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1. GLOSSARIO

Area Bruta Locavel - espacos disponiveis para locacdo
ABL
dentro de um imovel comercial.

BonificagOes e Despesas Indiretas — refere-se a um

incremento percentual relacionado a custos diretos e
BDI
indiretos para se chegar no valor final de um

empreendimento.

Do Inglés - Capital Expeditures — sdo custos
CAPEX
relacionados a aquisicdo de algum bem de capital.

Credit Default Swap - titulo derivativo do mercado
CDS financeiro relacionado com a probabilidade do seu

emissor ndo pagar as suas dividas.

Custo Médio Ponderado de Capital — Traducdo de
CMPC
Weighted Average Cost of Capital.

Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Cofins
Social.

CSLL Contribuigdo Social sobre Lucro Liquido.

Modelo de investimentos privados em infraestrutura
onde a tarifa cobrada do concessionario, junto com
outros tipos de receitas assessoérias, é percebida como
Concessdao Comum
suficiente para cobrir o risco do investidor e suas
obrigagdes financeiras, bem como a remuneragdo

desejada de seu capital.

DRE Demonstragao de Resultado do Exercicio - um relatdério

contdbil que evidencia se as operagGes de uma
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empresa estdo gerando um lucro ou prejuizo,

considerando um determinado periodo.

FCD

Fluxo de Caixa Descontado — método bastante comum
para determinar o valor presente de uma empresa,
ativo ou projeto, com base na capacidade de gerar

caixa durante um determinado periodo.

Fluxo de Caixa

Movimentacdo financeiras (as entradas e saidas de
recursos financeiros), em um periodo determinado, de

uma empresa.

IR Imposto de Renda.
ISS Imposto sobre Servico de qualquer natureza.
Do Inglés - Operational Expenses - custos e despesas
operacionais necessarios para operacdo de um
OPEX
projeto, mas que ndo sdo relacionados a aquisicao de
algum bem.
PIS Programa de Integragdo Social.
Parcerias Publico Privadas - Modelo de investimentos
privados em infraestrutura onde considera-se um fluxo
de pagamento do ente publico para o concessionario,
PPPs
seja direto ou contingente. Estes fluxos podem ser
adicionais a tarifas ou a receitas acessorias, ou ainda
ser a Unica fonte de receitas da concessionaria.
Rf Taxa livre de risco.
Rm Prémio de Risco de Mercado.
SELIC Sistema Especial de Liquida¢do de Custddia.




Taxa Interna de Retorno é uma taxa de desconto

hipotética que, quando aplicada a um Fluxo de Caixa,

TIR faz com que os valores das despesas, trazidos ao valor
presente, seja igual aos valores dos retornos dos
investimentos, também trazidos ao valor presente.
Unidade Geradora De Caixa- grupo de ativos

UGCs
responsaveis pela geracao de caixa.

VPL Valor Presente Liquido
Weighted Average Cost of Capital — método para
mensurar a taxa de desconto adequada para a

WACC
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avaliagdo de investimentos em projetos ou em

empreendimentos.




2. INTRODUGCAO

O presente documento tem o objetivo de apresentar as premissas utilizadas nos estudos para a concessao do PARQUE.
Os estudos foram realizados ao longo de 2021 e para efeito de apresentacdo, considera o ano de 2022 como o ano de

inicio da concessao, com prazo de até 30 anos de duracao.
A TIR Real de Projeto estimada é de 10.18%, igualando-se ao WACC calculado para o projeto.

As projegOes monetarias sdao apresentadas em valores constantes, sem considerar o efeito da inflagdo, com data-base

de marco de 2021.

A projecao de demanda e precos praticados sdo indicativos e originarios da Analise Comercial e Estudo de Demanda,

com aplicacdo de Pesquisa de Mercado, andlise de Big Data e Web Scraping, realizados no primeiro trimestre de 2021.

A pesquisa de mercado contou com mais de 2.000 questionarios respondidos no pais, contemplando dados
demogréficos dos respondentes, seu histdrico sobre visitacao de parques, grau de interesse em parques, preferéncias
e disposicdo de consumo. Atenta-se que entre elaborac¢ido dos estudos de demanda e o presente plano de negdcios,
foram realizados ajustes no método de proje¢ao de demanda, por meio de evolugdes técnicas. Desta forma, sugere-

se a consideragdao da demanda apresentada no presente documento.

Ressalta-se que o presente documento ndo deve ser considerado fonte exclusiva para a tomada de decisdo em relagdo
ao projeto. As premissas e resultados apresentados dependem de eventos futuros e incertos, logo podendo apresentar
diferencas relevantes em relagdo aos valores efetivamente realizados na execugdo do projeto. Aconselha-se as partes

interessadas na obtencgao e refinamento de informacgdes de seu interesse.

O presente estudo ndo podera serd, em qualquer hipotese, base para referencial do equilibrio contratual entre PODER

CONCEDENTE e CONCESSIONARIA.
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3. DEMANDA

Para a projecao de demanda de visitagdo do PARQUE, considerando o horizonte de 30 anos, foram utilizados: (i)
segregacdo entre demanda local e inter-regional; (ii) determinacdo de fatores de incentivo ou inibicdo da concretizacdo
da demanda, como por exemplo, localizacdo, fatores climaticos, acessos, oferta de atrativos etc.; (iii) projecdo de

demanda irrestrita e elasticidade-preco.

Para obtencdo das informacGes de demanda para o PARQUE, foram realizados levantamentos geograficos, pesquisas
de mercado e aplicacdo de modelo estatistico regressivo considerando preferéncias, renda, PIB, proporc¢do

visitantes/populacdo, entre outros.

3.1.Demanda histdrica e atividades comerciais vigentes

Atualmente, o parque tem como horario de funcionamento padrdo entre 08:00 até 17:00, de terca a domingo. Entre
o inicio de 2019 e junho de 2020 o parque recebeu 28.619 visitantes, em movimento de diminuicdo em relacdo aos
anos anteriores®. Entre 2015 e 2019 a Taxa de Crescimento Anual Composta (ou CAGR — Compound Annual Growth

Rate) foi negativa, em — 16,93% a.a.

Segundo informacgdes do Estado, a queda acentuada em 2018 pode ser motivo das desinformacdes que apontavam
para a extin¢cdo da Fundacdo Zoobotanica do Rio Grande do Sul - FZB, impactando na demanda de publico cativo do

parque.

Tabela 1 - Visitagdo Historica

N2 de visitantes 60.113 64.368 64.092 45.395 28.619

Variacao em relagao ao ano anterior 7,08% -0,43% -29,17% -36,96%

Fonte: Estado do Rio Grande do Sul

Utilizando dados de 2016 a 2017, percebe-se que a visitagdo é preponderante no segundo semestre do ano, nos
meses de setembro (16,19%), novembro (12,47%) e julho (11,35%). Por outro lado, os meses com menor visitagdo

concentram-se no primeiro semestre, nos meses de fevereiro (3,62%), marco (4,10%) e maio (4,76%).

' Fonte: documento gerencial “Visitantes 2015-2018 consolidado AJUSTADO" disponibilizado pelo Estado do Rio
Grande do Sul
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Tabela 2 - Visitagdo Historica

Janeiro 6,13% 3,80% 4,97%
Fevereiro 4,17% 3,07% 3,62%
Margo 4,32% 3,89% 4,10%
Abril 4,84% 7,59% 6,21%
Maio 5,18% 4,33% 4,76%
Junho 7,47% 8,98% 8,22%
Julho 11,33% 11,38% 11,35%
Agosto 9,21% 9,25% 9,23%
Setembro 16,15% 16,22% 16,19%
Outubro 11,08% 11,13% 11,10%
Novembro 12,44% 12,50% 12,47%
Dezembro 7,69% 7,86% 7,78%
Total 100,00% 100,00% 100,00%

Fonte: Estado do Rio Grande do Sul

Ndo existem pesquisas atuais detalhadas sobre o perfil do publico visitante do parque. Em levantamento realizado

anteriormente em 20142, o perfil de visitac3o era:

e Género: 54% mulheres

e |dade predominante: entre 21 e 40 anos

e Escolaridade: 54% concluem ou estavam cursando curso superior

e Renda: 52% até seis salarios-minimos; 24% até dez salarios-minimos
e Origem: 71% de Porto Alegre

e Motivacdo: (i) lazer, (ii) contato com natureza.

A seguir apresenta-se o resumo da configuragao das UGCs atuais no JBPOA e suas caracteristicas e ticket médio de
cobranga. As informagdes foram obtidas através da visita técnica, in loco, e reunides com a equipe da administragao

do parque e do Estado.

2VARGAS, J.F. da R. Avaliagdo de visitas educativas ao Jardim Botanico de Porto Alegre: o olhar do professor
visitante. In: HIRSCHMANN, D. R.; VOGES, M. C. N. (Orgs.). Reflex8es contemporaneas em educacao |l. Porto
Alegre: Marcon Brasil, 2014. p. 11- 13.



