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1. APRESENTACAO

Este ANEXO tem como objetivo explicitar as premissas e metodologia utilizadas, bem
como as estimativas formuladas no ambito dos estudos de natureza econdmico-

financeira que subsidiaram a estruturacdo do CONTRATO.

Trata-se de documento de natureza meramente referencial e, portanto: (i) é incapaz de
produzir efeitos no ambito da LICITACAO e da futura relacdo contratual que vier a ser
estabelecida por for¢a da celebragdo do CONTRATO; (ii) ndo pode ser utilizado como
parametro para a interpretacao do EDITAL, CONTRATO e seus respectivos ANEXOS e
tampouco para embasar quaisquer pleitos de reequilibrio econdmico-financeiro do
CONTRATO; e (iii) ndo afasta o dever das LICITANTES, previsto no EDITAL, de
responsabilizar-se plenamente pela obtencdo de todas as informacdes necessdrias sobre
as condicdes gerais e peculiares do OBJETO e pela elaboracdao da PROPOSTA
ECONOMICA.

A data-base do Plano de Negdcios é outubro de 2025.



2. RESUMO DO PLANO DE NEGOCIOS DE REFERENCIA

Tabela 1: Resumo dos resultados do Plano de Negdcios de Referéncia (data-base outubro/2025)

Premissas Cenario
Valores %
Prazo da CONCESSAO (anos) 25 anos
Receita Total da Concessdo (RS mil) 952.471 100%
Receita de LOCACAO SOCIAL 115.072 12%
Receita da Fachada Ativa 37.644 4%
Receita de CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA 664.508 70%
Receita de Alienacgdo 135.248 14%
OPEX Total da Concessdo (RS mil) 364.220 100%
Custos Locagdo e Gestao 252.249 69%
Custos Alienagao 111.971 31%
CAPEX Total da Concessdo (RS mil) 154.864 100%
Construgdes 111.006 72%
Equipamentos 8.202 5%
Reinvestimento 35.656 23%
TIR 10,51% -
WACC 10,51%
VPL (WACC) 0 -
Contraprestacdo Pecunidria Mensal (RS mil) 2.453 -
Comprometimento da RCL (2021)* 0,53%
Valor do Contrato 664.508

* Comprometimento da RCL calculado com o valor da RCL mensal do municipio (data-base 2021).

Fonte: Elaboragdo prépria




3.  PREMISSAS

3.1. PROJETO REFERENCIAL DE ARQUITETURA

O Projeto Referencial de Arquitetura contempla a implantacdo de empreendimentos habitacionais em 5 imdveis localizados na cidade do Recife,
sendo eles: (i) Patio 304; (ii) Cabanga; (iii) Dantas Barreto; (iv) Riachuelo Saudade; (v) Siqueira Campos. Uma das premissas do Projeto é a
implantacdo de UHs de diferentes tipologias, além da instalacdo de fachadas ativas, para fomentar o uso misto (comércio e servicos no térreo),
e de equipamentos publicos sociais, como uma creche no Patio 304 e a Orquestra Cidada no Cabanga. Abaixo é apresentada a lista dos imoveis

com as tipologias de UH previstas no Projeto Referencial de Arquitetura e suas respectivas areas.

Tabela 2: Lista dos imdveis do Projeto Referencial de Arquitetura

Locag&o Social Alienagéo (HMP) Outros Usos Area dos empreendimentos
limsvete UH # Area #1 Area #2 Area #3 Area #1 Area #2 Area | COMERCIO | socIAL Area Area | Area Privativa
studio | (M) | dorm | (M | dorm | (M [ dorm | (M | dorm | (M) | dorm | (m? (m?) (m? | Construida | Comum | (Res*Com)
1 |Patio 304 Municipal 89 7.89% 22 | 22,00 14 | 23,00 50 | 40,00 3| 4240 - 422,95 520142 | 184527 335615
2 |Siqueira Campos Municipal 104 9,22% 68 24,30 36 53,30 145,00 5.306,20 | 1.590,00 3.716,20
Dantas Barreto |
(retrofit) Federal 48 4,26% 39 | 3584 1| 4818 8 | 6594 137.42 2626,82 515,78 2111,04
retrofi
3 Dantas Barreto Il Federal s 8% 678 8
(construg&o nova) edera 2 248% 24 | 4730 4 7.80 351,00 1989,72 232,32 1.757.40
4 |Riachuelo Saudade | Municipal 88 7.80% 88 32,85 245,49 365213 515,84 3.136.29
Cabanga Norte Federal 384 34,04% 360 4734 24 56,67 1.611,49 1.600,00 | 24.534.80 292251 21.612,29
5
Cabanga Sul Federal 387 34.31% 126 | 43,03 261 52,04 2.266,30 2745191 | 618158 21.270,33
Administragao
149 15 442 31 194 297
Total Unidades 1.128 4.756,70 | 2.022,95 | 70.763,00 | 13.803,30 56.959,70
13% 1% 39% 3% 17% 26%

