5.322.157
8,3%

1.924.989
-36,2%

3.397.168
5,3%

64.296.663
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.017.785

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -

59.646.073
0,0%

47.895.258
-74,5%

7.534.179 -

014.794
355.836

" oeo;

=

354.053
57.223

1.332.836 -

10.160.541
1.191.619
13.747.114

1.017.785

11.750.815
18,3%

3.688.053

8.062.762
12,5%

2.293.735

5.769.027
9,0%

1.924.989 -

-33,4%

3.844.038
6,0%

64.322.341
0,0%

54.622.340

8.656.539
1.043.463

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -

.429.591

~

59.671.751
0,0%

48.118.424
-74,8%

1.043.463

11.553.327
18,0%

3.605.970

7.947.358
12,4%

2.129.897

5.817.461
9,0%

1.924.989 -

-33,1%

3.892.472
6,1%

64.348.019
0,0%

54.622.340

8.656.539
1.069.140

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -

2.429.591 -

59.697.429
0,0%

47.946.614
-74,5%

7.534.179
5.014.794

1.355.836

354.053

129.277 -

57.223 -
1.332.836 -
10.160.541 -

1.191.619
13.747.114

1.069.140 -

11.750.815
18,3%

3.526.799

8.224.016
12,8%

1.966.058 -

6.257.958
9,7%

4.332.968
6,7%

10

64.373.696
0,0%

54.622.340

8.656.539
1.094.818

4.650.590
-7,2%

2.220.999
2.429.591

59.723.107
0,0%

1.191.619
13.747.114
1.094.818

11.553.327
17,9%

3.456.194

8.097.133
12,6%

1.802.220

6.294.913
9,8%

1.924.989
-30,6%

4.369.924
6,8%
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Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos Ndo Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Deducdes -
% Receita Bruta

PIS/COFINS =
1SS
ICMS =

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais -
% Receita Liquida

Outorga Variavel =
Pessoal

Materiais e Servicos -
Transporte Interno e Externo

Seguros e Garantias -
Licenciamento =
Concessao Florestal

Operagdo Maquinas -
Alimentagdo e Infraestrutura

Custos de Serraria =
Custo de Construgdo

EBITDA / LAJIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizagdo

EBIT / LAJIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras -

EBT / LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL o
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

ERGRESN

ITERTOE CUV RS S K

64.399.374
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.120.496

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -
2.429.591

59.748.784
0,0%

47.997.969 -
-74,5%

7.534.179 -
5.014.794
1.355.836 -
5.129.277
1.354.053 -
57.223 -
1.332.836 -
10.160.541 -
1.191.619
13.747.114 -
1.120.496 -

11.750.815
18,2%

3.388.667

8.362.148
13,0%

1.638.382

6.723.766
10,4%

1.924.989 -
-28,6%

4.798.776
7,5%

fr
J‘}"‘ Porrucal RIREND

;Q\ A

64.425.052
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.146.174

4.650.590
-7,2%

2.220.999
2.429.591

59.774.462
0,0%

48.221.135
-74,8%

7.534.179
5.014.794
1.553.324
5.129.277
1.354.053

57.223 -
1.332.836 -

10.160.541
1.191.619
13.747.114

1.146.174 -

11.553.327
17,9%

3.410.625

8.142,702
12,6%

1.474.544 -

6.668.159
10,4%

1.924.989
-28,9%

4.743.169
7,4%

64.450.730
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.171.851

4.650.590
-7,2%

2.220.999
2.429.591

59.800.140
0,0%

48.049.325
-74,6%

7.534.179
5.014.794
1.355.836
5.129.277
1.354.053
57.223
1.332.836
10.160.541
1.191.619
13.747.114
1.171.851

11.750.815
18,2%

3.587.629

8.163.186
12,7%

1.310.706

6.852.480
10,6%

1.924.989
-28,1%

4.927.491
7,6%

64.476.407
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.197.529

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -
2.429.591 -

59.825.818
0,0%

48.272.490 -
-74,9%

7.534.179 -
5.014.794
1.553.324 -
5.129.277
1.354.053
57.223 -
1.332.836
10.160.541 -
1.191.619
13.747.114 -
LAS.508) =

11.553.327
17,9%

3.530.892

8.022.435
12,4%

1.146.867 -

6.875.568
10,7%

1.924.989 -
-28,0%

4.950.579
7,7%

64.502.085
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.223.207

4.650.590 -
-7,2%

2.220.999 -
2.429.591

59.851.495
0,0%

48.100.680 -
-74,6%

7.534.179 -
5.014.794
1.355.836 -
5.129.277
1.354.053 -
57.223 -
1.332.836 -
10.160.541 -
1.191.619
13.747.114 -
1.223.207 -

11.750.815
18,2%

3.478.502

8.272.313
12,8%

983.029 -

7.289.284
11,3%

1.924.989 -
-26,4%

5.364.295
8,3%

64.527.763
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.248.885

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -

2.429.591

59.877.173
0,0%

48.323.846
-74,9%

7.534.179 -

5.014.794

1.553.324 -

5.129.277

1.354.053 -

57.223 -
1.332.836 -
10.160.541 -

1.191.619

13.747.114 -
1.248.885 -

11.553.327
17,9%

3.896.261

7.657.066
11,9%

819.191

6.837.875
10,6%

1.924.989 -

-28,2%

4.912.886
7,6%

64.553.441
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.274.562

4.650.590 -
-7,2%

2.220.999 -
2.429.591

59.902.851
0,0%

48.152.036 -
-74,6%

7.534.179 -
5.014.794
1.355.836 -
5.129.277
1.354.053 -
57.223 -
1.332.836 -
10.160.541 -
1.191.619
13.747.114 -
1.274.562 -

11.750.815
18,2%

3.868.028

7.882.787
12,2%

655.353 -

7.227.434
11,2%

1.924.989 -
-26,6%

5.302.445
8,2%
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64.579.118
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.300.240

4.650.590 -
-7,2%

2.220.999 -
2.429.591 -

59.928.529
0,0%

48.375.201 -
-74,9%

7.534.179 -
5.014.794
1.553.324 -
5.129.277
1.354.053 -
57.223 -
1.332.836 -
10.160.541 -
1.191.619
13.747.114 -
1.300.240 -

11.553.327
17,9%

3.826.780

7.726.548
12,0%

491,515 -

7.235.033
11,2%

1.924.989 -
-26,6%

5.310.044
8,2%

64.604.796
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.325.918

4.650.590 -
-7,2%

2.220.999 -
2.429.591 -

59.954.206
0,0%

48.203.391 -
-74,6%

7.534.179 -
5.014.794
1.355.836 -
5.129.277
1.354.053 -
57.223 -
LILEG =
10.160.541 -
1.191.619
13.747.114 -
1.325.918 -

11.750.815
18,2%

3.792.864

7.957.951
12,3%

327.676 -

7.630.274
11,8%

1.924.989 -
-25,2%

5.705.285
8,8%

64.630.474
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.351.596

4.650.590
-7,2%

2.220.999
2.429.591

59.979.884
0,0%

48.426.557
-74,9%

7.534.179
5.014.794
1.553.324
5.129.277
1.354.053
57.223
1.332.836
10.160.541
1.191.619
13.747.114
1.351.596

11.553.327
17,9%

3.772.969

7.780.358
12,0%

163.838

7.616.520
11,8%

1.924.989
-25,3%

5.691.531
8,8%
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ANO
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Receita Bruta
% Crescimento

Produtos Madeireiros

Produtos N&o Madeireiros
Material Lenhoso

Outras Receitas

Receita com Serraria

Venda Local de Madeira em Tora
Receita 7

Receita de Construgdo

Dedugdes -
% Receita Bruta

PIS/COFINS -
1SS
ICMS -

Receita Liquida
% Crescimento

Custos e Despesas Operacionais -
% Receita Liquida

Outorga Variavel

Pessoal =
Materiais e Servigos

Transporte Interno e Externo

Seguros e Garantias -
Licenciamento

Concessao Florestal -
Operagdo Maquinas

Alimentagdo e Infraestrutura -
Custos de Serraria

Custo de Construgdo -

EBITDA / LAJIIDA
% Receita Liquida

Depreciagdo / Amortizagdo -

EBIT / LAJIR
% Receita Liquida

Despesas Financeiras

EBT / LAIR
% Receita Liquida

IR/CSLL =
% EBIT/LAJIR

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis

Lucro Liquido
% Receita Liquida

REELE (R ST

21

64.656.152
0,0%

54.622.340
8.656.539

4.650.590
-7,2%

2.220.999
2.429.591

60.005.562
0,0%

48.254.747
-74,6%

7.534.179
5.014.794

1.355.836 -

5.129.277

1.354.053 -

57.223
1.332.836
10.160.541
1.191.619

13.747.114 -
1.377.273 -

11.750.815
18,2%

3.762.963

7.987.852
12,4%

7.987.852
12,4%

1.924.989 -

-24,1%

6.062.862
9,4%

e

64.681.829
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.402.951

4.650.590
-7,2%

o

e
] Porrucal RIREND

P EVERGRESN

Advegedi

.220.999 -

2.429.591 -

60.031.240
0,0%

48.477.912
-74,9%

7.534.179
5.014.794

1.553.324 -
5.129.277 -
1.354.053 -

57.223

1.332.836 -

10.160.541

1.191.619 -
13.747.114 -

1.402.9

11.553.327
17,9%

3.883.601 -

7.669.726
11,9%

7.669.726
11,9%

1.924.989 -

-25,1%

5.744.736
8,9%

23

64.707.507
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.428.629

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -

2.42

60.056.917
0,0%

48.306.102
-74,7%

7.534.179

5.129.27

591 -

1.354.053 -

57.223

1.332.836 -

10.160.541

1.191.619 -
13.747.114 -
1.428.629 -

11.750.815
18,2%

4.413.433 -

7.337.382
11,3%

7.337.382
11,3%

1.924.989 -

-26,2%

5.412.393
8,4%

24

64.733.185
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.454.307

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -

2.429.591

60.082.595
0,0%

48.529.268
-75,0%

7.534.179

5.014.794 -
1.553.324 -
5.129.277 -
1.354.053 -

57.223

1.332.836 -

10.160.541

1.191.619 -
13.747.114 -
1.454.307 -

11.553.327
17,8%

4.438.135 -

7.115.192
11,0%

7.115.192
11,0%

1.924.989 -

-27,1%

5.190.203
8,0%

25

64.758.863
0,0%

54.622.340

8.656.539
1.479.984

4.650.590
-7,2%

2.220.999
2.429.591

60.108.273
0,0%

48.357.458
-74,7%

534.179

355.836 -

5.014.794
1

11.750.815
18,1%

4.487.433

7.263.383
11,2%

7.263.383
11,2%

1.924.989 -

-26,5%

5.338.393
8,2%

26

64.784.540
0,0%

54.622.340

8.656.539

4.650.590
-7,2%

60.133.950
0,0%

48.580.623
-75,0%

7.534.179
5.014.794

1.553.324 -

52777
1.354.053

57.223
1.332.836

619

13.747.114 -

1.505.662

11.553.327
17,8%

4.575.374

6.977.954
10,8%

6.977.954
10,8%

1.92

-27,6%

5.052.964
7,8%

989 -

27

64.810.218
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.531.340

4.650.590 -
-7,2%

2.220.999
2.429.591 -

60.159.628
0,0%

48.408.813 -
-74,7%

7.534.179
5.014.794
1.355.836 -
5.129.277
1.354.053 -
57.223
1.332.836 -
1 60.541
1.191.619 -
13.747.114 -
1.531.340 -