Tabela 3: Unidades Geradoras de Caixa

Cobranca de ingresso na portaria, com RS 6,00 (valor de ingresso
Bilheteria e ingresso SIM politica de descontos e iseng¢des por faixa padrdo)
etdria.
SIM Carro—R$ 11,00 e
Estacionamento 116 vagas para veiculos em geral
Motocicleta RS 5,50
Transporte Interno NAO - -
SIM RS 15,00 “combo” lanche e
Existéncia de uma lancheria explorada por bebida
Alimentacdo
terceiros junto aos fundo do prédio central..
SIM O parque tem um local especifico de Valor médio das mudas:
Comeércio (souvenir, outros)
comercializagdo de mudas.. entre RS 5,00 a RS 25,00.
SIM Em sistema de locagdo para eventos, Entre 200,00 a R$ 1.500,00
Eventos
congressos — anfiteatro e auditorio.
SIM O parque cobra para sessdes de imagem e RS$ 50,00 a RS 300,00
Publicidade video realizadas em suas dependéncias. Ndo
ha anuncios em suas dependéncias.
Hospedagem NAO - -
Atrativos especificos NAO - -

3.2.Projecdao de demanda

Para o célculo da curva de projecdo de demanda do parque nos préximos 30 anos, periodo de proje¢do deste estudo
— gue ndo necessariamente sera o periodo utilizado no plano de negdcios — foram segmentados dois publicos:
vizinhanga e regidao de influéncia. O publico da vizinhanga é considerado como o nimero potencial de visitantes

correspondente a toda a populagdo que resida dentro de uma determinada distancia do parque, em termos de trajeto
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realizado (ndo € a distancia radial, ou euclidiana). Ja o publico da regido de influéncia é a demanda potencial exterior

a regido da vizinhanga, referente a uma area definida em até 2 horas e meia para deslocamento até o PARQUE.

Primeiramente, o ramp up estimado foi calibrado ponderando-se a demanda natural irrestrita projetada, utilizando
modelo de regressdo logaritmica baseada em varidveis como PIB per capita, populacdo da regido de influéncia e
demanda do ano base. Tal estimativa foi acrescida dos fatores de indugdo e limitada pelos fatores de impedancia e a

capacidade do PARQUE.

Para exemplificar esse procedimento, no caso em que a demanda projetada fosse muito superior a capacidade do
PARQUE, foi considerado como plausivel um periodo de ramp up menor, como 3 anos, uma vez que a demanda
potencial seria suficientemente grande para que o PARQUE atingisse sua saturagdao rapidamente, sendo, inclusive,

possivel adotar um cendrio de ramp up de um ano ou menos.

Além das projec¢0es realizadas, estimou-se uma majoragdo ao cenario-base, em fung¢do da exclusividade que o PARQUE
tem na cidade e regido. A majoragdo é baseada na inten¢ao de tornar o PARQUE uma referéncia para o turista que
visita Porto Alegre, assim como outros jardins botanicos sao em outros capitais estaduais. Para tanto, também se prevé
como indutor de demanda a inauguragao de atrativos ancoras, como museu de histéria natural, aquarios, entre outros

— como investimentos facultativos.

O primeiro ano do projeto parte de aproximadamente 69 mil visitantes, considerando os patamares condizentes com
a visitacdo antes da pandemia do COVID-19, em 2020, e os rumores da extincgdo da FZB — que impactaram

negativamente na visitacao em 2018.



Figura 1 - Demanda Cendrio-Base (visitantes/ano)
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4. UNIDADES GERADORAS DE CAIXA(UGCs)

41.Conceito

Considerando o potencial vocacional do PARQUE, estabeleceu-se as Unidades Geradoras de Caixa (“UGC”) com maior
aderéncia e que serdo responsaveis pelo retorno econdmico e financeiro para o PROJETO. As atividades e/ou
equipamentos devem ser suficientes para suportar todos os custos operacionais, investimentos necessarios e

rentabilizar o retorno do capital investido.

A seguir sdo apresentadas as principais UGCs consideradas no Cenario Base, sensibilizadas de acordo com cenarios

mais pessimistas ou otimistas.

Por meio da pesquisa de mercado realizada no primeiro trimestre de 2021, com mais de 2.000 questionarios
respondidos no pais, foi possivel estimar a demanda de visitantes no parque e sua sensibilidade em relacdo a precos

(elasticidade) nas UGCs.

Os resultados apresentados adiante refletem a metodologia supracitada, explicitando-se eventuais especificidades da
metodologia aplicada no parque. Vale destacar que os valores sdo os gastos potenciais dos visitantes com dispéndios

diretamente ligados ao parque.

Primeiramente, estdo apresentadas as elasticidades entre a demanda e o valor do ticket de entrada cobrado no
parque, utilizando-se a metodologia de definicdo da demanda-base de referéncia pela mediana das respostas

declaradas.

Tabela 4: Ordenacdo - Entrada (Exemplificagdo)

RSO 5 90 100% 80%
RS 10 15 85 94% 70%
RS 20 20 70 78% 40%
RS 30 30 50 56% 0

RS 40 20 20 22% -60%

Neste caso (exemplo), o nimero acumulado do cendrio com preco de entrada de RS 20,00 corresponde a soma do

nimero de respostas desse cenario e dos dois cendrios com precos superiores, pois quem esta disposto a pagar RS
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30,00, por exemplo, também pagaria RS 20,00 ou menos. A frequéncia acumulada do cendrio RS 20,00 é o resultado
de 70 respostas sobre o total. Por fim, a elasticidade, ou varia¢do de demanda, do cendrio RS 20,00 é dada fazendo-se

(94%-56%)/56%.

Figura 2 - Entrada (JBPOA)

RSO 48 270 100,0% 73%
RS 5 66 222 82,2% 42%
RS 10 35 156 57,8% 0,0%
RS 20 78 121 44,8% -22,4%
RS 30 43 43 15,9% -72,4%

Para determinar o ticket de entrada do cendrio base, o procedimento foi o mesmo que o explicado anteriormente.
Nesse caso, é possivel determinar o ticket mediano por meio da coluna “Frequéncia acumulada”, onde a frequéncia
superior a 50%, onde esta a mediana da amostra, indica a disposi¢ao a pagar do individuo mediano da amostra, ou

seja, 0s 60% indicam um ticket de entrada base de RS 10,00.

Uma vez determinado esse valor, imp&e-se elasticidade nula, em virtude desse ticket representar o cendrio base de
demanda. Na sequéncia, para determinar a elasticidade demanda-preco de cada faixa de ticket, calculou-se a variacdo
da frequéncia acumulada de cada prego em relagdo a frequéncia acumulada do cenario base. A elasticidade de 42%

do cendrio com ticket de entrada a RS 5,00 foi determinada fazendo 82,2%-57,8% dividido por 57,8%.

Para as demais UGCs, por meio das respostas, avaliou-se a intencdo dos respondentes em consumir nas principais
UGCs, tais como alimentos, bebidas, comércio de souvenires, entre outros. Para as estimativas de receitas nas UGCs,
aplicou-se a técnica de denominada “intention scale translation”, que busca converter o grau de inteng¢des das
respostas em probabilidades reais de consumo. Apresentar uma visdo mais fidedigna do comportamento do

consumidor em relagdo ao interesse declarado em pesquisa.

O consumo efetivo (ou “taxa de conversao”) das UGCs é calculado pela multiplicagdo entre “disposi¢cdo de consumo”
(intensdo) e o “fator de conversdo” (probabilidade). Exceto para “grab and go”, cuja disposicdo de consumo é mais

préoxima do consumo efetivo, aplicou-se entre 12,50% e 30,00% de probabilidade para as demais UGCs.



Para a determinacdo do preco sugerido a ser cobrado por cada um dos itens de consumo, foram usadas duas
metodologias: preco-baseado na pré-disposicdo a pagar por parte da demanda e pre¢o-baseado na concorréncia. Para
a primeira metodologia, foram usados os dados da pesquisa de campo, onde o valor mediano de pré-disposi¢cdo dos
entrevistados foi usado como preco sugerido, na intencdo de atenuar os possiveis residuos dos dados. Enquanto isso,
a segunda se utilizou de benchmarkings dos itens em cenarios semelhantes aos sugeridos a serem praticados, como

foi feito no caso dos atrativos/atividades. Os percentuais apresentados sdo arredondados, sem uso de casas decimais.

Tabela 5 - Tabela 4: Ordenagdo - Consumo Efetivo

Grab and Go 100% 100% 100%
Restaurante 20% 40% 50%
Borboletdrio e pavilhdes 12,50% 30% 41,67%
Aquario * 30,00% 30% 90%
Varejo 15,00% 20% 75%

Para o Aquario, buscou-se a avaliagao bottom-up, avaliando as caracteristicas de equipamentos similares em outras

cidades (Sdo Paulo e Rio de Janeiro)

Bilheteria

A politica de pregos de bilheteria proposta considerou os descontos (meia-entrada) e isengdes. Na modelagem, a
politica de precos empregada foi de isengao para menores de 05 anos, e meia entrada para criangas entre 06 e 10 anos
e maiores de 60 anos. Estima-se um total de 83,50% de entradas inteiras, 6,00% de meia-entrada e 10,50% de

gratuidade. Tais valores sdo indicativos e baseia-se nas avalia¢des histéricas de bilheteria do PARQUE.