Fonte: Projeto Referencial de Arquitetura

## INFORMACAO CONFIDENCIAL: Esta mensagem, incluindo anexos, contém informagdes confidenciais. O uso, divulgagdo, distribuicdo e/ou cépia ndo autorizados sdo
estritamente proibidos e sujeitos as penalidades legais cabiveis. Caso esta mensagem tenha sido encaminhada indevidamente para vocé ou se houver necessidade de
esclarecimento adicional, favor contatar o remetente. ##



Figura 1: Unidades Habitacionais

Modelo de empreendimento Imoveis doados pela Unido (UH) Tipologia UH (total)
3%
25%

66%

LOCAGAO = ALIENACAO Prefeitura @ Unido = #studio = #1dorm #2 dorm #3 dorm

Fonte: Projeto Referencial de Arquitetura

Conforme indicado no projeto referencial de arquitetura, a previsao é de implantagdo de
1.128 UHs. Desse total, mais de 75% das UHs sdo previstas nos imoveis Cabanga (771) e
Dantas Barreto (76), que, por sua vez, foram doados pela Unido ao municipio e possuem
encargos que deverdo ser cumpridos pelo Projeto’. Dentre as obrigacdes, destaca-se que
50% mais 1 das UHs previstas nesses imdveis deverao ser destinadas as Faixas Urbanas
(“Faixa Urb”) 1 e 2 para locagdo social no dmbito do PCVA, atual PMCMV? — 463 UH

(somatdria das UHs de Cabanga Sul e Dantas Barreto).

O Projeto de Arquitetura Referencial propde a seguinte distribuicao para os iméveis:

Tabela 3: Proposta de distribui¢do dos imdveis no Cenario Base

. DESTINAGAO DO
0,

IMOVEL UH (UNID) UH (%) IMOVEL
Patio 304 \ 89 7,89% Locac3o Social
Siqueira Campos ‘ 104 9,22% Alienagao HMP
Dantas Barreto | ‘ 48 4,26% Locagdo Social
Dantas Barreto Il ‘ 28 2,48% Locagdo Social
Riachuelo Saudade ‘ 88 7,80% Locagdo Social
Cabanga Norte ‘ 384 34,04% Locagdo Social
Cabanga Sul \ 387 34,31% Alienacio HMP
TOTAL 1.128

Fonte: Projeto Referencial de Arquitetura

! Contrato de doagdo com encargos dos imdveis da Unido, Cabanga e Dantas Barreto.

20 PMCMV utiliza a terminologia “Faixa” 1 e 2.



Como Cenario Base do Plano de Negdcios Referencial, foi proposto que 637 UHs (cerca
de 56% do total das UHs previstas) sejam destinadas a locacdo social para as Faixas 1 e 2
e que 491 UHs (44% do total) sejam dedicadas a alienagdo HMP — imdveis Siqueira

Campos e Cabanga Sul.

A proposta contempla a diretriz do contrato de doagdo firmado com a Unido3 que prevé,
como encargos dos imoveis Cabanga e Dantas Barreto, a garantia de que 460 UHs

(Cabanga Norte e Dantas Barreto) sejam destinadas a locagao social.