11.750.815
18,1%

4.734.420 -

7.016.395
10,8%

7.016.395
10,8%

1.924.989 -
-27,4%

5.091.405
7,9%

64.835.896
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.557.017

4.650.590
-7,2%

2.429.591 -

60.185.306
0,0%

48.631.979
-75,0%

7.534.179
5.014.794

1.553.324 -
5.129.277 -
1.354.053 -

57.223

1.332.836 -

10.160.541

1.191.619 -
13.747.114 -

1.557.017 -

11.553.327
17,8%

4.945.464

6.607.864
10,2%

6.607.864
10,2%

1.924.989 -

-29,1%

4.682.874
7,2%
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64.861.573
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.582.6

4.650.590
-7,2%

2.220.999 -

2.429.591 -

60.210.984
0,0%

48.460.168
-74,7%

10.160.541

1.191.619 -
13.747.114 -

1.582

11.750.815
18,1%

6.472.726
10,0%

1.924.989 -

-29,7%

4.547.736
7,0%

30

64.887.251
0,0%

54.622.340
8.656.539

1.608.373

4.650.590 -
-7,2%

2.220.999
2.429.591 -

60.236.661
0,0%

48.683.334 -
-75,0%

7.534.179
5.014.794
1.553.324 -
5.129.277
1.354.053 -
57.223
1.332.836 -
10.160.541
1.191.619 -
13.747.114 -
1.608.373 -

11.553.327
17,8%

15.936.545 -

4.383.217 -
-6,8%

4.383.217 -
-6,8%

1.924.989 -
43,9%

6.308.207
-9,7%

31

64.674.757
-0,3%

54.622.340
8.656.539

1.395.879

4.650.590
-7,2%

2.220.999
2.429.591

60.024.167
-0,4%

48.273.352
-74,6%

7.534.179
5.014.794
1.355.836
5.129.277
1.354.053
57.223
1.332.836
10.160.541
1.191.619
13.747.114
1.395.879

€

11.750.815
18,2%

16.946.503

5.195.687
-8,0%

5.195.687
-8,0%

1.924.989

37,0%

24.079.788

16.959.112
26,2%



| '.“ BNDES | @RADARPPP E

VERGRES

SFCS R ST

ey
Porrucal RIREND
A

=

10.2. Fluxo de Caixa do Projeto

10.2.1. Flona do Iquiri - UMF |

ANO

Fluxo Operacional

Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construgdo)
Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo)

IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagdo de Capital de Giro

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis

Fluxo Investimentos

CAPEX

Caixa Gerado

- - 881.960 846.323
- 13.920.416
1.029.911
.- 962.139 - 10.209.535
o 404.749 -
80.178 - 1.429.898 -
355.580 - 12.070.443 - 4.473.947
355,580 - 443 - 4.473.947
9.024.395 - 4.651.102 - 4.373.292

2.318.331

13.920.416
1.029.911
10.163.598

404.749 -

3.828

301.981

301.981

233.018

2.280.050

13.920.416
1.029.911
- 10.209.535

404.749 -

3.828 -

- 287.151

287.151

302.776

2.318.331

13.920.416
1.029.911
10.163.598

404.749 -

3.828

320.769

320.769 -

400.647

2.280.050

13.920.416
1.029.911
10.209.535

404.749

3.828 -

526.887

526.887

249.457

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial - PRODUTO 8 — Pégina 75 de 105

3.315.499

13.920.416
1.029.911
9.075.778

40:
94.480

339.557

339.557 -

1.565.445

3.367.870
13.920.416
1.029.911
9.121.715
404.749
3.828

324.727

324.727

1.725.854

3.406.151

13.920.416
1.029.911
9.075.778

404.749 -

3.828

358.345

358.345

1.823.726

10
3.367.870
13.920.416
1.029.911
9.121.715

404.749
3.828

343.515

343.515

1.893.483
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ANO

Fluxo Operacional

Receitas (ex. Receita de Contraprestacdo e Receita de Construgdo)
Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo)

IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagdo de Capital de Giro

Liquidag&o de Ativos Ndo Reversiveis

Fluxo Investimentos

CAPEX

Caixa Gerado

ITERTOE CUV RS S K

ER(.I R&N g}': }’LJ:I?]E:.:'\L FUBEIILO

N .

11 12

3.406.151 3.367.870
13.920.416 13.920.416

- 1.029.911 - 1.029.911
- 9.075.778 - 9.121.715
404.749 404.749

- 3.828 3.828
- 3.330.552 - 4.012.751
3.330.552 4.012.751

75.599 - 644.881
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13

3.406.151

13.920.416
1.029.911
9.075.778

404.749
3.828

395.921

395.921

3.010.229

14
3.367.870
13.920.416
1.029.911 -
9.121.715 -
404.749
3.828 -
381.091 -

381.091

2.986.779 -

15
3.406.151
13.920.416
1.029.911 -
9.075.778 -
404.749
3.828
6.293.851 -

6.293.851

2.887.700

16
3.367.870
13.920.416
1.029.911 -
9.121.715 -
404.749
3.828 -
620.827 -

620.827

2.747.042

17
3.406.151
13.920.416
1.029.911 -
9.075.778 -
404.749
3.828
433.497 -

433.497

2.972.653

18
3.367.870
13.920.416
1.029.911 -
9.121.715 -
404.749
3.828 -
418.667 -

418.667

2.949.202

19
3.406.151
13.920.416
1.029.911 -
9.075.778 -
404.749
3.828
452.285 -

452.285

2.953.865

20
3.367.870
13.920.416
1.029.911
9.121.715
404.749
3.828
437.455

437.455

2.930.414
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ANO

Fluxo Operacional

Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construgdo)
Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo)

IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagdo de Capital de Giro

Liquidagdo de Ativos Nao Reversiveis

Fluxo Investimentos

CAPEX

Caixa Gerado

oy i)é'\ Advegedie
B o
21 22 23 24 25 26 27
3.406.151 3.367.870 3.406.151 3.367.870 3.406.151 3.367.870 3.406.151
13.920.416 13.920.416 13.920.416 13.920.416 13.920.416 13.920.416 13.920.416
1.029.911 1.029.911 1.029.911 1.029.911 1.029.911 1.029.911 1.029.911
- 9.075.778 - 9.121.715 - 9.075.778 - 9.121.715 - 9.075.778 - 9.121.715 - 9.075.778 -
404.749 404.749 404.749 404.749 404.749 404.749 404.749
3.828 3.828 - 3.828 3.828 - 3.828 3.828 - 3.828
- 3.424.492 - 4.106.691 - 489.862 - 475.031 - 508.650 - 714.768 - 527.438 -
- 3.424.492 4.106.691 489.862 475.031 508.650 - 714.768 527.438 -
- 18.341 - 738.821 2.916.289 2.892.838 2.897.501 2,653.102 2.878.713
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3.367.870

13.920.416
1.029.911
9.121.715

404.749

3.828 -

512.608

512.608

2.855.262

29
3.406.151
13.920.416
1.029.911
9.075.778 -

404.749
3.828

6.425.368 -
6.425.368 -

3.019.217

30
3.367.870
13.920.416
1.029.911
9.121.715 -

404.749
3.828

531.396 -
S5LEES =

2.836.474 -

31
14,050.359
13.920.416
1.029.911
9.075.778
404.749
1.440.372
9.200.009
3.447.297

3.447.297

41.441.410
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10.2.2. Flona do Iquiri — UMF

ANO 0

Fluxo Operacional

Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construgdo)
Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo)

IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagdo de Capital de Giro

Liquidagdo de Ativos Ndo Reversiveis

Fluxo Investimentos - 673.403
CAPEX = 673.403
16.101.736

Caixa Gerado

i

Porrucal RIREND

A i

.

1.636.245

1.784.994

148.750 -

20.903.214

20.903.214

7.667.969

1.244.475

28.036.165
2.073.144
21.054.883
839.514

2.824.149 -

8.342.402

8.342.402

8.433.766

4.153.208

28.036.165
2.073.144 -
20.962.610 -
839.514 -

7.689

569.941 -

569.941

388.492

4.076.313
28.036.165
2.073.144
21.054.883 -
839.514
7.689 -

548.363 -

548.363

500.154

4.153.208

28.036.165
2.073.144 -
20.962.610 -
839.514 -

7.689

611.570 -

611.570

680.822

4.076.313

28.036.165
2.073.144 -
21.054.883 -
839.514 -
7.689 -

945.431 -

45.431 -

437.046
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5.915.771

28.036.165
2.073.144 -
19.039.814 -
839.514 -

167.922

653.200 -

653.200 -

2.735.715

5.999.109

28.036.165
2.073.144 -
19.132.087 -

839.514

7.689 -

631.622 -

631.622 -

3.007.611

6.076.004
28.036.165
2.073.144 -
19.039.814 -
839.514
7.689

694.829 -

694.829

3.188.279

10
5.999.109
28.036.165
2.073.144
19.132.087

839.514
7.689

673.252

673.252

3.299.941
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ANO 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Fluxo Operacional 6.076.004 5.999.109 6.076.004 5.999.109 6.076.004 5.999.109 6.076.004 5.999.109 6.076.004 5.999.109
Receitas (ex. Receita de Contraprestacdo e Receita de Construgdo) 28.036.165 28.036.165 28.036.165 28.036.165 28.036.165 28.036.165 28.036.165 28.036.165 28.036.165 28.036.165
Impostos sobre a Receita = 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144 - 2.073.144
Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgéo) - 19.039.814 - 19.132.087 - 19.039.814 - 19.132.087 - 19.039.814 - 19.132.087 - 19.039.814 - 19.132.087 - 19.039.814 - 19.132.087
IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal = 839.514 - 839.514 - 839.514 - 839.514 - 839.514 - 839.514 - 839.514 - 839.514 - 839.514 - 839.514
Variagéo de Capital de Giro 7.689 7.689 - 7.689 7.689 - 7.689 7.689 - 7.689 7.689 - 7.689 7.689
Liquidagdo de Ativos N&do Reversiveis - - - - - - - - - -

Fluxo Investimentos - 3.985.707 - 7.516.241 - 778.088 - 756.510 - 12.578.001 - 1.153.578 - 861.347 - 839.769 - 902.976 - 881.398
CAPEX 3.985.707 - 7.516.241 - 778.088 - 756.510 - 12.578.001 - 1.153.578 861.347 - 839.769 - 902.976 - 881.398
Caixa Gerado 2.090.296 - 1.517.132 5.297.916 5.242.599 - 6.501.997 4.845.531 5.214.657 5.159.340 5.173.028 5.117.711
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Fluxo Operacional

Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construgdo)
Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo)

IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagdo de Capital de Giro

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis

Fluxo Investimentos
CAPEX

Caixa Gerado

EVERGRES

REELE (R ST =5

6.076.004
28.036.165
2.073.144

- 19.039.814
839.514

7.689

- 4.193.854

> 4.193.854

1.882.149

ot
ks Porrucal RIREND

EEy
e
S

.