Na presente andlise, estima-se um aumento inicial do preco do ingresso para RS 11,00 assim que o projeto seja
concedido a iniciativa privada e, apds realizagdo de praticamente todo cronograma de investimento, em 2026, estima-
se um segundo aumento do valor do ingresso para RS 16,50, e RS 22,00 a partir de 2030, quando o ativo estiver de

fato consolidado do ponto de vista de infraestrutura e servigos, com ampla divulgagao.
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Figura 3 - Receitas de Bilheteria (Em RS 000)
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Estacionamento

O estacionamento do PARQUE tem um total de 116 vagas, entretanto considerou-se 105 vagas para uso efetivo dos
visitantes, sendo as demais destinadas aos veiculos de servico ou administrativos. Prevé-se a cobranga do
estacionamento a partir do primeiro ano. Sugere-se o preco de RS 15,00 por veiculo, baseado em valores praticados

em estacionamentos no entorno do PARQUE.

Figura 4 - Premissas Estacionamento

Estacionamento

Inicio da cobranca [mm/aal jan-22
Valor por veiculo [S] 15,00
Isengdes | gratuidade [% veiculos] 0,00%

Desconto DDS (dia de semana) [% do valor] 0,00%
Giro dia [giros/dia] 2,00
Vagas [quantidade] 105
Ocupacdo [%] 0,80
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Alimentos e Bebidas | Comércio

No primeiro semestre de 2021, avaliou-se que no PARQUE ha um equipamento de alimentagdo, ndo sendo suficiente
para atendimento da demanda projetada e nivel de servigcos estimado. Desta forma, prevé-se investimentos em
infraestrutura de A&B em outras partes do parque e com diferentes propostas, desde alimentacdo rapida até

restaurante em ambiente contemplativo.

Dessa forma, estima-se que o PARQUE passara a oferecer, ao menos, trés grandes itens referentes ao Comércio, de
forma geral: itens de Grab and Go (alimentacgdo rapida, o consumo geralmente ocorre em local distinto ao do ponto
de venda), instalacdo de um restaurante e comercializacdo de varejo (mudas, itens de jardinagem, lembrancgas do

parque, acessorios esportivos etc.).

Figura 5 -Premissas de A&B e Comércio

Premissas Grab and Go Restaurante Comércio
Inicio da cobranga [aaaa] 2022 2024 2022
Ticket Médio [$/visitante] 4,00 40,00 18,50
Conversdo efetiva [%] 100,00% 20,00% 15,00%

Consumo Faixa Etaria
Adultos (11+, 59-) [%] 100,00% 100,00% 100,00%
Meia (6~10) [%] 50,00% 50,00% 0,00%
Gratuito (5-) [%] 30,00% 20,00% 0,00%
Gratuito (60+) [%] 100,00% 100,00% 100,00%

No presente estudo, essas UGCs s3o operadas diretamente pela CONCESSIONARIA, sendo que para cada um é
atribuido; o ano de inicio de cobranca (disponibilizacdo da UGC), ticket médio de gasto por visitante, conversdo efetiva
sobre o consumo potencial e distribuicdo entre as faixas etarias. Nota-se que os equipamentos passam a funcionar a

em 2022 (grab and go e comércio) e o restaurante sendo inaugurado em 2024.

Atrativos Especificos

Estima-se para o PARQUE a criagdo de passeios que envolvam elementos que explorem a figura do PARQUE como o
principal Jardim Botanico do Estado. Passeios e experiéncias em pleno contato com a tematica e o acervo disponivel

sdo os elementos chave para maior indugao de demanda de visitantes e consumos com diferentes tickets.

Foram estimados dois passeios cobrados dentro do PARQUE, com propostas distintas e complementares: (i)
borboletario e pavilhdes; e (ii) aquario e museu de histdria natural. Os pregos aplicados foram reduzidos se

comparados a outros equipamentos analogos no pais, em func¢do do valor de ingresso de entrada.

BIBNDES  Aecccer

Figura 6 - Premissas Atrativos Especificos

Premissas Borboletario e pavilhoes (MUSEU) Aquaério
Inicio da cobranga [aaaa] 2023 2024
Ticket Médio [$/visitante] 35,00 42,00
Ticket acessoério [S/visitante] 15,00
Conversao efetiva [%] 12,50% 30,00%

Ambos os atrativos, por apresentarem sinergias em termos de localizacdo e operacgdo, foram modelados neste estudo

por meio da exploracdo direta da CONCESSIONARIA.

Por tratar-se de um equipamento de lazer emblematico na cidade e com alto potencial de atracdo de publico, foram
estimadas receitas com realizacdo de eventos e midias (propaganda). Essas fontes de receita sdo praticas ja

institucionalizadas em parques concedidos, e ndo concedidos, no Brasil.

As UGCs especificas sdo: (i) eventos e exposi¢cdes — atividades a serem realizadas por terceiro, mediante locacdo de
areas especificas do parque, para fins publicitarios, eventos corporativos, sociais, culturais ou familiares — valor médio
por evento de RS 20.000,00 e RS 55.000,00 para eventos de grande porte,; (ii) midias e totens: publicidade em até 10
totens ao longo do parque, com valor de disponibilidade total de um totem, 30 dias por més, no valor mensal de RS
2.000,00 (RS 24.000,00 por ano); e (iii) exposicdo de marca, na modalidade de branding, apds a revitalizacdo dos
principais equipamentos do parque, com patrocinios por segmentos especificos e exclusivos — bandeira de cartdo,
telefonia, aplicativo de transporte particular, bebida, entre outros. Comercializagdo do branding é por meio de cotas
anuais, estimada em RS 110.000,00 / cota-ano. Neste grupo também se considerou o patrocinio para midias digitais

no wi-fi publico do parque, em até RS 150.000,00/ano.

Tabela 6 — Quantidade Eventos / ano

2022 4 0
2023 6 0
2024 8 1
2025 10 1
2026 12 1
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2027 14 2 Figura 7 - Receita Bruta (Em RS 000)

>2028 16 2 30.000
25.000 .....llll
| | | I
Tabela 7 - Quantidade de Totens / Ano 20.000 - [ ]
| |
| |
[ |
2022 5 11
10.000 _— .
2023 e 2024 10 e B
5.000
> 2025 12 .
o il

2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040 2042 2044 2046 2048 2050

Tabela 8 - Quantidade de Cotas / ano B Entrada | Bilheteria M Atrativos Especificos = A&B | Comércio M Estacionamento

2022 1 0 Os itens e valores das receitas ao longo dos 30 (trinta) anos estdo expostas na tabela a seguir:
2023 1 0 Tabela 9: Receitas totais em 30 anos
2025 1 83,33% Bilheteria RS 4.722.319,00 RS 141.669.559,00
2026 2 100% Estacionamento R$ 684.739,00 R$ 20.542.170,00
A&B e Comércio RS 3.382.032,00 RS 101.460.975,00
Resumo de receitas Atrativos Especificos RS 8.407.323,00 RS 252.219.690,00

Estima-se que o PARQUE tenha uma receita somada de RS 1.66 milhdes no primeiro ano, chegando quase RS 24,9

milh&es no ultimo ano.

Os itens e valores das receitas ao longo dos 30 (trinta) anos estdo expostas na tabela a seguir:

12

».BNDES

PARQUES BRASILEIROS



5. CUSTOS E DESPESAS - OPEX

5.1.Conceito

Os custos e despesas (ou OPEX - Operational Expenditure) referem-se aos dispéndios pela CONCESSIONARIA
necessarios para operacao do projeto, mas que ndo sdo relacionados a aquisi¢ao de algum bem. Geralmente, sdo itens
com de comportamento recorrente. Alguns exemplos sdo: despesas com pessoal, custos de manutengdo de
equipamentos, contratacao de servicos de terceiros e custos com insumos e materiais. No caso do presente estudo,

os principais itens de custos e despesas sao apresentados abaixo.

As estimativas de OPEX foram construidas baseadas na consulta de profissionais com experiéncia em operag¢do de
parques concessionados, considerando elementos relevantes, como nimero de entradas, quantidade de sanitarios,

estrutura das vias internas de acesso, entre outros.

5.1.1. Custos e Despesas Operacionais

Encargos/Insumos

A despesa com insumos foi segmentada em 6 (seis) categorias e necessdrios para o pleno funcionamento das

atividades elementares do PARQUE.

e Servigos contratados — consultorias, certificagdes e materiais graficos;

e Manejo e manutengdo — equipamentos, utensilios, ferramentas e materiais;

e Limpeza — material, equipamentos, papel e saponaceos;

e Seguranca e acesso — comunicacdo, uniformes, material para primeiros socorros e equipamento de
bilhetagem;

e Meios de Transporte e de Carga — veiculos, equipamentos e utensilios especificos para a operacao;

A tabela abaixo permite observar o total dos custos de encargos/insumos durante os 30 (trinta) anos de projecéo.