Vale ressaltar que a CONCESSAO se apresenta como uma alternativa importante para
diminuir o déficit habitacional em Recife, trazendo, para além da questdo habitacional,

outros beneficios para a cidade, tais como:

* aproveitamento de imdveis vazios ou que ndo cumprem sua funcdo social na

regido central do Recife;

* requalificacdo do centro do Recife e fomento ao uso habitacional da regido, que é

bem servida com infraestrutura urbana e basica;

* implantacdo de outros equipamentos publicos associados aos usos habitacionais,

como uma creche e a Orquestra Cidad3;

* garantia da destinacdo do subsidio publico para familias mais vulneraveis, pois o
Projeto possibilita contemplar uma parcela maior da Faixa Urbana 1 do Programa
Minha Casa Minha Vida (PMCMV). Essas familias possuem renda muita reduzida
e ndo conseguem acompanhar a evolugdo dos pregos e, consequentemente, a

compra financiada de um imével;

3 Contrato de doagdo com encargos dos imdveis da Unido, sendo o primeiro denominado imdvel (A), localizado a Rua Comandante
Antdnio Manh3es de Matos, S/N, situado no lugar denominado Cabanga, Bairro de S&o José, no Municipio do Recife, Estado de
Pernambuco, constituido por um terreno de 27.885,90 m?, e o segundo denominado imdvel (B), localizado & Avenida Dantas Barreto,
n2 1.080, no Bairro de Sdo José, no Municipio do Recife, Estado de Pernambuco, constituido por uma area total de terreno de 352,12
m? e area construida de 2.218,40 m?, que entre si celebram, como Outorgante Doadora a Unido e como Outorgado Donatario o
Municipio do Recife, conforme Processo Administrativo n® 19739.141423/2021-15.
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formagdo de um parque publico de habitagdo social para o municipio (bens
reversiveis), que garantira, de forma continua, a provisdao de moradia digna e bem

localizada para a populagdo de baixa renda.

3.2. CONCEITOS FINANCEIROS BASICOS

3.2.1. VPL

Corresponde a formula matemadtico/financeira que determina o valor atual de fluxos

futuros. Assume-se um fluxo de caixa futuro (positivo e/ou negativo) e desconta-se a uma

taxa apropriada para considerar o conceito de valor do dinheiro no tempo. A férmula

abaixo resume o conceito:

1010 < () 1o

Onde: i é a taxa de desconto; j é o periodo genérico (j=0 a j=n), percorrendo todo o fluxo

de caixa; FCn é um fluxo genérico para t = [0... N], que pode ser positivo (ingressos) ou

negativo (desembolsos); lo é o investimento inicial; e n é o niumero de periodos do fluxo.

O VPL pode ser usado para tomar decisbes do tipo aceitar ou rejeitar o
investimento em um ativo ou projeto, sendo que: um VPL > 0 significa que o
investimento é economicamente atrativo, pois o valor presente das entradas de
caixa é maior que o valor presente das saidas de caixa; um VPL = 0 quer dizer que
o investimento é indiferente, uma vez que o valor presente das entradas de caixa
é igual ao valor presente das saidas de caixa; e um VPL < 0 indica que o
investimento ndo é economicamente viavel, ja que o valor presente das entradas

de caixa é menor que o valor presente das saidas de caixa;
Entre varios investimentos, o melhor sera aquele que tiver o maior VPL;

O VPL também é utilizado para avaliar o equilibrio econémico-financeiro dos
Contratos de CONCESSAO: se um evento de desequilibrio alterar a VPL, que
inicialmente é zero, o Contrato fica desequilibrado;

A recomposicdo do equilibrio contratual se da quando o VPL volta a ser zero apds
a inclusdo de um evento que reequilibra o Contrato de CONCESSAO;

11



e A taxa utilizada no cdlculo do VPL é o custo de capital, que corresponde a TIR
(explicada abaixo) contratual (fluxo de caixa original);

e Vale mencionar que, assim como a TIR, a aplicacdo do VPL utiliza o conceito de
valor do dinheiro no tempo e considera o custo de oportunidade de capital.

3.2.2. TIR

Conceitualmente, a TIR é uma taxa de desconto hipotética que, quando aplicada a um
fluxo de caixa, faz com que os valores positivos do fluxo de caixa futuro estimado sejam
iguais aos negativos, ambos trazidos a valor presente. Assim, a TIR é a taxa necessaria
para igualar o valor de um investimento (valor presente) com os seus respectivos retornos
futuros ou saldos de caixa gerados em cada periodo.