5.999.109

28.036.165
2.073.144 -
19.132.087 -

839.514
7.689 -

7.724.388 -

7.724.388 -

1.725.279

6.076.004

28.036.165

2.073.144 -

19.039.814
839.514

7.689

986.235

986.235

5.089.769

5.999.109

28.036.165

2.073.144 -

19.132.087
839.514

7.689 -

964.657

5.034.452

6.076.004

28.036.165

2.073.144 -

19.039.814
839.514
7.689
1.027.864

1.027.864

5.048.139

5.999.109

28.036.165
2.073.144
19.132.087
839.514

7.689 -

1.361.725

1351725

4.637.384

6.076.004

28.036.165
2.073.144
19.039.814

1.069.494

1.069.494

5.006.510
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5.999.109

28.036.165
2.073.144
19.132.087
83

1.047.916

1.047.916

4.951.193

9.514 -

6.076.004

28.036.165
2.073.144
19.039.814

839.514 -

7.689

12.869.406

12.869.406 -

6.793.403

5.999.109

28.036.165
2.073.144
19.132.087
839.514
7.689

1.089.545

1.089

4.909.564

23.224.503

28.036.165
2.073.144
19.039.814
839.514
2.835.632
14.305.178

4.247.956

247.956

72.400.488
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10.2.3.

Flona do Iquiri — UMF 111

ANO 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Fluxo Operacional - - 567.908 230.787 1.190.581 1.162.662 1.190.581 1.162.662 1.507.150 1.508.011 1.535.929 1.508.011
Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construcdo) - - 9.369.595 9.369.595 9.369.595 9.369.595 9.369.595 9.369.595 9.369.595 9.369.595 9.369.595
Impostos sobre a Receita 688.803 688.803 688.803 688.803 688.803 688.803 688.803 688.803 688.803
Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo) - - 619.536 - 7.256.339 - 7.222.836 - 7.256.339 - 7.222.836 - 7.256.339 - 6.877.488 - 6.910.990 - 6.877.488 - 6.910.990
IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal = 4 - 264.584 264.584 264.584 - 264.584 - 264.584 264.584 264.584 - 264.584
Variagdo de Capital de Giro B 51.628 - 20/<P) 2L = 2T/ 28/ O 571 20872 = 28792 PR/90)
Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis - - - -
Fluxo Investimentos - 210.880 - 5.387.702 - 1.877.317 - 208.922 - 198.536 - 212.375 - 422,938 - 215.828 - 205.443 - 219.282 - 208.896
CAPEX 210.880 - 5.387.702 1.877.317 - 208.922 198.536 - 2235 422938 - 215.828 - 205.443 219.282 208.896
3.721.937 - 1.692.468 - 2.029.469 65.827 96.162 158.109 - 32.505 566.960 626.073 688.020 718.354

Caixa Gerado
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ANO

Fluxo Operacional

Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construgdo)
Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo)

IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagdo de Capital de Giro

Liquidagdo de Ativos Ndo Reversiveis

Fluxo Investimentos

CAPEX

Caixa Gerado

SFCS TR T

VERG R&N :!;E' Porrucal RIREND

i)\. Advegedi
B o

11

1.535.929

9.369.595
688.803
6.877.488
264.584
2.792

1.040.642

1.040.642

495.287
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12

1.508.011
9.369.595
688.803
6.910.990

264.584
2.792

1.672.529

1.672.529

164.518

13

1.535.929

9.369.595
688.803
6.877.488
264.584
2.792

226.188

226.188

1.309.741

14
1.508.011
9.369.595
688.803
6.910.990 -

264.584 -
2.792 -

215.803 -

215.803 -

1.292.208 -

15
1.535.929
9.369.595
688.803
6.877.488 -
264.584 -
2.792
2.842.594 -

2.842.594 -

1.306.664

16

1.508.011
9.369.595
688.803
6.910.990

264.584
2.792

440.204

440.204

1.067.806

17
1.535.929
9.369.595
688.803
6.877.488 -
264.584 -
2.792
233.095 -

233.095 -

1.302.834

1.508.011
9.369.595
688.803
6.910.990

264.584
2.792

222.710

222.710

1.285.301

1.535.929

9.369.595
688.803
6.877.488
264.584
2.792

236.548

236.548

1.299.381

20
1.508.011
9.369.595
688.803
6.910.990

264.584
2.792

226.163

226.163

1.281.848
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ANO

Fluxo Operacional

Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construgdo)
Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo)

IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagdo de Capital de Giro

Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis

Fluxo Investimentos

CAPEX

Caixa Gerado

=

21
1.535.929
9.369.595
688.803
6.877.488

264.584
2.792

1.057.908
1.057.908

478.021

"y
J!);‘ Porrucal RIREND
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22

1.508.011

9.369.595
688.803 -
6.910.990
264.584
2.792

1.689.795

1.689.795 -

181.784

23

1.535.929

9.369.595

688.803 -

6.877.488
264.584
2.792

243.455
243.455

1.292.474

24

1.508.011

9.369.595
688.803 -
6.910.990 -

264.584
2.792

233.069 -
233.069

1.274.941

25
1.535.929
9.369.595
688.803 -
6.877.488 -
264.584 -
2.792
246.908 -

246.908

1.289.021

26

1.508.011

9.369.595
688.803 -
6.910.990 -

264.584
2.792

457.471 -
457.471 -

1.050.540

27

1.535.929

9.369.595
688.803 -
6.877.488 -

264.584
2.792

250.361 -
250.361

1.285.568
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1.508.011

9.369.595

688.803 -

6.910.990

239.976

239.976

1.268.035

29
1.535.929
9.369.595
688.803
6.877.488 -
264.584 -
2.792
2.866.767 -

2.866.767 -

1.330.838

30
1.508.011
9.369.595
688.803 -
6.910.990 -
264.584
2.792
243.429 -

243.429 -

1.264.581 -

31
5.484.966
9.369.595
688.803
6.877.488
264.584
906.234
3.040.011
1.032.414

1.032.414

18.440.783
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10.2.4. Flona do Iquiri — UMF IV

ANO

Fluxo Operacional - - 3.639.274 4.496.832
Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construgdo) - - 63.021.418
Impostos sobre a Receita - - - 4.631.990 -
Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo) - - 3.970.117 - 45.476.594
IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal 1.917.060
Variagdo de Capital de Giro = 330.843 6.498.942 -
Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis -

Fluxo Investimentos - 1.463.373 - 48.866.064 - 15.962.613
CAPEX - 1.463.373 - 48.866.064 - 15.962.613
Caixa Gerado 27.399.789 - 12.241.789 - 15.158.000

11.178.707

63.021.418

4.631.990 -

45.277.030
1.917.060
16.630

966.737
966.737

4.282.888

11.012.404

63.021.418
4.631.990
45.476.594
1.917.060
16

897.127

897.127

4.391.318

11.178.707
63.021.418
4.631.990
45.277.030

1.917.060
16.630

997.086

997.086

4.662.785

11.012.404
63.021.418
4.631.990
45.476.594

1.917.060
16.630

1.715.204
1.715.204

3.983.487
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11.202.148

63.021.418

4.631.990 -

45.251.459
1.917.060
18.761

1.027.435

1.027.435

5.066.123

11.037.976

63.021.418

4.631.990 -

45.451.022
1.917.060

16.630 -

957.825

957.825

5.176.684

11.204.279
63.021.418
4.631.990
45.251.459
1.917.060
16.630

1.057.784
057.784

5.448.151

10

11.037.976

63.021.418
4.63

90
45.451.022
1.917.060

16.630

988.174

988.174

5.556.582
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ANO

Fluxo Operacional

Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construgdo)
Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo)

IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagdo de Capital de Giro
Liquidagdo de Ativos Ndo Reversiveis