Tabela 10: Despesas com Encargo/Insumo

Servicos Contratados RS 130.000,00 RS 3.900.000,00

Manejo e manutencdo RS 80.447,00 RS 2.413.410,00

».BNDES

Limpeza RS 92.828,00 RS 2.784.842,00

Seguranga e acesso RS 92.373,00 RS 2.771.190,00

Meios de Transporte e de Carga RS 17.695,00 RS 530.864,00

A&B e Comércio

As despesas com A&B e Comércio foram mensuradas com base nas respectivas receitas desses itens. Para A&B,
estimou-se os custos em 50% da receita bruta. J& o comércio varejista, estimou-se um custo de 45% da receita bruta.
Os percentuais foram obtidos, em consulta ndo estruturada realizada no primeiro semestre de 2021 a operadores do

setor. Ao longo dos 30 (trinta) anos, chega-se a R$22.396.107,00.
OPEX - Atrativos Especificos

As despesas para operacionalizacdo dos atrativos especificos referem-se ao custeio das atividades de aqudrio e museu

a serem explorados pela CONCESSIONARIA. Totalizam aproximadamente 32.8 milhdes ao longo do projeto.

N3o incluem as despesas com pessoal dedicado, apresentadas especificamente no item “Pessoal”.

Figura 8 - OPEX Atrativos Especificos

Insumos RS 509.013,00 RS 14.252.354,00

Utilidades RS 438.028,00 RS 12.264.792,00

Marketing (1,00% ROB Especifica) RS 67.051,00 RS 1.877.427,00

Despesas com Manutencio RS 52.675,00 RS 1.474.902,00

Seguros especificos RS 21.031,00 RS 630.924,00

Outras despesas RS 80.971,00 RS 2.348.151,00
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Despesas operacionais

As despesas operacionais foram subdividas em 4 (quatro) categorias:

e Contas fixas — telefone, energia, 4gua e internet.
e Itens de Escritdrio — equipamentos, computadores e almoxarifado administrativo.
e ltens Gerais — uniformes, loucas, talheres, itens de consumo e materiais e de apoio.

e Itens de Campo — EPI (Equipamento de Protecdo Individual)

A tabela abaixo permite observar o total dos custos de despesas operacionais durante os 30 (trinta) anos de projecao.

Tabela 11: Despesas operacionais

Contas fixas RS 242.006,00 RS$ 7.260.180,00

Itens de Escritdrio RS 52.302,00 RS 1.569.074,00

Itens Gerais RS 67.843,00 RS$ 2.035.278,00
Itens de campo RS 27.608,00 RS 828.228,00

Pessoal
As despesas com pessoal foram subdividas em 10 (dez) categorias:

e SPE —cargos de diretoria, novos negdcios e compliance

e Administrativo — financeiro, contabilidade, suprimentos, operacdo, juridico, comercial, comunicacado etc.
e Atividades botanicas — bidlogos, engenheiros florestais, projetos.

e Atividades especificas — bidlogos, responsavel por projetos e obras etc.

e Estagidrios gerais — estagiarios em diferentes dreas da concessionaria.

e Atendimento ao Visitante — infraestrutura turistica, receptivo ao visitante, bilheteria e cobranga.

e Estacionamento — controladores de estacionamento

e Obras e Reformas — responsdveis por reforma, pintura, hidraulica e elétrica

e Limpeza e Conservagdo — limpeza geral e limpeza de sanitdrios.

B BNDES -fseacies

e Manejo de areas verdes — jardineiros e especialistas em motosserra

e Seguranca — controlador de acesso, seguranca rondista, controlador de CFTV, socorrista, guarda-vidas e
monitor; e

e Aqudrio e museu — pessoal dedicado exclusivamente as func¢des técnicas, servicos e administracdo dos

atrativos explorados no prédio do museu.

Abaixo sdo apresentados os valores segregados, diferenciando aqueles aplicados ao aquario e museu. No primeiro ano
do projeto estima-se um OPEX de Pessoal anual total de RS 2.27 milh&es. No ultimo ano do projeto, a estimativa é de

RS 5.38 milhdes.
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Figura 9 - OPEX - Pessoal®

Pessoal 2022 2051
SPE [Salarios] [Encar./ben.] [total/més] 380.228 380.228
Diretoria Executiva R$ 15.843 100,00% R$ 31.686 1 1
Administrativo [Saléarios] [Encar./ben.] [total/més] 318.536 846.515
Operagdes R$ 7.731 100,00% R$ 15.461 0 1
Recepcionista Secretédria R$ 1.971 100,00% R$ 3.942 0 1
Analista administrativo (poa) R$ 3.987 100,00% R$7.974 1 1
Suprimentos e Compras R$5.720 100,00% R$ 11.441 1 1
Advogado (direito Administrativo) R$ 4.001 100,00% R$ 8.001 0 1
Comercial (Eventos, Fotos, Filmagens, etc) R$ 5.353 100,00% R$ 10.705 0 1
Analista de Marketing R$ 3.565 100,00% R$ 7.130 1 1
Ativ. Culturais, Esportivas e Voluntariado R$ 2.944 100,00% R$ 5.889 0 1
Atividades Botanicas [Salarios] [Encar./ben.] [total/més] 569.012 913.482
Botéanico (bidlogo) R$ 4.275 100,00% R$ 8.549 1 1
Manejo da Fauna (bidlogo) R$ 4.275 100,00% R$ 8.549 1 1
Técnico Zootec. R$ 4.887 100,00% R$9.774 1 1
Paisagista R$ 4.308 100,00% R$ 8.615 1 2
Atendente venda e cuidado mudas R$ 1.884 100,00% R$ 3.769 2 5
Monitor Educativo R$ 2.196 100,00% R$ 4.392 1 3
Estagiarios Gerais [Saléarios] [Encar./ben.] [total/més] 22.500 67.500
Estagiarios R$ 1.250 50,00% R$ 1.875 1 3
Atendimento ao Visitante [Salarios] [Encar./ben.] [total/més] 126.563 287.832
Gerente de Produtos de Turismo R$ 2.480 100,00% R$ 4.960 1 1
Receptivo ao Visitante R$ 1.963 100,00% R$ 3.926 0 2
Bilheteria/ Cobranga de Ingressos R$ 1.397 100,00% R$ 2.793 2 4
Estacionamento [Salarios] [Encar./ben.] [total/més] 98.571 130.883
Controlador de Estacionamento R$ 1.380 100,00% R$2.761 2 2
Caixa de Estacionamento R$ 1.346 100,00% R$ 2.693 1 2
Obras e Reformas [Saléarios] [Encar./ben.] [total/més] 0 238.449
Reforma/ Pintura/ Hidraulica/ Elétrica R$ 3.312 100,00% R$ 6.624 0 3
Limpeza e Conservagdo [Salarios] [Encar./ben.] [total/més] 244.807 600.889
Limpeza Sanitarios R$ 1.855 100,00% R$ 3.709 2 2
Limpeza Geral R$ 1.855 100,00% R$ 3.709 4 12
Manejo de areas verdes [Salarios] [Encar./ben.] [total/més] 80.037 80.037
Auxiliar de Operador de Motosserra R$ 1.488 100,00% R$2.975 1 1
Jardineiro (arvores Para Ornamentagdo Urbana) R$ 1.847 100,00% R$ 3.694 1 1
Seguranga [Salarios] [Encar./ben.] [total/més] 431.319 780.297
Controlador de Acesso (poa) R$ 1.845 100,00% R$ 3.689 3 4
Seguranca de ronda motorizada/ fluvial R$ 2.440 100,00% R$ 4.881 1 2
Seguranga de ronda ndo motorizada R$ 2.051 100,00% R$ 4.102 2 7
Controlador de CFTV R$ 1.956 100,00% R$ 3.912 2 2
Socorrista/ Bombeiro Civil R$ 1.983 100,00% R$ 3.965 1 1

3 Os valores dos salarios foram retirados de salarios.com.br, para a cidade de Porto Alegre (RS). Quando ndo

aplicavel ao municipio, buscou-se para o Estado ou pais, neste ordem.
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Figura 10 - OPEX - Pessoal Aqudrio e Museu

Aquadrio e museu [Salarios] [Encar./ben.] [total/més] 0 1.050.867
Pessoal técnico
Tratador de animais R$ 1.208 100,00% R$ 2.417 0 2
Auxiliar de veterinario R$1.231 100,00% R$ 2.462 0 1
Controlador de AiImoxarifado de almoxarifado R$ 1.484 100,00% R$ 2.969 0 2
Estagidrios R$ 930 100,00% R$ 1.860 0 2
Bidlogo R$ 4.275 100,00% R$ 8.550 0 1
Pessoal Servigos
Limpeza R$ 1.259 100,00% R$2.518 4
Manuten¢io R$2.616 100,00% R$5.232 0 1
Atendente R$ 1.330 100,00% R$2.661 0 6
Pessoal Administrativo
Analista administrativo R$ 3.922 100,00% R$ 7.843 0 1
Administrador de Marketing R$ 3.923 100,00% R$ 7.845 0 1
Analista comercial R$ 3.479 100,00% R$ 6.958 0 1
Assistente de Compras R$ 1.989 100,00% R$ 3.978 0 1
Auxiliar contabil R$ 2.088 100,00% R$ 4.175 0 1

A tabela abaixo representa o total dos custos de despesas com pessoal durante os 30 (trinta) anos de projegao.