E usada em avaliacdo de investimentos como taxa de retorno de um projeto. A TIR pode
ser comparada a uma taxa de juros anual ou ao custo de capital de um investidor para
avaliar a atratividade de um investimento. Em outras palavras, a TIR é a taxa de desconto
que torna o VPL das entradas de caixa igual ao VPL das saidas de caixa:

n

O—VPL—Z( FCy ) I
-V =L\ T

j=0

Onde: TIR é a taxa de desconto; j é o periodo genérico (j=0 a j=n), percorrendo todo o
fluxo de caixa; FCn é um fluxo genérico para t = [0... N] que pode ser positivo (ingressos)
ou negativo (desembolsos); lo é o investimento inicial; e n € o nimero de periodos do
fluxo.

e Importante notar que a TIR leva em conta o conceito financeiro de valor do
dinheiro no tempo;

e Vantagens da utilizacdo da TIR: (i) serve como critério de decisdo na escolha de
alternativas de investimentos na comparacao com o custo de capital; (ii) facilidade
de compreensdo do célculo; e (iii) o resultado é uma taxa de juros de facil
entendimento e comparacgao;

e ATIR estimada para um projeto é comparada ao custo de capital para tomada de
decisdo de investimento. O critério de andlise, quando a TIR é usada para tomar
decisOes do tipo “aceitar-rejeitar”, é o seguinte: se a TIR for maior que o custo de
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3.2.3.

capital (taxa minima de atratividade), aceita-se o projeto; se for menor, rejeita-se
o projeto;

A TIR também ¢é utilizada para avaliar o equilibrio econémico-financeiro dos
Contratos de CONCESSAOQ: se um evento de desequilibrio alterar a TIR estimada
em relagdo a TIR contratual (entendida como custo de capital de referéncia), o
Contrato fica desequilibrado;

A recomposicdo do equilibrio contratual se dd quando a TIR volta a se igualar a TIR
contratual (fluxo de caixa original) apds a inclusdo de um evento que reequilibra
o Contrato de CONCESSAO.

Custo de Capital

Equivale ao retorno minimo que um projeto de CONCESSAO deve proporcionar
para que o investimento seja justificado do ponto de vista econ6mico-financeiro;

Leva em conta o retorno sobre o ativo livre de risco, o retorno médio de mercado
e, especialmente, o risco associado ao setor econdmico desse tipo de
investimento. Em resumo, o custo de capital nada mais é do que a taxa de retorno
minima ajustada pelo risco que um projeto (ou ativo) deve gerar para ser atrativo;

O conceito de risco deve ser entendido como a probabilidade de que os retornos
de um determinado investimento sejam diferentes dos previstos pelos
investidores, sendo possivel estimar medidas esperadas para média, variancia
(indicador de risco), covariancia entre os retornos de dois ativos etc. Cabe ressaltar
gue, assumido esse conceito, pressupde-se que os agentes da economia tém
capacidade de avaliar, no momento da decisdao de investimento, a distribuicdo de
probabilidade de ocorréncia dos diferentes retornos futuros de um ativo;

A ideia é que quanto maior o risco atribuido a um projeto, mais elevada deve ser
a taxa de retorno para que seja atrativo, o chamado bindmio risco e retorno;

Importante ressaltar que, se a TIR estimada ou calculada (a partir de dados
observados) do projeto de CONCESSAO for superior ao custo de capital, o
investimento estd justificado do ponto de vista econOmico-financeiro (tem
viabilidade). Se, por outro lado, for inferior, ndo ha viabilidade;

O VPL do fluxo de caixa considerando o custo de capital deve ser superior a zero
para que o projeto seja vidvel. Caso seja inferior, ndo ha viabilidade;
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e O custo de capital pode ser dividido em custo de capital préprio e custo de capital
de terceiros. No primeiro caso, geralmente utiliza-se o Capital Asset Pricing Model
(CAPM) para o calculo. No segundo, em geral, as referéncias sdo as taxas de juros
das dividas do setor.

3.3. RECEITAS

Sdo considerados 4 (quatro) tipos de receita no Plano de Negdcios Referencial: (i) locacdo
social; (ii) alienagdo; (iii) contraprestagdo pecuniaria; e (iv) fachada ativa.

3.3.1. Locagdo Social (Contribui¢do da Locagdo Social)

E premissa do Plano de Negdcios Referencial que o Projeto tenha a coparticipacio
obrigatdria dos beneficidrios da locagao social. Sendo assim, a receita associada a loca¢do
social esta vinculada ao pacote de aluguel e condominio que as familias deverdo pagar
para ter acesso a unidade habitacional de locacdo social.