Fluxo Investimentos
CAPEX

Caixa Gerado

VERGR

SFCS TR T

11

11.204.279

63.021.418
4.631.990
45.251.459
1.917.060
16.630

6.366.695

6.366.695

549.487
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12

11.037.976
63.021.418
4.631.990
45.451.022

1.917.060
16.630

14.121.709

14.121.709

7.166.706

13

11.204.279

63.021.418
4.631.990
45.251.459

1.917.060 -

16.630

1.118.483

1.118.483

6.207.946

14

11.037.976

63.021.418
4.631.990

45.451.022 -
1.917.060 -

16.630

1.048.873

1.048.873

6.316.376

11.204.279

63.021.418
4.631.990
45.251.459
1.917.060
16.630

31.851.017

31.851.017

24.114.341

16
11.037.976
63.021.418
4.631.990
45.451.022 -

1.917.060 -
16.630 -

1.866.950 -

1.866.950 -

5.908.545

17

11.204.279

63.021.418
4.631.990

45.251.459 -
1.917.060 -

16.630

1.179.181

1.179.181

6.967.741

11.037.976

63.021.418
4.631.990
45.451.022 -
1.917.060 -

16.630 -

1.109.572 -

1.109.572

7.076.171

19 20
11.204.279 11.037.976
63.021.418 63.021.418
4.631.990 4.631.990
45.251.459 - 45.451.022
1.917.060 - 1.917.060
16.630 16.630
1.209.531 - 1.139.921
1.209.531 1.139.921
7.347.638 7.456.068
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ANO 21 22 23 24 26 27 30
Fluxo Operacional 11.204.279 11.037.976 11.204.279 11.037.976 11.204.279 11.037.976 11.204.279 11.037.976 11.204.279 11.037.976
Receitas (ex. Receita de Contraprestagao e Receita de Construgao) 63.021.418 63.021.418 63.021.418 63.021.418 63.021.418 63.021.418 63.021.418 63.021.418 63.021.418 63.021.418
Impostos sobre a Receita 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 - 4.631.990 -
Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo) - 45.251.459 - 45.451.022 - 45.251.459 45.451.022 - 45.251.459 - 45.451.022 - 45.251.459 - 45.451.022 - 45.251.459 - 45.451.022 -
IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal L El7, 1.917.060 1.917.060 1.917.060 1.917.060 1.917.060 1.917.060 LSl 1.917.060 1.917.060
Variagdo de Capital de Giro 16.630 16.630 - 16.630 16.630 - 16.630 16.630 - 16.630 1 16.630 16.630
Liquidagdo de Ativos N&o Reversiveis - - - - -
Fluxo Investimentos - 6.518.441 - 14.273.455 - 1.270.229 1.200.619 - 1.300.579 - 2.018.697 - 1.330.928 - 1.261.318 - 32.063.462 - 1.291.667 -
CAPEX 6.518.441 14.273.455 1.270.229 1.200.619 1.300.579 - 2.018.697 - 1.330.928 1.261.318 - 32.063.462 - 1.291.667 -
Caixa Gerado 4.685.838 - 3.235.479 9.934.050 9.837.357 9.903.701 9.019.279 9.873.351 9.776.658 - 20.859.183 9.746.309 -
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31
47.633.583
63.021.418
4.631.990
45.251.459
1.917.060
6.170.230
30.242.443
6.449.720

6.449.720

103.798.825
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10.2.5. Flona do Iquiri — UMF V

ANO ] 2 4 3 8 10
Fluxo Operacional - - 3.312.306 3.251.618 9.809.368 9.644.795 9.809.368 9.644.795 9.809.368 9.644.795 9.809.368 9.644.795
Receitas (ex. Receita de Contraprestagdo e Receita de Construgdo) - - 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878
Impostos sobre a Receita = = = 4.650.590 - 4 590 - 4.650.590 - 4 590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590
Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo) - - 3.613.424 - 47.074.961 - 46.877.473 - 47.074.961 - 46.877.473 - 47.074.961 - 46.877.473 - 47.074.961 - 46.877.473 - 47.074.961
IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal - - - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.92 = 1.924.989 - 1.924.989
Variagdo de Capital de Giro 301.119 6.376.720 16.457 16.457 16.457 16.457 16.457 16 16.457 16
Liquidacdo de Ativos Nao Reversiveis

Fluxo Investimentos - 1.356.499 - 38.843.150 - 15.985.232 - 999.859 - 940.752 - 1.051.214 - 1.779.835 - 1.102.570 - 1.043.463 - 1.153.925 - 1.094.818
CAPEX 1.356.499 38.843.150 15.985.232 999.859 940.752 1.051.214 1.779.835 1.102.570 1.043.463 1.153.925 1.094.818
Caixa Gerado 25.678.438 - 9.995.736 - 15.682.701 4.073.771 4.132.143 4.350.092 3.620.736 4.626.413 4.684.785 4.902.734 4.961.106
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ANO 11 12 13 14 16 17 18 19

Fluxo Operacional 9.809.368 9.644.795 9.809.368 9.644.795 9.809.368 9.644.795 9.809.368 9.644.795 9.809.368 9.644.795
Receitas (ex. Receita de Contraprestacdo e Receita de Construgdo) 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878 63.278.878
Impostos sobre a Receita = 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590 - 4.650.590
Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construg&o) - 46.877.473 - 47.074.961 - 46.877.473 - 47.074.961 - 46.877.473 - 47.074.961 - 46.877.473 - 47.074.961 - 46.877.473 - 47.074.961
IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal = 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989 - 1.924.989
Variagdo de Capital de Giro = 16.457 16.457 - 16.457 16.457 - 16.457 16.457 - 16.457 16.457 - 16.457 16.457
Liquidagdo de Ativos Ndo Reversiveis - - - - - - - - - -
Fluxo Investimentos - 5.134.377 - 14.249.359 - 1.256.636 - 1.197.529 - 24.171.320 - 2.036.613 - 1.359.347 - 1.300.240 - 1.410.702 - 1.351.596
CAPEX = 5.134.377 - 14.249.359 - 1.256.636 - 1.197.529 - 24.171.320 - 2.036.613 - 1.359.347 - 1.300.240 - 1.410.702 - 1.351.596
Caixa Gerado 1.249.958 - 7.865.759 5.455.376 5.513.748 - 17.131.632 5.002.340 6.008.018 6.066.389 6.284.339 6.342.710

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial - PRODUTO 8 — Pégina 88 de 105



| '.“ BNDES | @RADARPPP E

ANO

Fluxa Operacional

Receitas (ex. Receita de Contraprestagao e Receita de Construgdo)
Impostos sobre a Receita

Custos e Desepsas (Ex. Custo de Construgdo)

IR/CSLL Sem Beneficio Fiscal

Variagdo de Capital de Giro
Liquidagdo de Ativos Ndo Reversiveis

Fluxo Investimentos
CAPEX

Caixa Gerado

VERGRES

SFCS R ST =5

21

9.809.368

63.278.878

4.650.590 -

- 46.877.473

1.924.989 -

16.457

- 5.391.155

= 528155

4.418.214

ot
ks Porrucal RIREND

EEy
e
S

.

22

5.644.795

63.278.878
4.650.590 -
- 47.074.961 -

1.924.989 -

16.457 -

- 14.506.136 -

- 14.506.136 -

- 4.861.341
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23

9.809.368

63.278.878

4.650.590 -

46.877.473
1.924.989
16.457

1.513.413

1.513.413

8.295.955

24

9.644.795

63.278.878
4.650.590 -
47.074.961 -

1.924.989 -

16.457 -

1.454.307 -

1.454.307

8.190.489

25

9.809.368

63.278.878
4.650.590 -
46.877.473 -

1.924.989 -
16.457

1.564.769 -

1.564.769

8.244.600

26

9.644.795

63.278.878

4.650.590 -
47.074.961 -

16.457 -

2.293.390 -

20 =

7.351.405

27

9.809.368

63.278.878
4.650.590 -
46.877.473 -

1.924.989 -
16.457

1.616.124 -

1.616.124 -

8.193.244

9.644.795

63.278.878

4.650.590 -

47.074.961

1.924.989 -
16.457 -

1.557.017

1.557.017 -

8.087.778

29

9.809.368

63.278.878

4.650.590 -

46.877.473
1.924.989

16.457

24.530.809

24.530.809

14.721.440

ED

9.644.795

63.278.878
4.650.590 -
47.074.961 -

1.924.989 -
16.457

1.608.373 -

1.608.373 -

8.036.422 -

31
39.981.216

63.278.878
4.650.590
46.877.473
1.924.989
6.075.601
24.079.788

5.409.760

5.409.760

93.512.591
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10.3. Balanco Patrimonial

10.3.1. Flona do Iquiri — UMF 1

ANO 10

Balango Patrimonial

Ativo Circulante 9.024.395 4.373.292 2.320.069 2.553.088 2.855.864 3.256.511 3.505.969 5.071.414 6.797.268 8.620.994 10.514.477
Caixa 9.024.395 4 = 233.018 4 199 BN
Contas a Receber > > 2.320.069 2.320.069 2:20) 2.320 Do
Ativo N3o-Circulante 355.580 15.985.051 14.998.831 11.643.476 10.830.629 9.330.153
Intangivel 34 2.23C

Ativo Fixo = 12.712.163

Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel 15.205

Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo
Ativo Total 9.379.975 16.788.273 18.305.121 17.551.919 16.888.266 16.388.586 15.973.682 16.714.890 17.627.896 18.697.555 19.844.630

Passivo Circulante - 8.381.479 9.271.651 8.230.160 7.196.326 6.154.835 5.121.000 3.988.858 2.955.023 1.913.532 879.698

Salarios a Pagar 437

Contas a Pagar - 80.178

701.357
Tributos a Pagar - 1 119.555
Empréstimos e Financiamentos = 8.301.30 6.225
Passivo Total - 8.381.479 9.271.651 8.230.160 7.196.326 6.154.835 5.121.000 3.988.858 2.955.023 1.913.532 879.698
Pa dnio Liguido 9.379.975 8.406.793 9.033.470 9.321.759 9.691.940 10.233.752 10.852.682 12.726.032 14.672.873 16.784.023 18.964.932
Capital Social 9.379.975 /5 9.379
Reserva Legal = = 527
Resultados Acumulados - - 973.182 - 377.839 - 762.428 9.057.050
Total Passivo + Patrimdnio Liguido 9.379.975 16.788.273 18.305.121 17.551.919 16.888.266 16.388.586 15.973.682 16.714.890 17.627.8%6 18.697.555 19.844.630
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Al 11 12 13 14 16 17 18 19

Balango Patrimonial

Ativo Circulante 10.590.076 9.945.195 12.955.424 15.942.203 13.054.503 15.801.545 18.774.198 21.723.401 24.677.266 27.607.680
Caixa 8.270.007 7.625.126 10.635.355 13.622.134 10.734.433 13.481.476 16.454.129 19.403.331 22.357.196 25.287.611
Contas a Receber 2.320.069 2.320.069 2.320.069 2.320.069 2.320.069 2.320.069 2.320.069 2.320.069 2.320.069 2.320.069
Ativo Ndo-Circulante 11.592.155 14.499.084 13.742.9595 12.990.638 18.168.048 17.567.918 16.789.553 16.008.671 15.271.214 14.524.267
Intangivel 3.163.627 3.245.571 3.320.836 3.388.565 3.447.787 3.497.391 3.536.099 3.562.418 3.574.587 3.570.503
Ativo Fixo 4.167.806 6.605.868 5.425.001 4.293.617 8.935.117 7.841.856 6.623.244 5.455.252 4.382.629 3.353.444
Atualizagdo Monetdria Acumulada do Ativo Intangivel 1.095.160 1.215.421 1.338.797 1.465.061 1.593.956 1.725.190 1.858.437 1.993.325 2.129.430 2.266.271
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo 3.165.562 3.432.224 3.658.360 3.843.394 4.191.189 4.503.480 4.771.773 4.997.676 5.184.568 5.334.049
Ativo Total 22.182.231 24.444.279 26.698.419 28.932.841 31.222.550 33.369.463 35.563.751 37.732.072 39.948.480 42.131.947
Passivo Circulante 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698
Saldrios a Pagar 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437
Contas a Pagar 606.878 610.706 606.878 610.706 606.878 610.706 606.878 610.706 606.878 610.706
Tributos a Pagar 119.555 119.555 119.555 119.555 119.555 119.555 119.555 119.555 119.555 119.555
Empréstimos e Financiamentos - - - - - - - - - -
Passivo Total 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698
Patrimdnio Liquido 21.306.361 23.564.581 25.822.550 28.053.143 30.346.681 32.489.765 34.687.881 36.852.374 39.072.610 41.252.249
Capital Social 9.379.975 9.379.975 9.379.975 9.379.975 9.379.975 9.379.975 9.379.975 9.379.975 9.379.975 9.379.975
Reserva Legal 644.978 757.889 870.788 982.317 1.096.994 1.204.149 1.314.054 1.422.279 1.533.291 1 273
Resultados Acumulados 11.281.408 13.426.717 15.571.786 17.690.850 19.869.711 21.905.641 23.993.852 26.050.119 28.159.344 30.230.001
Total Passivo + Patriménio Liquido 22.182.231 24.444.279 26.698.419 28.932.841 31.222.550 33.369.463 35.563.751 37.732.072 39.948.480 42.131.947
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ANO 21 22 23 24 26 27 28 29 30 31
Balango Patrimonial