Tabela 12: Despesas com pessoal

OPEX - Pessoal

RS 5.038.569,00

RS 151.157.057,00

Seguros, garantias e ressarcimentos de estruturagiao

Para seguros e garantias, estimou-se o custo de RS 15 mil reais ao ano referentes ao seguro de Responsabilidade Civil,
e RS 30 mil para o Verificador Independente. Para a Garantia de Execu¢do Contratual, estima-se um valor segurado de
5,00% do Valor do Contrato (estimado em R$ 267.000.000,00 para fins de célculo de seguro), com custo de 7,00%
sobre valor segurado ao longo dos 30 anos, correspondendo a RS 31.150,00 por ano. Estima-se um custo com seguro

para estacionamento de 1,00% sobre a Receita Bruta deste servigo.

Para o ressarcimento dos estudos e estruturacdo do projeto, prevé-se o pagamento de RS 691.890,80 no primeiro ano

do projeto, como condigdo precedente a assinatura.
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Outras Despesas

Em outras despesas, considerou-se o custo com transa¢cées com cartdo de crédito em receitas originadas de
exploragdes diretas da CONCESSIONARIA. Nesse estudo, estimou-se que 50% de todos os pagamentos de receitas
diretas seriam via cartdo de crédito, o que incorreria um custo de 1,5% de comissdo. A rubrica totaliza R$ 2.222.107,00

ao longo do projeto, com média anual de RS 74.070,00.
Manutengao

As despesas de manutencado referem-se aos dispéndios médios anuais a serem realizados pela CONCESSIONARIA para
manuteng¢do e adequac¢do da infraestrutura do PARQUE. O cdlculo da despesa de manutengdo tem como base a

aplicagdo de um percentual, crescente, sobre o valor dos investimentos realizados nos primeiros anos do projeto.

Tabela 13: Manutengdo

Periodo entre 2028 e 2032 0,25% RS 45.401,00
Periodo entre 2033 e 2037 0,50% RS 90.802,07
Periodo entre 2038 e 2042 0,90% RS 163.444,00
2043 em diante 1,80% RS 326.888,05
Conclusao

O valor anual médio estimado com OPEX do PARQUE é de RS 7.989.328,54, ndo considerando outorga variavel e
macrotemas. No primeiro ano o OPEX é previsto em 4.319.698,45 e no ultimo ano de RS 9.439.522,89. O OPEX tem
um comportamento crescente ao longo do projeto. Nos primeiros 8 anos, antes da consolidagdo e abertura dos
principais atrativos e infraestrutura, as despesas com Pessoal sdo condizentes com o nivel das atividades
administrativas e operacionais. Os custos varidveis, principalmente, de Alimentos & Bebidas e Comércio/Varejo, sdo

diretamente relacionados ao crescimento no nimero de visitantes.
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Figura 11 - Custos e despesas operacionais (RS 000)
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6. INVESTIMENTOS - CAPEX

6.1.Conceito

CAPEX ou Capital Expeditures referem-se aos dispéndios relacionados a aquisicdo ou arrendamento financeiro de
algum bem de capital, que proporcionem retorno a longo do contrato ou para o cumprimento de obrigacdes

contratuais.

Prevé-se um CAPEX total de RS 26.07 milhdes nos seis primeiros anos do PROJETO, e mais RS 1.27 milhdes entre o
13 e 1492 ano do projeto, totalizando R$ 27.35 milhdes de CAPEX, sendo R$ 13.72 milhées como obrigatérios,

conforme descrito em EDITAL. A data-base é de abril de 2021

O método de elaborag3o plano de investimentos é detalhado no PLANO REFERENCIAL DE INTERVENGOES. Os valores
e tipos de servicos para os investimentos seguem as diretrizes de precificacdo do Sindicato da Industria da Construcao

Civil do Estado do Rio Grande do Sul (SINDUSCON-RS).
No presente estudo, segregou-se o CAPEX nas seguintes categorias:

I.  Atrativo Natural

Il.  Atrativo Construido
lIl.  Alimentos e Bebidas
V. Apoio ao Visitante

V. Edificio Operacional

VL. Sanitéarios e Vestiarios
VII. Infraestrutura
VIII. Transporte

IX. Projetos, licengas, custos indiretos e mobiliario

As intervengdes previstas no presente estudo buscam modernizar, reformar e implementar novas infraestruturas,
causando pouco ou nenhum impacto ao meio ambiente, sendo segmentadas pelo tipo de intervengdo em: (i)

manutengao, (ii) reforma ou (iii) nova estrutura.

6.1.Detalhamento

Verificou-se a necessidade de requalificar a maior parte das areas de uso comum e vias internas, assim como
mobilidrios urbanos e infraestrutura de apoio. Como forma de agregar valor e potencializar as iniciativas comerciais,

ha a necessidade de investimentos relevantes nas UGCs.
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Figura 12 - Cronograma de CAPEX (Em R$ 000)

DFC - Indireto 2023 2024 2025 2026 2028 2033 2034

Capex Total -12.270 -9.818 -1.809 -1.809 184 184 0 0 -851 -426
Atrativo Natural -2.724 -477 0 0 0 0 0 0 0 0
Ativo Construido -6.362 -6.362 -369 -369 -139 -139 0 0 -780 -390
Alimentos e Bebidas -162 -162 -369 -369 0 0 0 0 0 0
Apoio ao Visitante -1.137 -1.137 -252 -252 0 0 0 0 0 0
Edificio Operacional -235 -235 -488 -488 0 0 0 0 0 0
Sanitdrios e Vestiarios -71 -71 0 0 0 0 0 0 0 0
Infraestrutura -278 -278 -181 -181 0 0 0 0 0 0
Transporte 0 0 0 0 -30 30 0 0 0 0
Projetos, licengas, custos indiretos e mobiliarios -1.300 -1.097 -150 -150 15 15 0 0 -71 -35

A maioria dos itens é realizada nos dois primeiros anos do projeto, totalizando 80,76% do total de CAPEX.

Figura 13 - Classificagdo do CAPEX

Obrigatdrio RS$ 13.720.150,99
Facultativo RS 13.630.207,57

TOTAL RS 27.350.358,56
Até 22 ano RS 22.088.073,99
Até 42 ano RS 25.705.651,26
Até 62 ano R$26.073.829,56
Até 142 ano RS 27.350.358,56

Em relagdo ao tipo de investimento, nos agrupamentos definidos, tem-se:




Tabela 14 - Orgamento Final

Atrativo Natural

RS 3.201.009,87

Atrativo Construido

RS 14.910.108,52

Alimentos e Bebidas

RS 1.063.233,26

Apoio ao visitante

RS 2.778.579,88

Edificio Operacional

RS 1.445.129,45

Sanitarios e Vestidrios

RS 142.032,42

Infraestrutura

RS 916.088,25

Transporte

RS 60.442,11

Projetos e Licengas, Custos Indiretos e

Mobiliario Interno Basico

RS 2.833.734,80

TOTAL

R$ 27.350.358,56

».BNDES
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7. PREMISSAS TRIBUTARIAS E CONTABEIS

7.1.Tributagdo

O planejamento contabil e tributario implementado no estudo buscou atendimento a toda a legislagdo municipal,
estadual e federal, além de normativos especificos e beneficios ou subsidios aplicaveis ao projeto. A seguir serdo

apresentadas as premissas e justificativas para os parametros adotados referentes a cada tributo.

7.1.1. 1SS e ICMS

Aliquota de 5,00% para ISS sobre servigos prestados no municipio de Porto Alegre (RS). Aliquota efetiva de 12,00%
para ICMS, sobre comércio ja considerando a tomada de créditos sobre mercadorias, considerando a legislacao

estadual.

7.1.2. PIS/Cofins

O regime considerado no projeto nos 10 primeiros anos foi o ndo cumulativo, representado pelas aliquotas de 1,65%
para o PIS e 7,60% para a Cofins, incidindo sobre todas as receitas (tarifarias e ndo tarifarias). Seguindo a sistematica
normatizada por este regime, devem ser apurados os créditos obtidos a partir de gastos que a Concessionaria realize
com fornecedores também enquadrados no mesmo regimento. O percentual utilizado, e apresentado na sequéncia,

foi estimado a partir de estudos de viabilidade prévios e consultas a concessionarias atuais do setor.

Tabela 15 — Crédito de PIS e Confins

Créditos PIS/COFINS
Encargos/Insumos (%] 75,00%
OPEX A&B e Comércio [%] 75,00%
OPEX Hospedagem [%] 50,00%
OPEX Atrativos Especificos (%] 50,00%
Despesas Operacionais (%] 75,00%
Pessoal [%] 0,00%
Seguros, Garantias e Ressarcimentos [%] 0,00%
Outras Despesas [%] 50,00%
Outorga Varidvel e Macrotemas [%] 0,00%
Amortizagdo - Infraestrutura (%] 75,00%

Além dos créditos gerados a partir dos custos e despesas operacionais, também foram apurados os montantes
referentes aos investimentos, assumindo-se que 50% destes gastos irdo gerar créditos. O reconhecimento destes

valores seguiu 0 mesmo ritmo de apuragao da amortizagdo, em linha com a legislacdo e regulagao tributaria.
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A partir do sexto ano, a melhor op¢3o para a CONCESSIONARIA é o regime cumulativo, representado pelas aliquotas
de 0,65% para o PIS e 3,00% para a Cofins, sem a apuracao ou incidéncia de créditos. O regulamento atual sobre
PIS/Cofins também inclui as receitas financeiras na base de apuracgdo tributaria com uma aliquota de 4,65%, também

aplicada a esta avaliagdo.