Entendendo que a CONCESSAO é destinada a familias de baixa renda*, estabeleceu-se
como premissa’ oferecer moradia de aluguel que ndo comprometa mais de 15% a 25% da
renda familiar®, incluindo as despesas com pagamento de aluguel e condominio,
alinhando-se a programas locais de locacado social ja em andamento no pais. Posto isto, a
projecdo de receita da locacdo social tem como premissa a cobranca de um valor
associado a capacidade de pagamento do usudrio, o que leva em consideragdo o
comprometimento maximo de sua renda familiar.

O valor da renda familiar esta vinculado ao valor do saldrio minimo, considerando o
minimo de 1 salario minimo (RS 1.412, data-base 2024) e o maximo de 3,5 saldrios
minimos (RS 4.942, data-base 2024).

Foram determinadas faixas fixas de aluguel e condominio (Contribuicdo da Locagdo
Social) por UH a serem pagos pelas familias tendo em conta o limite de exposicdo da renda
familiar e o perfil socioeconémico, como pode ser observado na tabela abaixo.

4 0 publico-alvo PMCMV estd dividido nos seguintes grupos: a) Faixa 1 —renda bruta familiar mensal até RS 2.640; e b) Faixa 2 — renda
entre RS 2.640,01 e RS 4.400.

5 Nota Técnica n2 8/2021/CGGI SNH/SNH-MDR — Considerar comprometimento de 20% da renda familiar do Gurb 1 ou 2 com a
coparticipagdo obrigatdria dos beneficiarios.

& A Nota Técnica n2 8/2021/CGGI SNH/SNH-MDR estabelece 20% de comprometimento da renda familiar, e o Programa Bom de Morar,

da Prefeitura Municipal do Recife, estabelece comprometimento de 25% da renda familiar.
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Tabela 4: Faixas de contribui¢do da locagao social

EXEMPLOS DE RENDA x N
COMPROMETIMENTO CONTRIBUICAO DA PROPORCAO DE
SALARIO MINIMO FAIXAS PROJETO LOCACAO SOCIAL DISTRIBUICAO DAS
15% 20% 25% UNIDADES
1 saldrio minimo:
A 1.412,00 210,00 20%
RS 1.412
B 2.118,00 | 2.500,00 415,00 15%
c 2.824,00 | 3.000,00 620,00 15%
D 3.000,00 | 3.530,00 8250,00 20%
E 4.000,00 | 4.236,00 1030,00 15%
3,5 saldrios minimos:
3 4.942,00 1.235,00 15%
RS 4.942

Fonte: Elaboragao propria

Os valores da Contribuicdo da Locacao Social foram estabelecidos a partir dos seguintes critérios:

e Variagdo do comprometimento de renda familiar:

o Faixa Aéde 15%; e

o FaixasBaFéde?20a25%.

e A renda familiar minima do Projeto é de 1 saldrio minimo (RS 1. 412), e o

comprometimento da renda desse perfil é de 15%. Sendo assim, RS 210 é o valor maximo

da Contribuicdo da Locacdo Social;

e Arenda familiar maxima do Projeto é de RS 4.924, o que representa cerca de 3,5 salarios
minimos (2024). O comprometimento de renda maximo desse perfil é de 25%, gerando

um valor maximo de Contribui¢cdo de Locacdo Social de RS 1.235;

e As faixas intermedidrias foram determinadas a partir do comprometimento de renda de

1 a 3,5 salarios minimos.

A Concessionaria deve destinar UHs pelos valores estabelecidos conforme apresentado na coluna
“Proporgao de Distribuicdo das Unidades”, da Tabela 4. Ou seja, 20% das UHs de locagdo social

deverdo ser ofertados a RS 210, 15% a RS 415 e assim por diante.

7 Salario minimo de 2024.
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Para a projecdo da receita de locagdo social no estudo de viabilidade do Projeto, foi utilizado um

valor médio por UH a partir das seguintes varidveis: (a) valor do aluguel e condominio

(contribuicdo da locacdo social); e (b) proporcdo de unidades por imdvel.