Ativo Circulante 27.589.339 26.850.517 29.766.806 32.659.645 35.557.146 38.210.248 41.088.961 43.944.223 40.925.006 43.761.480 -
Caixa 24.530.448 30.339.575 33.237.076 35.890.178 38.768.891 41.624.153 41.441.4

Contas a Receber 2.320.069 2.320.069 2.320 2.320.069 2.320.069 2.320.06 2.320.069

Ativo Ndo-Circulante 19.602.812 18.674.250 17.722.233 16.786.961 16.028.286 15.030.344 13.947.301 18.666.400 14.707.059 13.303.516

Intangivel 3.431.985 3.190.456 3.003.460 2.755.456 2.425.014 1.974.828 1.326.702 1

Ativo Fixo 9 6.449.307 3.294.363 2.311.632 1.368.720 6.189.457 2.581.653 2.088.838
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel 2.403.294 3.183.839 3.2 3.395.821 3.481.30 3.542.571
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo 5.549.987 6.779.417 6.858.261 7.106.295 7.317.402 7.507.016
Ativo Total 44.355.680 46.453.329 48.441.056 50.381.878 52.344.106 54.238.534 56.119.304 57.891.523 59.591.406 58.468.539 13.303.516
Passivo Circulante 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 -
Salérios a Pagar 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437 149.437

Contas a Pagar 606.878 610.706 606.878 610.706 606.878 0.706 606.878 610.706 606.878

Tributos a Pagar 119.555 119.555 119.5 119.555 119.555 119.555 119.555 119.555 119.555 119.555 -
Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 875.870 879.698 -
Patrimdnio Llquido 43.479.810 45.573.631 47.565.187 49.502.180 51.468.236 53.358.836 55.243.434 57.011.825 58.715.536 57.588.841 13.303.516
Capital Social 9.379.975 9.379.975 79.975 9.375 9.37¢ 5 9.37 9.379.975
Reserva Legal iz 1 1.858.342 EED 1.875.9 1.875 CES 1.875

Resultados Acumulados 6.184 34.335.314 36.309.216 38.246.209 40.212.266 42.102.866 43.987 5 47.459.566 3.923.541
Total Passivo + Patriménio Liquido 44.355.680 46.453.329 48.441.056 50.381.878 52.344.106 54.238.534 56.119.304 57.891.523 59.591.406 58.468.539 13.303.516
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10.3.2. Flona do Iquiri — UMF 11

ANOQ 10

Balango Patrimonial

Ativo Circulante 16.101.736 8.433.766 4.672.694 5.061.186 5.561.340 6.242.162 6.679.208 9.414.924 12.422.535 15.610.813 18.910.755
Caixa 16.101.736 8.433 388, 1.569.468 2.006.514 7.749.841 10.938.119 14.238.061
Contas a Receber - - 4.672.694 € 4.672.694 4.672.694 4.672.694 4.672.694 4.672.694
Ativo N&o-Circulante 673.403 21.555.703 28.405.390 26.759.808 25.150.479 23.658.333 22.549.284 21.193.100 19.857.920 18.626.503 17.409.192
Intangivel 644.608 4.033.910 4.249.314 4.466.668 4.683.533 4 962 5.111.958 5.321.472 5.917.611
Ativo Fixo = 16.691.105 22.324.616 HESSEIR0Y) 16.872.326 12.395.845 10.210.720 4.360.541
Atualizagdo Monetdria Acumulada do Ativo Intangivel 28.795 341.858 504.781 1.042.204 1.237.393 1.869.431
Atualizagdo Monetdria Acumulada do Ativo Fixo 1.489.602 2.252.466 S EEE 277 4.423.515 5.261.609
Ativo Total 16.775.139 29.989.469 33.078.084 31.820.993 30.711.819 29.900.495 29.228.492 30.608.024 32.280.454 34.237.317 36.319.947
Passivo Circulante - 15.020.239 16.868.784 15.002.159 13.150.912 11.284.287 9.433.040 7.406.181 5.554.934 3.688.309 1.837.062
Salarios a Pagar = = 241.721 241.721 241.721 241.721 241.721 241.721 241.721
Contas a Pagar = 148.750 1.512.853 1.512.853 1.505.163 1.512.853 1.344.930 1.352.620 1.352.620
Tributos a Pagar = 242.722 242.722 242.722 242.722 242.722 242.722 242.722
Empréstimos e Financiamentos = 14.871.489 14.871.489 11.153.617 9.294.681 7.435.745 5.576.809 3.717.872

Passivo Total - 15.020.239 16.868.784 15.002.159 13.150.912 11.284.287 9.433.040 7.406.181 5.554.934 3.688.309 1.837.062
Patriménio Liguido 16.775.139 14.969.230 16.209.300 16.818.834 17.560.907 18.616.209 19.795.452 23.201.843 26.725.520 30.549.008 34.482.884
Capital Social 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139
Reserva Legal - 92.480 129.584 182.349 241.311 411.631 587.814 975.683
Resultados Acumulados = > 1.805.908 - 48.785 656.184 1.658.721 2.779.003 6.015.073 9.362.567 12.994.880 16.732.063
Total Passivo + Patrimdnio Liquido 16.775.139 29.989.469 33.078.084 31.820.993 30.711.819 29.900.495 29.228.492 30.608.024 32.280.454 34.237.317 36.319.947
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ANO
Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caixa
Contas a Receber

Ativo N3o-Circulante

Intangivel

Ativo Fixo

Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel
Atualizagdo Monetdria Acumulada do Ativo Fixo
Ativo Total

Passivo Circulante

Salarios a Pagar

Contas a Pagar

Tributos a Pagar

Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total

Patrimdnio Liquido

Capital Social

Reserva Legal
Resultados Acumulados

Total Passivo + Patrimonio Liguido

VERG R&N :!‘;f‘ Porrucal RIREND

SFCS TR T

11

21.001.051

16.328.357
4.672.694

19.537.852

6.101.245

5.819.061

2.094.940

5.522.607

40.538.903

1.829.373

241.721

1.344.930

242.722

1.829.373

38.709.531

16.775.139

1.187.015

20.747.377

40.538.903
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12

19.483.919

14.811.225
4.672.694

25.162.566

6.274.920

10.607.167

2.327.421

5.953.059

44.646.486

1.837.062

241.721

1.352.620

242.722

1.837.062

42.809.423

16.775.139

1.392.010

24.642.275

44.646.486

13

24.781.835

20.109.141
4.672.694

23.955.287

6.436.963

8.635.498

2.566.536

6.316.290

48.737.122

1.829.373

241.721

1.344.930

242.722

1.829.373

46.907.750

16.775.139

1.596.926

28.535.685

48.737.122

14

30.024.434

25.351.739
4.672.694

22.753.296

6.585.517

6.745.065

2.811.888

6.610.826

52.777.730

1.837.062

241.721

1.352.620

242.722

1.837.062

50.940.668

16.775.139

1.798.572

32.366.957

52.777.730

23.522.437

18.849.742
4.672.694

33.396.612
6.718.493
16.371.726
3.063.017
7.243.376
56.919.049
1.829.373
241.721
1.344.930
242.722
1.829.373
55.089.676
16.775.139
2.006.022

36.308.515

56.919.049

28.367.968

23.695.273
4.672.694

32.396.719

6.833.525

14.429.903

3.319.392

7.813.900

60.764.687

1.837.062

241.721

1.352.620

242.722

1.837.062

58.927.625

16.775.139

2.197.920

39.954.566

60.764.687

17

33.582.625

28.909.930
4.672.694

31.115.712

6.927.898

12.299.900

3.580.399

8.307.515

64.698.337

1.829.373

241.721

1.344.930

242.722

1.829.373

62.868.964

16.775.139

2.394.987

43.698.838

64.698.337

18

38.741.965

34.069.270
4.672.694

29.828.324

6.998.467

10.257.487

3.845.336

8.727.035

68.570.288

1.837.062

241.721

1.352.620

242.722

1.837.062

66.733.226

16.775.139

2.588.200

47.369.887

68.570.288

19

43.914.992

39.242.298
4.672.694

28.614.300

7.041.538

8.381.034

4.113.389

9.078.339

72.529.292

1.829.373

241.721

1.344.930

242.722

1.829.373

70.699.919

16.775.139

2.786.534

51.138.246

72.529.292

20

49.032.703

44.360.009
4.672.694

27.380.263

7.052.717

6.579.728

4.383.621

9.364.196

76.412.965

1.837.062

241.721

1.352.620

242.722

1.837.062

74.575.903

16.775.139

2.980.334

54.820.431

76.412.965
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ANO 21 22 23 24 26 27 29 30 31
Balango Patrimonial

Ativo Circulante 50.914.852 49.189.573 54.279.342 59.313.794 64.361.933 68.999.318 74.005.828 78.957.021 72.163.618 77.073.182 -
Caixa 46.242.158 44.516. 49.606.648 54.641.100 59.689.239 64.326.623 74.284.327 67.490.924 7

Contas a Receber 4.672.694 4.672 4.672.694 4 694 4.672.694 4.672.694 4.672.694 4.672.694