7.1.3. IR/CSLL

As projecdes financeiras apuradas no modelo econémico e financeiro (anexo) indicam que, apesar do limite maximo
de faturamento de RS 78 milhdes anuais para enquadramento no regime de apuracdo por lucro presumido n3o ser
superado, a utilizacdo do lucro real - e consequente utilizacdo do Lucro Bruto como base de célculo para Imposto de

Renda e Contribuicdo Social — é o que gera a maior eficiéncia tributdria nos 12 primeiros anos de concessao.

Portanto, a aliquota para o calculo de IR utilizada foi de 15% sobre o total de lucro apurado, complementada pela
aliquota adicional de 10% sobre resultado superior a RS 20 mil mensais. Para as aplica¢bes financeiras dos recursos
mantidos em caixa, foi aplicada a aliquota de 22,5%, referente a investimentos com prazo inferior a 180 dias. Para as

estimativas de apuracdo de CSLL foi aplicada a aliquota de 9% sobre o lucro total da companhia.

A partir do sexto ano, calculou-se IR/CSLL pelo lucro presumido no qual assume-se que a base de célculo para Imposto

de Renda e Contribuigdo Social corresponde a presunc¢do de 32,00% do faturamento bruto.
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8. CAPITAL DE GIRO

A seguir sdo apresentados os prazos médios de recebimentos e pagamentos dos principais eventos financeiros da

CONCESSIONARIA: CAPEX, Receitas, OPEX e Tributos.

Para os fluxos referentes aos investimentos e tributos, assumiu-se um prazo médio de pagamento de 30 dias,
representando o prazo de pagamento médio negociado com os fornecedores e prestadores de servigcos contratados

para a execuc¢do das obras e fornecimento de equipamentos/veiculos.

Para as receitas e custos, foram utilizados prazos distintos, conforme a natureza da receita, que variam entre

pagamentos a vista a 60 dias.

Tabela 16 - Prazos para recebimento de receitas

PMR | "Contas a receber" [1-avista/2-30dias /3 - 60 dias]
Entrada | Bilheteria [opgao] 1
Transporte Interno [opgao] 1
Estacionamento [opgao] 1
A&B | Comércio [opcdo] 1
Hospedagem [opgdo] 2
Atrativos Especificos [opgao] 2
Locacgbes - ABL [opcao] 2

Tabela 17 - Prazos para pagamento de custos e despesas OPEX.

PMP | "Contas a Pagar" [1-avista/2-30dias /3 - 60 dias]
Encargos/Insumos [opgao] 1
OPEX A&B e Comércio [opgdo] 2
OPEX Atrativos Especificos [opgao] 3
Despesas Operacionais [opgao] 3
Pessoal [opgao] 2
Seguros, Garantias e Ressarcimentos [opgdo] 2
Outras Despesas [opgao] 1
Outorga Variavel e Macrotemas [opgao] 1
Manutencdo [opgao] 1

B BNDES -fseacies



9. PREMISSAS MACROECONOMICAS

As projecdes de SELIC, TLP, CDI, IPCA, INCC-DI e IGP-M consideradas no modelo foram extraidas do Boletim Focus do

Banco Central do Brasil de 14 de maio de 2021, considerando as medianas das instituicdes que compdem o Top 5.

Tabela 18 — Proje¢des Macroecondmicas.

Painel Resumo dez-22 dez-23 dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29
Selic 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50%
CDI 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50%
TLP 6,38% 5,98% 5,98% 5,98% 5,98% 5,98% 5,98% 5,98%
IPCA 3,64% 3,25% 3,25% 3,25% 3,25% 3,25% 3,25% 3,25%
IGP-M 4,15% 4,00% 3,84% 3,80% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%

Fonte: BCB e Fed.
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10. CUSTO MEDIO PONDERADO DE CAPITAL (WACC - WEIGHTED AVERAGE
COST OF CAPITAL)

O Custo Médio Ponderado de Capital (CMPC), ou Weighted Average Cost of Capital (WACC), fornece a taxa de desconto
adequada para a avaliacdo de investimentos em projetos ou em empreendimentos. A taxa reflete o custo de
oportunidade do capital, ou seja, a retorno esperado pelos investidores em outros projetos com riscos equivalentes.
O custo médio é mensurado através da ponderacao do custo de capital préprio e do capital de terceiros, conforme a

seguinte equacao:

P D
Twace =pyp TP tpyp (oD

Onde:
Twacc= WACC ou Custo Médio Ponderado do Capital;

rp = Custo do Capital Préprio (calculado via CAPM);
Tp = Custo da Divida;
P = Capital Proprio;
D = Divida; e
T = Aliquota Tributaria Efetiva.
10.1. Custo de Capital Préprio

utilizou-se o também tradicional modelo do Capital Asset Pricing Model (“CAPM”). Neste modelo, assume-se que a
percepcdo de risco do investidor esta associada a um nivel minimo de remuneracdo, que reflete a taxa livre de risco,

e a um fator de risco de mercado.

E(ri) = rp = rf + Bim [E(rm)—rf] + Risco Pais

Onde:

E(ri) = retorno requerido;

rf = taxa de retorno livre de risco;
Bim = beta;

E(rm) =retorno do mercado; e

Country Risk = Prémio de Risco Brasil.
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10.1.1. Taxa livre de Risco

Média de retorno dos titulos americanos de 10 anos (US treasury bonds) entre o periodo de 05/2011 até 04/2021.

10.1.2. Beta

Beta desalavancado americano calculado por Aswath Damodaran para o setor de recreation.

10.1.3. Retorno de Mercado

Média mensal dos retornos do S&P 500 entre o periodo de 05/2011 até 04/2021.

10.1.4. Risco Pais

Média mensal do EMBI+ entre o periodo de 05/2011 até 04/2021.

10.1.5. Inflagdao Americana

A taxa de inflacdo americana é utilizada pois o resultado obtido para o CAPM estd em valores nominais. Por conta
disso, é necessario deflacionar o custo pela inflagdo americana para se obter o valor real do custo de capital préprio.
Utilizou-se a média mensal entre o periodo de 05/2011 até 04/2021 da inflagdo implicita calculada através da
rentabilidade nominal (10-Year Treasury Constant Maturity Rate) dos titulos americanos de 10 anos (US treasury

bonds) frente a rentabilidade real (10-Year Treasury Inflation-Indexed Security) no mesmo periodo.

10.2. Custo da Divida
Previu-se a tomada de crédito em duas tranches. Ambas serdo via bancos comerciais com um custo financeiro de CDI
mais 5% de spread ao ano.

10.3. Composi¢cdao de Capital

Nesse PARQUE, a composicdo de capital ficou estimada em 91,4% préprio e 8,6% capital de terceiros. Para a
modelagem, buscou-se uma proporc¢do que respeitasse o covenant de ICSD de 1,20 apds o periodo de construgdo e
melhoria dos ativos. Os percentuais foram calculados pela média dos 10 primeiros anos entre a composi¢ao de capital

proprio e de terceiros.

10.4. Aliquota Tributdria Efetiva

Aliquota tributaria referente ao Imposto de Renda e a Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido a ser considerada no

calculo do WACC seja de 34%.

22



Tabela 19 - Resultado Célculo do WACC Real

Participagdo de Capital Préprio 90,9%
Participagdo de Capital Terceiros 9,1%

Alavancagem 0,10

Taxa Livre de Risco 2,1%

Taxa de Retorno do Mercado 11,9%
Prémio de Risco de Mercado 9,8%
Beta Desalavancado 0,77

IR +CSLL - Tax Shield 34,0%
Beta Alavancado 0,82

Prémio de Risco do Negdcio 8,1%
Prémio de Risco Brasil 2,7%
Prémio de lliquidez 0,0%
Custo de Capital Proprio Nomin: 12,8%
Taxa de Inflagdo EUA 1,9%
Custo Nominal da Divida 11,8%
Custo Nominal da Divida Liquidz 7,8%
Risco de Crédito 0,0%
Inflagdo Brasil 3,0%
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11. SISTEMA DE PAGAMENTO DE OUTORGA E MACROTEMAS

Para o projeto, prevé-se o pagamento de dois tipos de outorga: (i) OUTORGA FIXA; e (ii)OUTORGA VARIAVEL, além dos
encargos com os MACROTEMAS.

11.1. Outorga Fixa
Prevé-se uma OUTORGA FIXA minima de RS 123.548,25 (data-base abril de 2021), com pagamento no inicio do
projeto, como condicdo precedente para assinatura do CONTRATO.

11.2. Outorga Variavel e Macrotemas

Prevé-se despesas com MACROTEMAS de 1,16% sobre a Receita Operacional Bruta — ROB, a partir do 132 més do
contrato da concessdo. N3o ha previsdo de pagamento de OUTORGA VARIAVEL.
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12. ESTRUTURA DE CAPITAL E FINANCIAMENTO

A estrutura de capital proposta para o PROJETO tem como base: (i) as premissas de covenants - equagdes matematicas
que avaliam a compatibilidade entre as condi¢des do financiamento (montante, prazo e custo) e a capacidade de
pagamento da CONCESSIONARIA; (ii) montante de investimentos; e (iii) linhas de financiamento disponiveis no

mercado.