Locagao Social; , =

7

i=1

(Ai,n + Ci,n) X Pi,n

e Valor do aluguel (A) e condominio (C): conforme mencionado na Tabela 4, o valor do

aluguel e condominio foi distribuido em faixas em que o menor valor é de RS 210 por més

até o limite de RS 1.235 por més;

e Proporgdo de unidades (P): também em linha com a Tabela 4, foi aplicado o percentual

para distribuicdo do aluguel e condominio pelo nimero de UHs existentes nos iméveis;

e i:enquadramento do valor de aluguel e condominio com a proporcao do nimero de UHs;

e n:ano CONCESSAO de anilise. E vélido ressaltar que a cobranca do aluguel comeca apds

o inicio da operag¢do do imével analisado.

Assim, aplicando-se a formula acima, temos os seguintes resultados:

Tabela 5: Aluguel médio

Aluguel Médio

Faixa (i) A B C D E F por UH
Aluguel e Condominio
(RS$/més) 210,00 415,00 620,00 | 825,00 | 1030,00 | 1235,00 -
(A+CQC)
Proporgdo (P) 20% 15% 15% 20% 15% 15% -
(A+C)xP 42,00 62,25 93,00 | 165,00 | 154,50 | 185,25 702,00

Fonte: Elaboragao prépria

Por fim, para definir a receita mensal do Projeto, é feito o produto entre o aluguel médio

mensal (RS 702,00), o nimero de unidades habitacionais por imdvel e uma taxa de

ocupacao fisica residencial de 95%. O numero de unidades destinadas a locacdo social e

a receita média mensal por imovel estdo demonstrados abaixo:
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Tabela 6: Numero de unidades habitacionais com interesse social

Tipologia P4tio 304 Siqueira Dantas Dantas Riachuelo Cabanga Cabanga
Campos Barreto | Barreto Il Saudade Norte Sul
#3 dorm 3 - 0 4 0 24 -
#2 dorm 50 - 8 24 0 360 -
#1dorm 14 - 1 0 0 0 -
Studio 22 - 39 0 88 0 -
Total 89 - 48 28 88 384 -
Fonte: Elaboragao propria
Tabela 7: Receita mensal média por imével
. s Siqueira Dantas Dantas Riachuelo Cabanga Cabanga
faiavs Patio 304 C:mpos Barreto | Barreto Il Saudade Norteg Sul :
Loc. Més (RS) 702 702 702 702 702 702 702
N2 UHs 89 - 48 28 88 384 -
Taxa de Ocupagao 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
F;;)e'ta Mensal 59.354 - 32.011 18.673 58.687 256.090 -

Fonte: Elaboragao prépria

3.3.2. Alienagdo

O Plano de Negdcios Referencial propde que parte das UHs seja destinada a alienacgdo

para as Faixas 2 e 3 do PMCMV, com objetivo de auxiliar a locacdo social e contribuir para

a viabilidade econémico-financeira da CONCESSAO.

A distribuicdo entre as Faixas e o valor maximo da alienacdo deverdo seguir conforme

indicado abaixo, de acordo com os imdveis destinados a alienagao:
e Siqueira Campos
e 100% das UHs para a Faixa 3: RS RS 350.000,00.
e Cabanga Sul
e 51% das UHs para a Faixa 2: RS 264.000,00; e

e 49% das UHs para a Faixa 3: RS RS 350.000,00.

O valor da alienagdao tem como base o enquadramento das Faixas 2 e 3 do PMCMV.
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O valor da alienacdo considerado em cada imével e UH é apresentado na tabela abaixo.

Tabela 8: Valor da alienagao por UH a partir do PMCMV

Imével / UH AREA PRIVATIVA BAIRRO VALOR DE VENDA
UH (RS POR M?)

Santo Anténio 5.744

# 2 dorm 53,30 350.000

#1 dorm 24,30 159.568
Cabanga 5.883

#2 dorm 52,04 306.140

#1dorm 43,03 253.136

Fonte: Pesquisa de Mercado

O valor da alienagdo, portanto, foi calculado com as seguintes varidveis: (a) imdveis
alienados; (b) valor do m? médio a partir das Faixas 2 e 3 do PMCMV; (c) UHs
contempladas para a alienacdo; (d) curva de venda dos imodveis; (e) curva de recebimento,

e (f) custo de alienacdo do terreno.

a. Imoveis Alienados: Os imdveis Siqueira Campos e Cabanga Sul serdo destinados

para alienagao, em linha com a disposi¢do abaixo:

Tabela 9: Numero de unidades habitacionais destinadas para alienagdo.