Ativo Ndo-Circulante 29.453.439 34.948.069 33.415.920 31.832.761 30.266.600 28.962.760 25.365.639 35.063.193 27.391.994 22.125.629
Intangivel 7.026.689 6.835.180 6.650.898 6.390.012 6.033.113 4.008 2.708.424 347.409
Ativo Fixo 8.07( 10.737.067 8.705.941 6.841.823 527451 12.063.813 1.790.310
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel £ 5 5 566 5.461.600 5.722.058 5.974.328 6.643 6.942.779
Atualizagdo Monetdria Acumulada do Ativo Fixo 9.700.884 10.208.142 10.648.107 11.014.322 11.312.707 11.558.188 12.347.203 13.045.132
Ativo Total 80.368.291 84.137.643 87.695.263 91.146.555 94.628.534 97.962.078 101.258.102 104.322.660 107.226.812 104.465.176 22.125.629
Passivo Circulante 1.829.373 1.837.062 1.829.373 1.837.062 1.829.373 1.837.062 1.829.373 1.837.062 1.829.373 1.837.062 - 0
Salarios a Pagar 241.721 241.721 241.721 241.721 241.721 241.721 241.721 241.721 41.721

Contas a Pagar 1.344.930 1.352.620 1.344.930 1.352.620 1.344.930 1.352.620 1.344.930 1.352.620 1.344.930 1 0
Tributos a Pagar 242.722 242.722 242.722 242.722 242.722 242.722 242.722 242.722 242.722 0
Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total 1.829.373 1.837.062 1.829.373 1.837.062 1.829.373 1.837.062 1.829.373 1.837.062 1.829.373 1.837.062 - 0
Patrimd iquido 78.538.919 82.300.580 85.865.890 89.309.493 92.799.161 96.125.016 99.428.729 102.485.598 105.397.439 102.628.114 22.125.629
Capital Social 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139 16.775.139
Reserva Legal 3.355.028 3.355.028 3.355.028 3.355.028 3.2 3.355.028 3.355.028 3.355.028

Resultados Acumulados 62.170.414 65.735.723 69.179.326 72.668.994 79.298.563 82.355.431 85.267.272 82.497.947 5.350.491
Total Passivo + Patriménio Liquido 80.368.291 84.137.643 87.695.263 91.146.555 94.628.534 97.962.078 101.258.102 104.322.660 107.226.812 104.465.176 22.125.629
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10.3.3.

ANO
Balanco Patrimonial
Ativo Circulante

Caixa
Contas a Receber

Ativo N3o-Circulante

Intangivel

Ativo Fixo

Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo
Ativo Total

Passivo Circulante

Salarios a Pagar

Contas a Pagar

Tributos a Pagar

Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total

Patriménio Liquido

Capital Social

Reserva Legal

Resultados Acumulados

Total Passivo + Patriménio Liquido

VERGRESN

SFCS TR T

3.721.937

210.880

201.862

9.017

3.932.817

3.932.817

3.932.817

3.932.817

Advegedi

Flona do Iquiri — UMF 111

2.029.469

2.029.469

5.592.032
1.556.707
3.818.294

69.442
147.589

7.621.501

4.314.769

51 (;28
4.263 idl
4.314.769
3.306.732
3.932.817
626.085

7.621.501

Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira Referencial - PRODUTO 8 — Péagina 96 de 105

P
g}?’i Porrucal RIREND

1.561.599

7.087.669

1.639.391
4.981.554
129.755
336.968

8.649.268

4.947.285

4.263.141

4.947.285

3.701.983

3.932.817

19.763

250.596

8.649.268

1.627.427

65.827
1.561.599

6.758.945
1.716.767
4.342.511
192.382
507.285

8.386.371

4.411.600

7
504.376
79.449
3.730.248

4.411.600

3.974.771

3.932.817

33.402

8.552

8.386.371

1.723.588

161.989
1.561.599

6.431.516

8.155.104
3.881.500
97.527
507.168
79.449
3.197.356
3.881.500
4.273.605
3.932.817
48.344

292.445

8.155.104

1.881.697

320.098
1.561.599

6.128.763
1.854.097
3.166.097

325.534
783.036
8.010.460
3.345.815
97.527
504.376
79.449
2.664.463

3.345.815

4.664.645
3.932.817

67.896

663.933

8.010.460

1.849.192

6.046.311

1.91
28
39
898.560

4.134
7.955

5.662

7.895.503
2.815.714
97.527
507.168
79.449
2.131.571
2.815.714
5.079.789
3.932.817
88.653

1.058.319

7.895.503

2.416.152

854.553
1.561.599

5.764.827

1.968.437
2.332.725
467.897
995.768

8.180.979
2.251.251
97.527
475.597

79.449
1.598.678

2.251.251
5.929.728
3.932.817
131.150

1.865.762

8.180.979

3.042.225

1.480.626

1.561.599

5.481.329

2.016.990
1.846.965

542.043
1.075.332

8.523.554
1.721.150
97.527
478.388
79.449
1.065.785
1.721.150
6.802.404
3.932.817
174.784

2.694.804

8.523.554

3.730.245

5.219.719
2.059.748
1.403.327

617.903
1.138.741
8.949.964
1.185.465
97.527
475.597
79.449
532.893

1.185.465

7.764.498
3.932.817

222.888

3.608.793

8.949.964

10

4.448.599

2.887.000

1.561.599

4.954.637

9.403.236

655.365

527

655.365
8.747.872
3.932.817
272.057

4.542.998

9.403.236
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ANO
Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caixa
Contas a Receber

Ativo Ndo-Circulante

Intangivel

Ativo Fixo

Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo
Ativo Total

Passivo Circulante

Salarios a Pagar

Contas a Pagar

Tributos a Pagar

Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total

Patriménio Liquido

Capital Social

Reserva Legal

Resultados Acumulados

Total Passivo + Patriménio Liquido

(EF =T

4.943.886

3.382.287
1.561.599

5.527.859
2.127.562
1.378.113

773.976
1.248.208
10.471.746
652.573
97.527
475.597
79.449
652.573

9.819.173
3.932.817

325.622

5.560.734

10.471.746

ERGREDN 7 it

Siia

4.779.368

3.217.769
1.561.599

6.720.823
2.152.370
2.369.653

853.785
1.345.015
11.500.191
655.365
97.527
478.388

79.449

655.365
10.844.826
3.932.817
376.905

6.535.105

11.500.191
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6.089.109

4.527.510
1.561.599

6.446.812
2.170.878
1.915.184

934.499
1.426.251
12.535.922
652.573
97.527

475.597
79.449

652.573
11.883.349
3.932.817
428.831

7.521.701

12.535.922

7.381.317

5.819.718
1.561.599

6.167.598
2.182.853
1.477.268
1.015.903
1.491.573

13.548.915
655.365
97.527
478.388
79.449
655.365
12.893.550
3.932.817
479.341

8.481.392

13.548.915

6.074.653

4.513.053
1.561.599
8.519.796
2.188.002
3.602.526
1.097.774
1.631.494
14.594.448
652.573
97.527
475.597

79.449

652.573
13.941.876
3.932.817
531.757

9.477.302

14.594.448

7.142.459

5.580.860
1.561.599

8.420.257
2.185.962
3.292.511
1.179.880
1.761.904

15.562.716
655.365
97.527
478.388

79.449

655.365
14.907.351
3.932.817
580.031

10.394.504

15.562.716

8.445.293

6.883.694
1.561.599

8.111.100
2.176.289
2.798.220
1.261.975
1.874.616

16.556.394
652.573
97.527

475.597
79.449

652.573
15.903.821
3.932.817
629.854

11.341.150

16.556.394

9.730.594

8.168.995
1.561.599

7.794.415
2.158.434
2.322.125
1.343.799
1.970.057

17.525.009
655.365
97.527
478.388

79.449

655.365
16.869.645
3.932.817
678.146

12.258.682

17.525.009

11.029.975

9.468.376
1.561.599

7.493.419
2.131.723
1.886.951
1.425.073
2.049.672

18.523.394
652.573
97.527

475.597
79.449

652.573
17.870.821
3.932.817
728.204

13.209.800

18.523.394

12.311.823

10.750.224
1.561.599

7.181.914
2.095.319
1.467.068
1.505.495
2.114.031

19.493.737
655.365
97.527

478.388
79.449

655.365
18.838.372
3.932.817
776.582

14.128.973

19.493.737
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ANO 21 22 23 24 26 27 29 30 31
Balango Patrimonial

Ativo Circulante 12.789.844 12.608.059 13.900.534 15.175.475 16.464.496 17.515.036 18.800.603 20.068.638 18.737.801 20.002.382 -
Caixa 11.228.245 11.046.460 12.338.935 13.613.876 14.902.897 15.953.437 17.239.004 18.507.039 17.176.202 18.440.783 =
Contas a Receber 1.561.599 1.561.599 1.561.599 1.561.599 i35 5EE) 1.561.599 1.561.599 1.561.599 1.561.599 1.561.599 =
Ativo N3o-Circulante 7.700.634 8.823.522 8.437.737 8.034.706 7.635.048 7.429.816 6.987.588 6.500.674 8.588.079 6.810.593 5.655.894
Intangivel 2.048.179 1.988.980 1.916.027 1.827.094 1.719.184 1.588.115 1.427.756 1.228.474 973.435 627.266 36.837
Ativo Fixo 1.875.342 2.865.971 2.379.246 1.910.697 1.483.040 1.284.054 895.683 520.619 2.705.627 1.140.524 480.746
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel 1.584.734 1.662.424 1.738.154 1.811.454 1.881.781 1.948.485 2.010.778 2.067.660 2.117.804 2.159.309 2.187.606
Atualizagdo Monetéria Acumulada do Ativo Fixo 2.192.380 2.306.146 2.404.311 2.485.461 2.551.043 2.609.162 2.653.371 2.683.921 2.791.213 2.883.495 2.950.706
Ativo Total 20.490.478 21.431.581 22.338.271 23.210.181 24.099.544 24.944.852 25.788.192 26.569.312 27.325.880 26.812.975 5.655.894
Passivo Circulante 652.573 655.365 652.573 655.365 652.573 655.365 652.573 655.365 652.573 655.365 -
Saldrios a Pagar 97.527 97.527 97.527 97.527 97.527 97.527 97.527 97.527 97.527 97.527 -
Contas a Pagar 475.597 478.388 475.597 478.388 475.597 478.388 475.597 478.388 475.597 478.388