Estima-se uma estrutura de financiamento com montante total de 5.91 milhdes e uma necessidade de aporte de
capital préprio de 38.86 milhdes. O funding junto a bancos comerciais tem desembolsos trimestrais, totalizando um
total de RS 3.47 milhdes no primeiro ano, RS 2.83 milhdes no segundo ano e RS RS 849 mil no terceiro ano. O custo
financeiro estimado é de CDI + 5,00% e um prazo de caréncia do pagamento do principal de 36 meses e prazo total de
120 meses. Simulou-se o pagamento de uma fianca bancaria até o completion fisico e financeiro da primeira tranche,

no 362 més.
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Tabela 20 - CondigGes para Divida

LP1
Capex 20%
Itens Financi Capital de Giro 20%
Outorga 20%
Tipo Proporcional
Fonte dos Recursos Publico
Reembolso ou Antecipado Antecipado
Inicio Desembolsos jan/22
Desembolso: Periodo de Desembolso 36
Peridiocidade 3
N° de Desembolsos 12
Volume Nominal - Input (R$ mil) RSO
Volume Nominal - Output (RS mil) RS 5.911
# Meses de reembolso antes do 12 desembolso 9
Indexador CDI
Spread ao ano 5,00%
Apuracdo d.u.
Juros Capitalizagdo de Juros na Caréncia 1
Peridiocidade 1
Peridiocidade Caréncia 1
Caréncia de Juros 0
Sistema de Amortizacdo SAC
Peridiocidade 1
Amortizago )
Periodo de Caréncia 37
es Periodo Total do Financiamento 120
Conta Reserva Nao
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13. DEMONSTRATIVOS FINANCEIROS