Tributos a Pagar 79.449 79.449 79.449 79.449 79.449 79.449 79.449 79.449 79.449
Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total 652.573 655.365 652.573 655.365 652.573 655.365 652.573 655.365 652.573 655.365 -
Patriménio Liguido 19.837.905 20.776.217 21.685.698 22.554.816 23.446.971 24.289.488 25.135.619 25.913.947 26.673.307 26.157.611 5.655.894
Capital Social 3.932.817 3.932.817 3.932.817 3.932.817 3.932.817 3.932.817 3.932.817 3.932.817 3.932.817 3.932.817
Reserva Legal 786.563 786.563 786.563 6. 786.563 786.563 786.563 786.563 786.563 B
Resultados Acumulados 15.118.525 16.056.837 16.966.318 17.835.436 18.727.591 20.416.239 21 567 21.953.927 21.438.231 1.723.078
Total Passivo + Patriménio Liquido 20.490.478 21.431.581 22.338.271 23.210.181 24.099.544 24.944.852 25.788.192 26.569.312 27.325.880 26.812.975 5.655.894
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10.3.4. Flona do Iquiri — UMF IV

Balango Patrimonial

Ativo Circulante 27.399.789 15.158.000 10.503.570 14.786.457 19.177.775 23.840.561 27.824.048 32.890.171 38.066.855 43.515.007 49.071.588
Caixa A7 L)L) 15.158.000 4.282.888 8.674.206 17.320.478 22.386.601 27.563.286 33.011.437 38.568.019
Contas a Receber 10.503.570 10.503.570 0.50 10.503.570 1C 3.570 10.503.570 10.503.570 10. 570
Ativo N&o-Circulante 1.463.373 50.283.987 62.807.868 58.966.191 55.189.409 51.639.909 48.926.963 45.636.614 42.383.241 39.333.236 36.308.265
Intangivel 1.400.798 8.351.411 8.621.308 8.880.296 9.124.867 9.354.543 9.568.756 9.766.853 9.948.079 10.111.569 10.256.327
Ativo Fixo = 39.999.343 50.039.059 43.904.712 38.052.391 32.630.105 28.212.448 23.400.333 18.801.812 14.571.650 10.526.331
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel 62.575 387.139 704.515 1.028.640 1.362.124 1.704.468 2.055.162 2.413.681 779.474 3.151.966 3.530.551
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo - 1.546.095 2.986 5.152.543 6.650.027 7.950.794 9.090.596 10.055.746 10.853.875 11.498.052 11.995.056
Ativo Total 28.863.162 65.441.988 73.311.438 73.752.648 74.367.185 75.480.470 76.751.011 78.526.784 80.450.096 82.848.243 85.379.853
Passivo Circulante - 40.594.392 44.599.019 42.345.525 40.125.292 37.871.797 35.651.564 33.395.939 31.175.705 28.922.211 26.701.978
Salarios a Pagar 477.150 477.150 477.150 477.150 77.150 477.150 477.150
Contas a Pagar - 330.843 3.312.566 3.295.936 3.295.936 3.293.805 3.310.435 3.293.805 3.310.435
Tributos a Pagar = 545.754 545 545.754 545.754 545.754 545.754 545.754 545.754
Empréstimos e Financiamentos = 40.263.549 40.263.549 38.026.685 35.789.821 33.552.957 29.079.230 26.842.366 24.605.502 22.368.638
Passivo Total - 40.594.392 44.599.019 42,345,525 40.125.292 37.871.797 35.651.564 33.395.939 31.175.705 28.922.211 26.701.978
Patriménio Liquido 28.863.162 24.847.595 28.712.419 31.407.123 34.241.893 37.608.672 41.099.447 45.130.846 49.274.391 53.926.032 58.677.876
Capital Social 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162
Reserva Legal 193.241 327.976 469.715 638.054 812.593 1.014.163 1.221.340 1.453.922 1.691.514
Resultados Acumulados - - 4.015.566 - 343.984 2.215.985 4.909.017 8.107.457 11.423.693 15.253.522 19.189.889 23.608.949 28.123.200
Total Passivo + Patrimdnio LIquido 28.863.162 65.441.988 73.311.438 73.752.648 74.367.185 75.480.470 76.751.011 78.526.784 80.450.096 82.848.243 85.379.853
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ANO
Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caixa
Contas a Receber

Ativo Ndo-Circulante

Intangivel

Ativo Fixo

Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel
Atualizagdo Monetéria Acumulada do Ativo Fixo
Ativo Total

Passivo Circulante

Saldrios a Pagar

Contas a Pagar

Tributos a Pagar

Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total

Patriménio Liguido

Capital Social

Reserva Legal

Resultados Acumulados

Total Passivo + Patriménio Liquido

(EF =T

T

49.621.076

39.117.506
10.503.570

38.753.242
10.381.207
11.920.428

3.914.592
12.537.014
88.374.317
24.448.484
477.150
3.293.805
545.754
20.131.774

24.448.484

63.925.834
28.863.162

1.953.912

33.108.760

88.374.317

ERGREDN 7 it

42.454.370

31.950.800
10.503.570

48.930.869
10.484.893
20.752.058

4.303.409
13.390.510
91.385.239
22.228.250
477.150
3.310.435
545.754
17.894.911

22.228.250

69.156.989
28.863.162

2.215.470

38.078.358

91.385.239

48.662.316

38.158.746
10.503.570

45.952.950
10.565.862
16.589.604

4.696.281
14.101.204
94.615.266
19.974.756
477.150
3.293.805
545.754
15.658.047

19.974.756

74.640.510
28.863.162

2.489.646

43.287.703

94.615.266

54.978.692

44.475.122
10.503.570

42.986.926
10.622.353
12.605.106

5.092.431
14.667.036
97.965.618
17.754.522
477.150
3.310.435
545.754
13.421.183

17.754.522

80.211.095
28.863.162

2.768.175

48.579.759

97.965.618

30.864.351

0.360.781
10.503.570

70.900.389
10.652.317
38.610.011

5.491.026
16.147.035
101.764.740
15.501.028
477.150
3.293.805
545.754
11.184.319

15.501.028

86.263.712
28.863.162

3.070.806

54.329.744

101.764.740

36.772.896

26.269.327
10.503.570

68.279.642
10.653.356
34.244.329

5.891.161
17.490.797
105.052.538
13.280.795
477.150
3.310.435
545.754
8.947.455

13.280.795

91.771.744
28.863.162

3.346.207

59.562.375

105.052.538

43.740.637

33.237.067
10.503.570

65.030.457
10.622.649
29.454.280

6.291.848
18.661.680
108.771.093
11.027.301
477.150
3.293.805
545.754
6.710.591

11.027.301

97.743.793
28.863.162

3.644.810

65.235.822

108.771.093
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50.816.808

0.313.238
10.503.570

61.784.452
10.556.849
24.869.302

6.692.006
19.666.295
112.601.259
8.807.067
477.150
3.310.435
545.754
4.473.728
8.807.067
103.794.192
28.863.162
3.947.330

70.983.701

112.601.259

58.164.446

47.660.876
10.503.570

58.704.523
10.451.951
20.644.717

7.090.437
20.517.419
116.868.969
6.553.573
477.150
3.293.805
545.754
2.236.864
6.553.573
110.315.396
28.863.162
4.273.390

77.178.845

116.868.969

65.620.514

55.116.944
10.503.570

55.608.011
0.303.106
16.597.536
7.485.808
21.221.560
121.228.525
4.333.339
477.150
3.310.435

545.754

4.333.339
116.895.185
28.863.162
4.602.379

83.429.644

121.228.525
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ANO 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31

Balango Patrimonial

Ativo Circulante 70.306.351 67.070.872 77.004.922 86.842.279 96.745.979 105.765.259 115.638.610 125.415.268 104.556.086 114.302.395 -
Caixa 59.802.782 56.567.303 66.501.353 76.338.709 86.242.410 95.261.689 105.135.040 114.911.699 94.052.516 103.798.825

Contas a Receber 10.503.570 10.503.570 10.503.570 10.503.570 10.503.570 10.503.570 10.503.570 10.503.570 10.503.5 10.503.570

Ativo N3o-Circulante 57.934.419 67.893.079 64.358.359 60.772.043 57.283.290 54.477.541 50.886.537 47.090.142 73.862.298 55.899.492 42.503.851
Intangivel 10.104.373 9.848.351 9.525.654 9.124.098 8.627.396 8.012.952 7.247.799 6.280.321 5.020.518 3.279.580 248211
Ativo Fixo 17.982.833 26.752.695 22.248.974 17.939.508 13.980.023 10.948.780 7.430.795 4.058.207 30.643.936 13.161.583 2.016.559
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel 620 8.261.171 8.637 7 9.003.354 9.356.023 9.692.268 10.008.074 10.298.299 10.556.044 10.771.337 10.920.249
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo 0.593 23.030.862 23.946.224 24.705.083 25.319.848 25.823.541 26.199.869 26.453.316 7.641.801 28.686.991 29.318.832
Ativo Total 128.240.770 134.963.951 141.363.281 147.614.322 154.029.269 160.242.800 166.525.147 172.505.410 178.418.384 170.201.887 42.503.851
Passivo Circulante 4.316.709 4.333.339 4.316.709 4.333.339 4.316.709 4.333.339 4.316.709 4.333.339 4.316.709 4.333.339 - 0
Salarios a Pagar 477.150 477.150 477.150 477.150 477.150 477.150 477.150 77.150 477.150 477.150 -
Contas a Pagar 3.293.805 3.310.435 3.293.805 3.310.435 3.293.805 3.310.435 3.293.805 3.310.435 3.293.805 3.310.435

Tributos a Pagar 545.754 545.754 545.754 545.754 545.754 545.754 545.754 545.754 545.754 545.754 0
Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total 4.316.709 4.333.339 4.316.709 4.333.339 4.316.709 4.333.339 4.316.709 4.333.339 4.316.709 4.333.339 - 0
Patriménio Liquido 123.924.061 130.630.612 137.046.572 143.280.983 149.712.560 155.909.461 162.208.438 168.172.071 174.101.675 165.868.548 42.503.851
Capital Social 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162 28.863.162
Reserva Legal 4.953.823 5.289.151 5.609.949 5.772.632 5.772.632 5.772.632 5.772.632 5.772.632 5.772.632 5.772.632

Resultados Acumulados 90.107.076 96.478.299 102.573.462 108.645.189 115.076.767 121.273.667 127.572.644 133.536.277 139.465.881 131.232.754 13.640.690
Total Passivo + Patrimbnio Liguido 128.240.770 134.963.951 141.363.281 147.614.322 154.029.269 160.242.800 166.525.147 172.505.410 178.418.384 170.201.887 42.503.851
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10.3.5.

ANO
Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caixa
Contas a Receber

Ativo N&o-Circulante

Intangivel

Ativo Fixo

Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo
Ativo Total

Passivo Circulante

Salarios a Pagar

Contas a Pagar

Tributos a Pagar

Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total

Patrimdnio Liquido

Capital Social

Reserva Legal

Resultados Acumulados

Total Passivo + Patriménio Liquido

REELE (R ST

25.678.438

25.678.438

1.356.499
1.298.494

58.005

27.034.937

27.034.937

27.034.937

27.034.937

e
] Porrucal RIREND

P EVERGREDN "

e

Flona do Iquiri — UMF V

15.682.701

15.682.701

40.157.519
8.798.001
29.807.660
399.703
1.152.155
55.840.221
32.460.838

301.119

32.159.719

32.460.838

23.379.383

27.034.937

3.655.554

55.840.221
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10.546.480

10.546.480

53.462.086

SN B

64.008.566
36.630.597
417.900
3.505.014
547.965
32.159.719
36.630.597
27.377.969
27.034.937
199.929

143.103

64.008.566

14.620.251

073.771

10.546.480

50.384.989
9.320.342
35.892.778
1.073.431
4.098.438

65.005.240

34.827.489

30.373.068
34.827.489
30.177.751

27.034.937

339.918

2.802.896

65.005.240

18.752.394

66.109.595
33.057.295

417.900
3.505.014

28.586.417
33.057.295

33.052.300

483.646

5.533.717

66.109.595

23.102.486

12.556
10.546.4

44.541.578
9.826.026
26.548.483
1.782.998
6.384.070

67.644.064

31.254.187

31.254.187
36.389.877
27.034.937
650.525

8.704.416

67.644.064

26.723.222

16.176.742
10.546.480

42.547.816

10.068
23.011
1

34
046
151.979

7.316.443

69.271.038

29.483.993

29.483.993

39.787.045

820.383
11.931.725

69.271.038

31.349.635

20.803.155
10.546.480

39.962.333
10.301.864
19.026.182
2.530.100
8.104.186
71.311.968
27.680.885
417.900
3.488.557
547
23.226.

27.680.885

43.631.083

71.311.968

36.034.420

25.487.9

10.546.4

37.399.826
10.525.109
15.204.531

2.917.062
8.753.123
73.434.246
25.910.691
417.900
3.505.014
547.965
21.439.813

25.910.691

47.523.555
27.034.937

1.207.209

19.281.409

73.434.246

40.937.154
30.390.674

10.546.480

35.026.952

75.964.105
24.107.583
417.900
3.488.557
547.965
19.653.162
24.107.583
51.856.523
27.034.937
1.423.857

2SN 17

75.964.105

10

45.898.260

780

6.480

32.665.576
10.934.308
8.341.439
3.716.052
9.673.778
78.563.836
22.337.389

417.900
3.505.014

65

17 éSD 51
22.337.389
56.226.447
27.034.937
1.642.353

27.549.157

78.563.836
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ANO
Balango Patrimonial
Ativo Circulante

Caixa
Contas a Receber

Ativo Ndo-Circulante

Intangivel

Ativo Fixo

Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Intangivel
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo
Ativo Total

Passivo Circulante

Salarios a Pagar

Contas a Pagar

Tributos a Pagar

Empréstimos e Financiamentos

Passivo Total

Patriménio Liguido

Capital Social

Reserva Legal

Resultados Acumulados

Total Passivo + Patriménio Liquido

(EF =T

T

47.148.218

36.601.738
10.546.480

34.411.286
11.116.648
9.072.238
4.127.212
10.095.188
81.559.504
20.534.281
417.900
3.488.557
547.965
16.079.859
20.534.281
61.025.223
27.034.937
1.882.292

32.107.994

81.559.504

ERGREDN 7 it

39.282.459

28.735.980
10.546.480

45.250.020
11.281.431
18.571.584

4.545.467
10.851.538
84.532.479
18.764.087
417.900
3.505.014
547.965
14.293.208

18.764.087

65.768.392
27.034.937

2.119.450

36.614.005

84.532.479

44.737.835

34.191.355
10.546.480

42.919.026
11.426.335
15.034.610

4.970.219
11.487.862
87.656.861
16.960.978
417.900
3.488.557
547.965
12.506.557

16.960.978

70.695.883
27.034.937

2.365.825

41.295.121

87.656.861

50.251.583

39.705.103
10.546.480

40.585.664
11.548.756
11.635.463

5.400.788
12.000.656
90.837.246
15.190.785
417.900
3.505.014
547.965
10.719.906

15.190.785

75.646.462
27.034.937

2.613.354

45.998.171

90.837.246

33.119.951

22.573.471
10.546.480

61.278.482
11.645.747
30.616.107

5.836.409
13.180.219
94.398.433
13.387.676
417.900
3.488.557
547.965
8.933.255

13.387.676

81.010.756
27.034.937

2.881.569

51.094.251

94.398.433

38.122.291

27.575.811
10.546.480

59.418.834
11.713.943
27.177.348

6.276.214
14.251.328
97.541.125
11.617.483
417.900
3.505.014
547.965
7.146.604

11.617.483

85.923.642
27.034.937

3.127.213

55.761.492

97.541.125

44.130.309

33.583.829
10.546.480

56.910.153
11.749.466
23.260.292

6.719.221
15.181.174
101.040.461
9.814.374
417.900
3.488.557
547.965
5.359.953
9.814.374

91.226.087
27.034.937

SRS

60.798.815

101.040.461
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50.196.698

39.650.218
10.546.480

54.383.613
11.747.795
19.496.977

7.164.315
15.974.526
104.580.311
8.044.180
417.900
3.505.014
547.965
3.573.302
8.044.180

96.536.131
27.034.937

3.657.837

65.843.357

104.580.311

56.481.036

45.934.557
10.546.480

52.001.451
11.703.600
16.045.211

7.610.228
16.642.413
108.482.488
6.241.072
417.900
3.488.557
547.965
1.786.651
6.241.072
102.241.416
27.034.937
3.943.102

71.263.377

108.482.488

62.823.747

52.277.267
10.546.480

49.580.078
11.610.512
12.724.381

8.055.509
17.189.677
112.403.825
4.470.878
417.900
3.505.014
547.965
4.470.878
107.932.946
27.034.937
4.227.678

76.670.331

112.403.825
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ANO 21 22 23 24 25 26 27 30 31
Balancgo Patrimonial

Ativo Circulante 67.241.961 62.380.619 70.676.575 78.867.063 87.111.663 94.463.068 102.656.312 110.744.089 96.022.649 104.059.071 -
Caixa 56.695.481 60.130.095 68.320.583 76.565.183 83.916.588 92.109.832 100.197.610 93.512.591

Contas a Receber 10.546.480 10.546.480 10.546.480 10.546.480 10.546.480 10.546.480 10.546.480 10.546.480 10.546.480

Ativo N&o-Circulante 51.208.269 61.830.804 58.930.784 55.946.956 53.024.292 50.742.309 47.624.013 44.235.566 63.488.286 49.160.114 37.623.372
Intangivel 11.460.806 11.244.952 10.950.943 10.061.379 9.416.727 8.587.88¢ 7.510.109 6.070.652 4.033.237 421.968
Ativo Fixo 13.488.393 22.981.056 19.156.059 12.120.890 9.648.753 6.653.895 3.770.263 23.241.006 9.895.641 1.310.573
Atualizagdo Monetéria Acumulada do Ativo Intangivel 8.498.491 8.937.243 9.369.508 9.792.622 10.203.389 10.597.913 10.971.325 11.317.343 11.627.477 11.889.390 12.074.564
Atualizagdo Monetaria Acumulada do Ativo Fixo 17.760.578 18.667.553 19.454.273 20.107.640 638.634 21.078.916 21.41C 3 21.637.852 22.549.151 23.341.846 23.816.266
Ativo Total 118.450.230 124.211.423 129.607.359 134.814.019 140.135.955 145.205.376 150.280.324 154.979.656 159.510.935 153.219.185 37.623.372
Passivo Circulante 4.454.421 4.470.878 4.454.421 4.470.878 4.454.421 4.470.878 4.454.421 4.470.878 4.454.421 4.470.878 0
Salarios a Pagar 417.900 417.900 417.900 417.900 417.900 417.900 417.900 417.900 417.900 417.900

Contas a Pagar 3.488.557 3.505.014 3.488.557 3.505.014 3.488.557 3.505.014 3.488.557 3.505.014

Tributos a Pagar 547.965 547.965 547.965 547.965 547.965 547.965 547.965 547.965 0
Empréstimos e Financiamentos - - - - - - -

Passivo Total 4.454.421 4.470.878 4.454.421 4.470.878 4.454.421 4.470.878 4.454.421 4.470.878 4.454.421 4.470.878 0
Patriménio Liquido 113.995.809 119.740.545 125.152.938 130.343.141 135.681.534 140.734.498 145.825.903 150.508.777 155.056.514 148.748.307 37.623.372
Capital Social 27.034.937 27.034.937 27.034.937 27.034.937 27.034.937 27.034.937 27.034.937 27.034.937

Reserva Legal 4.530.821 4.818.058 5.088.678 5.348.188 5.406.987 5.406.987 5.406.987 5.406.

Resultados Acumulados 82.430.050 87.887.550 93.029.323 97.960.016 103.239.609 108.292.574 118.066.853 122.614 10.588.435
Total Passivo + Patriménio Liquido 118.450.230 124.211.423 129.607.359 134.814.019 140.135.955 145.205.376 150.280.324 154.979.656 159.510.935 153.219.185 37.623.372
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11. CONCLUSOES

Este documento teve por objetivo apresentar, de forma ampla e aprofundada, os fatores essenciais
para demonstracdo das condicGes de viabilidade econdmico-financeira do projeto de concessdo
florestal da Floresta Nacional do lquiri, analisando-se individualmente cada uma das Unidades de
Manejo Florestal (UMFs) consideradas.

Nesse aspecto, a estrutura econdmica das concessoes florestais das UMFs se baseia nos rendimentos
auferidos pelo concessionario pela producdo florestal madeireira e, em contrapartida, nos valores a
serem pagos por ele ao poder publico em decorréncia do direito de manejar a area pelo tempo de
contrato determinado, bem como pelas demais obrigagdes a ele alocadas.

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 UMF em estudo, em cada ano da concessao.
Esses fluxos de caixa anuais foram trazidos a valor presente (descontados), utilizando uma taxa de
desconto (WACC) igual a 10,57% a.a., em termos reais, que reflete o custo de oportunidade de se
investir no projeto, para se apurar o seu valor econémico. Os resultados foram detalhados na secéo
10.

Portanto, os resultados da avaliagdo econdémico-financeira para a concessao florestal de cada uma das
UMFs em estudo indicam que os projetos apresentam viabilidade econémico-financeira e tém
potencial de apresentar resultados para possiveis investidores condizentes com padrdes de
mercado.
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