Tabela 21 - Demonstrativos em RS 000

[D]3{3 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Receita Bruta 13.928 12.375 9.822 10.441 9.966 10.653 10.867 11.187 13.340 13.635 13.889 15.312 16.324 16.564 18.149
Receitas de Construgao 12.270 9.818 1.809 1.809 184 184 0 0 0 0 0 0 851 426 0
CAPEX + M.C. (IFRIC 12) 12.270 9.818 1.809 1.809 184 184 0 0 0 0 0 0 851 426 0
Receitas de Operagao 1.658 2.556 8.013 8.633 9.782 10.469 10.867 11.187 13.340 13.635 13.889 15.312 15.473 16.138 18.149
Entrada | Bilheteria 659 814 912 1.003 1.639 1.803 1.933 2.064 3.239 3.428 3.620 4.182 4.390 4.598 5.230
Estacionamento 328 395 413 440 472 513 541 563 607 632 651 690 703 721 762
A&B | Comércio 416 514 1.269 1.395 1.519 1.672 1.792 1.913 2.252 2.383 2.517 2.908 3.052 3.197 3.636
Atrativos Especificos 255 833 5.419 5.794 6.152 6.481 6.603 6.647 7.243 7.192 7.100 7.532 7.327 7.622 8.521
Locagdes - ABL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) Dedugodes -162 -294 -998 -1.082 -1.225 -1.346 -1.409 -1.462 -1.781 -1.795 -1.878 -2.098 -1.461 -1.525 -1.718
PIS/COFINS -53 -140 -576 -625 -707 -787 -823 -852 -1.047 -1.036 -1.096 -1.222 -565 -589 -662
ICMS -50 -62 -152 -167 -182 -201 -215 -230 -270 -286 -302 -349 -366 -384 -436
1SS -59 -92 -270 -290 -336 -359 -372 -381 -464 -473 -480 -526 -530 -552 -619
(=) Receita Operacional Liquida 13.766 12.081 8.824 9.360 8.741 9.306 9.458 9.725 11.559 11.840 12.011 13.214 14.863 15.039 16.431
(-) Custos e Despesas -16.589 -13.940 -8.094 -8.295 -7.529 -7.599 -7.524 -7.674 -7.881 -8.452 -7.946 -8.295 -9.179 -8.797 -8.779
Custos de Construgao -12.270 -9.818 -1.809 -1.809 -184 -184 0 0 0 0 0 0 -851 -426 0
CAPEX (IFRIC 12) -12.270 -9.818 -1.809 -1.809 -184 -184 0 0 0 0 0 0 -851 -426 0
Despesas Operacionais -4.320 -4.121 -6.285 -6.486 -7.345 -7.415 -7.524 -7.674 -7.881 -8.452 -7.946 -8.295 -8.327 -8.371 -8.779
Encargos/Insumos -596 -352 -372 -380 -382 -380 -380 -380 -380 -649 -380 -380 -380 -380 -382
OPEX A&B e Comércio -200 -247 -277 -305 -332 -365 -391 -418 -492 -520 -550 -635 -666 -698 -794
Despesas Operacionais -438 -211 -292 -318 -598 -334 -334 -335 -337 -607 -337 -341 -341 -341 -611
Pessoal -2.272 -3.157 -4.091 -4.188 -4.678 -4.955 -4.985 -5.100 -5.190 -5.190 -5.190 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377
Seguros, Garantias e Ressarcimentos -753 -70 -74 -73 -72 -71 -70 -69 -68 -67 -66 -65 -64 -63 -62
Outras Despesas -11 -16 -23 -25 -31 -34 -36 -39 -51 -54 -57 -65 -68 -72 -81
Outorga Variavel e Macrotemas 0 -30 -93 -100 -113 -121 -126 -130 -155 -158 -161 -178 -179 -187 -211
Manutengdo 0 0 0 0 0 0 -45 -45 -45 -45 -45 -91 -91 -91 -91
(=) Resultado Operacional -2.823 -1.859 730 1.065 1.211 1.708 1.934 2.051 3.679 3.387 4.064 4.919 5.684 6.242 7.653
Margem % (ex Construgdo) -21% -15% 8% 11% 14% 18% 20% 21% 32% 29% 34% 37% 38% 42% 47%
(=) EBITDA -2.823 -1.859 730 1.065 1.211 1.708 1.934 2.051 3.679 3.387 4.064 4.919 5.684 6.242 7.653
Margem % (ex Construgdo) -21% -15% 8% 11% 14% 18% 20% 21% 32% 29% 34% 37% 38% 42% 47%
Amortizagao -170 -540 -720 -756 -767 -749 -728 -705 -683 -662 -641 -621 -605 -628 -610
(=) EBIT -2.994 -2.399 10 309 444 959 1.205 1.346 2.995 2.726 3.423 4.299 5.079 5.614 7.042
Resultado Financeiro -239 -439 -571 -469 -375 -305 -239 -172 -104 -37 0 0 0 0 0
Despesas Financeiras -239 -439 -571 -469 -375 -305 -239 -172 -104 -37 0 0 0 0 0
(=) EBT -3.233 -2.838 -561 -160 70 654 966 1.174 2.891 2.689 3.423 4.299 5.079 5.614 7.042
Impostos Diretos 1.099 965 195 58 -20 -218 -325 -395 -977 -908 -1.158 -1.456 -1.659 -1.732 -1.951
IR e CSLL 1.099 965 195 58 -20 -218 -325 -395 -977 -908 -1.158 -1.456 -1.659 -1.732 -1.951
(=) Lucro Liquido -2.134 -1.873 -366 -102 50 435 642 779 1.914 1.781 2.265 2.843 3.420 3.882 5.092
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2037 2038 2039 2050 2051
Receita Bruta 18.850 19.537 20.218 21.831 22,514 23.179 23.815 24.066 24.284 24.472 24.624 24.750 24.832 24.889 24.932
Receitas de Construgdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CAPEX + M.C. (IFRIC 12) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Receitas de Operagao 18.850 19.537 20.218 21.831 22,514 23.179 23.815 24.066 24.284 24472 24.624 24.750 24.832 24.889 24932
Entrada | Bilheteria 5.453 5.674 5.892 6.402 6.618 6.826 7.028 7.111 7.182 7.241 7.289 7.326 7.354 7.373 7.387
Estacionamento 768 766 769 793 803 817 824 816 814 819 822 830 825 823 824
A&B | Comércio 3.791 3.945 4.096 4.451 4.601 4.746 4.887 4944 4.993 5.034 5.067 5.094 5.113 5.126 5.136
Atrativos Especificos 8.838 9.152 9.461 10.186 10.493 10.789 11.076 11.194 11.294 11.378 11.446 11.500 11.539 11.566 11.586
Locagdes - ABL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) Dedugoes -1.786 -1.852 -1.918 -2.073 -2.139 -2.203 -2.264 -2.288 -2.309 -2.327 -2.342 -2.354 -2.362 -2.368 -2.372
PIS/COFINS -688 -713 -738 -797 -822 -846 -869 -878 -886 -893 -899 -903 -906 -908 -910
ICMS -455 -473 -492 -534 -552 -570 -586 -593 -599 -604 -608 -611 -614 -615 -616
ISS -643 -666 -688 -742 -765 -787 -808 -817 -824 -830 -835 -839 -842 -844 -845
(=) Receita Operacional Liquida 17.064 17.685 18.300 19.758 20.376 20.976 21.551 21.778 21.974 22.145 22.282 22.395 22.470 22.522 22.560
(-) Custos e Despesas -8.554 -8.673 -8.719 -8.828 -9.412 -8.917 -9.123 -9.140 -9.153 -9.437 -9.175 -9.183 -9.189 -9.193 -9.729
Custos de Construgdo (] (] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CAPEX (IFRIC 12) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Despesas Operacionais -8.554 -8.673 -8.719 -8.828 -9.412 -8.917 -9.123 -9.140 -9.153 -9.437 -9.175 -9.183 -9.189 -9.193 -9.729
Encargos/Insumos -380 -380 -380 -380 -649 -380 -380 -380 -380 -382 -380 -380 -380 -380 -649
OPEX A&B e Comércio -828 -861 -894 -972 -1.005 -1.036 -1.067 -1.080 -1.090 -1.099 -1.106 -1.112 -1.116 -1.119 -1.121
Despesas Operacionais -341 -341 -341 -341 -611 -341 -341 -341 -341 -611 -341 -341 -341 -341 -611
Pessoal -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377 -5.377
Seguros, Garantias e Ressarcimentos -61 -60 -59 -58 -57 -56 -55 -54 -53 -51 -51 -51 -52 -51 -45
Outras Despesas -84 -87 91 -98 -101 -104 -107 -108 -109 -110 -111 -112 -112 -112 -112
Outorga Varidvel e Macrotemas -219 -227 -235 -253 -261 -269 -276 -279 -282 -284 -286 -287 -288 -289 -289
Manutengdo 91 -163 -163 -163 -163 -163 -327 -327 -327 -327 -327 -327 -327 -327 -327
(=) Resultado Operacional 8.510 9.012 9.581 10.930 10.964 12.059 12.428 12.638 12.821 12.708 13.107 13.212 13.281 13.328 12.831
Margem % (ex Construgdo) 50% 51% 52% 55% 54% 57% 58% 58% 58% 57% 59% 59% 59% 59% 57%
(=) EBITDA 8.510 9.012 9.581 10.930 10.964 12.059 12.428 12.638 12.821 12.708 13.107 13.212 13.281 13.328 12.831
Margem % (ex Construgdo) 50% 51% 52% 55% 54% 57% 58% 58% 58% 57% 59% 59% 59% 59% 57%
Amortizagdo -591 -572 -554 -537 -520 -504 -488 -472 -458 -443 -429 -416 -403 -390 -347
(=) EBIT 7.919 8.440 9.027 10.393 10.444 11.555 11.940 12.166 12.364 12.265 12.677 12.796 12.878 12.939 12.485
Resultado Financeiro 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Despesas Financeiras 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(=) EBT 7.919 8.440 9.027 10.393 10.444 11.555 11.940 12.166 12.364 12.265 12.677 12.796 12.878 12.939 12.485
Impostos Diretos -2.027 -2.102 -2.176 -2.351 -2.426 -2.498 -2.567 -2.594 -2.618 -2.639 -2.655 -2.669 -2.678 -2.684 -2.689
IR e CSLL -2.027 -2.102 -2.176 -2.351 -2.426 -2.498 -2.567 -2.594 -2.618 -2.639 -2.655 -2.669 -2.678 -2.684 -2.689
(=) Lucro Liquido 5.892 6.338 6.851 8.042 8.018 9.057 9.373 9.571 9.745 9.626 10.022 10.128 10.200 10.255 9.796
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DFC - Indireto Total 2022 2023 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2035
Atividades Operacionais 168.534 -2.483 -1.912 783 945 1.237 1.446 1.542 2.849 2.647 4.495
EBIT (sem AVP) -2.994 -2.399 309 444 959 1.205 1.346 2.995 2.726 5.614
Amortizagao 170 540 756 767 749 728 705 683 662 628
IR/CSLL 0 0 -279 -346 -438 -489 -522 -822 -792 -1.732
Variagdo do Capital de Giro 340 -53 -2 80 -32 1 13 -7 52 -15
Atividades de Investimentos -27.468 -12.387 -9.818 -1.809 -184 -184 0 0 0 0 0 0 -426 0
Capex Total -27.468 -12.387 -9.818 -1.809 -184 -184 0 0 0 0 0 0 -426 0
Atrativo Natural -2.724 -477 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ativo Construido -6.362 -6.362 -369 -139 -139 0 0 0 0 0 0 -390 0
Alimentos e Bebidas -162 -162 -369 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Apoio ao Visitante -1.137 -1.137 -252 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Edificio Operacional -235 -235 -488 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sanitdrios e Vestiarios -71 -71 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Infraestrutura -278 -278 -181 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Transporte 0 0 0 -30 -30 0 0 0 0 0 0 0 0
Projetos, licengas, custos indiretos e mobilidrios -1.300 -1.097 -150 -15 -15 0 0 0 0 0 0 -35 0
Outorga Fixa -118 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fluxo de Caixa Livre do Projeto 141.066 -14.870 -11.730 -1.025 761 1.053 1.446 1.542 2.849 2.647 4.070
Financiamentos -2.604 2914 1.987 -1.284 -1.219 -1.150 -1.084 -1.016 -948 -881 0
Desembolsos 3.042 2.335 0 0 0 0 0 0 0 0
Pagamento de Amortizagdo 0 0 -844 -844 -844 -844 -844 -844 -844 0
Pagamento de Juros -128 -348 -440 -375 -305 -239 -172 -104 -37 0
Fluxo Apds Financiamentos 138.462 -11.956 -9.743 -2.310 -458 -97 362 526 1.900 1.766 4.070
Aportes de capital 27.452 12.067 9.834 2.184 1.260 385 0 0 0
Contratual 4.103 0 0 0 0 0 0 0
Operacional 7.965 9.834 2.184 1.260 385 0 0 0
Fluxo Apds Aportes 165.914 111 91 -126 802 287 362 526 1.900 1.766 4.070
Resultado Financeiro -346 -111 91 -29 (] (] 0 0 0 0 (]
Fianga Bancdria -111 91 -29 0 0 0 0 0 0
Fluxo de Caixa Livre para o Acionista 165.569 0 0 -155 802 287 362 526 1.900 1.766 4.070
Fluxo de Dividendos -165.569 0 0 0 0 0 0 0 0 -1.127 -3.882
Saida de Dividendos 0 0 0 0 0 0 0 0 -1.127 -3.882
Fluxo de Caixa Livre 0 0 0 -155 802 287 362 526 1.900 639 187
Fluxo Acumulado 0 0 210 1.012 1.300 1.662 2.188 4.089 4.728 6.450
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DFC - Indireto 2049 2050 2051
Atividades Operacionais 168.534 6.422 6.894 7.390 8.542 8.567 9.501 9.846 10.038 10.198 10.110 10.403 10.541 10.601 10.643 10.186
EBIT (sem AVP) 7.919 8.440 9.027 10.393 10.444 11.555 11.940 12.166 12.364 12.265 12.677 12.796 12.878 12.939 12.485
Amortizagao 591 572 554 537 520 504 488 472 458 443 429 416 403 390 347
IR/CSLL -2.027 -2.102 -2.176 -2.351 -2.426 -2.498 -2.567 -2.594 -2.618 -2.639 -2.655 -2.669 -2.678 -2.684 -2.689
Variagdo do Capital de Giro -61 -16 -16 -37 29 -60 -15 -6 -5 41 -48 -3 -2 -1 43
Atividades de Investimentos -27.468 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Capex Total -27.468 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Atrativo Natural 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ativo Construido 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Alimentos e Bebidas 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Apoio ao Visitante 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Edificio Operacional 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sanitarios e Vestiarios 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Infraestrutura 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Transporte 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Projetos, licengas, custos indiretos e mobilidrios 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outorga Fixa 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fluxo de Caixa Livre do Projeto 141.066 6.422 6.894 7.390 8.542 8.567 9.501 9.846 10.038 10.198 10.110 10.403 10.541 10.601 10.643 10.186
Financiamentos -2.604 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Desembolsos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pagamento de Amortizagdo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pagamento de Juros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fluxo Apds Financiamentos 138.462 6.422 6.894 7.390 8.542 8.567 9.501 9.846 10.038 10.198 10.110 10.403 10.541 10.601 10.643 10.186
Aportes de capital 27.452 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Contratual 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Operacional 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fluxo Apds Aportes 165.914 6.422 6.894 7.390 8.542 8.567 9.501 9.846 10.038 10.198 10.110 10.403 10.541 10.601 10.643 10.186
Resultado Financeiro -346 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (] 0 0 0 0 0
Fianca Bancaria 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fluxo de Caixa Livre para o Acionista 165.569 6.422 6.894 7.390 8.542 8.567 9.501 9.846 10.038 10.198 10.110 10.403 10.541 10.601 10.643 10.186
Fluxo de Dividendos -165.569 -5.892 -6.338 -6.851 -8.042 -8.018 -9.057 -9.373 -9.571 -9.745 -9.626 -10.022 -10.128 -10.200 -10.255 -23.819
Saida de Dividendos -5.892 -6.338 -6.851 -8.042 -8.018 -9.057 -9.373 -9.571 -9.745 -9.626 -10.022 -10.128 -10.200 -10.255 -23.819
Fluxo de Caixa Livre 0 530 556 538 499 549 443 473 466 452 484 381 413 401 389 -13.632
Fluxo Acumulado 7.588 8.144 8.683 9.182 9.731 10.174 10.647 11.113 11.566 12.050 12.430 12.843 13.244 13.632 0
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