Tipologia Siqueira Campos Cabanga Sul
#2dorm 36 261
#1dorm 68 126
Studio - -

Total 104 387

Fonte: Elaboragao prépria

b. Preco do m%: como pode ser observado na Tabela 10, foi aplicado o valor de RS

6.567/m? no imovel Siqueira Campos (Faixa 3 do PMCMV) e de RS 5.883/m? no

Cabanga Sul, obtido a partir da média entre os valores RS/m? e distribuicdo das

Faixas 2 e 3 do PMCMV para o Projeto:

Tabela 10: Calculo do valor médio da alienagao

FAIXA 2 51,00%
Valor teto do imdvel (RS) 264.000,00
Valor R$/m? da UH de 2 dorm do Cabanga Sul ( 52,04 m?) 5.073,02
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FAIXA 3 49,00%
Valor teto do imdvel (RS) 350.000,00
Valor R$/m? da UH de 2 dorm do Siqueira Campos (53,30m?) 6.566,60
Valor R$/m? da UH de 2 dorm do Cabanga Sul ( 52,04 m?) 6.725,60
MEDIA

Valor médio R$/m? da UH de 2 dorm do Cabanga Sul ( 52,04 m?) 5.883

Fonte: Elaboragao propria

c. Valor da UH para venda: dado o valor do m?, descrito no item acima, o prego

médio da venda das unidades habitacionais do Projeto, neste estudo, é dado pela

féormula abaixo:

Onde:

PVenda,i = MUH,i X Pmercado,i

e Pyonaa — Preco de venda do imovel;

e Po.rcado — RS/m? do imével analisado;

e | —imovel analisado;

e My — érea da unidade vendida, em m?.

Tabela 11: Prego de venda por tipologia: Siqueira Campos

Tipologia Myy (m?) Pyrercado (RS/M?) Valor por imével (RS)
#2 dorm 53,30 6.567 350.000
#1dorm 24,30 6.567 159.568

Fonte: Elaboragao prépria

Tabela 12: Prego de venda por tipologia: Cabanga Sul

Tipologia Myy (m?) Pyrercado (RS/M?) Valor por imével (RS)
#2 dorm 52,04 5.883 306.140
#1dorm 43,03 5.883 253.136

Fonte: Elaboragao prépria

Com os valores acima, é obtido o Valor Geral de Vendas (“VGV”) dos imdveis ap6s a

multiplicacdo entre o valor do imével pelo nimero de UHs e a tipologia.

Tabela 13: VGV Siqueira Campos (RS)
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Tipologia Valor por(f:;ével (RS) N2 UHs (B) AxB
#2 dorm 350.000 36 12.599.992
#1dorm 159.568 68 10.850.649
VGV (R$) 23.450.641

Fonte: Elaboragdo proépria

Tabela 14: VGV Cabanga Sul (RS)
Tipologia L ClLl p°r(:‘)16"e' (R3) Ne UHs (B) AxB
#2 dorm 306.140 261 79.902.506,38
#1dorm 253.136 126 31.895.138,95
VGV (RS) 111.797.645,33

Fonte: Elaboragdo prépria

d. Curva de venda dos imdveis: Em linha com as diretrizes de mercado, a curva de
venda dos imdveis alienados é apresentada na tabela abaixo. Ressalta-se que, para

7

a distribuicdo dos percentuais, é efetuada uma média aritmética durante os

periodos mencionados.

Tabela 15: Percentual de venda

Imoveis Pré-Obra Durante a Obra Pds-obra Inicio das Vendas
Siqueira Campos 30% 60% 10% 08/01
Cabanga Sul 30% 60% 10% 08/01

Fonte: Elaboragdo prépria

Assim, para o periodo anterior a obra, é efetuada uma venda de 30% das unidades;

durante a construcdo dos imdveis, sdo vendidas 60% das unidades; por fim, no periodo

apos a conclusao das obras, é feita a venda final das unidades.

Abaixo, a curva de venda mensal dos imoveis:

Tabela 16: Curva de venda dos iméveis no ano 1 da CONCESSAO

Més/Ano da

CONCESSAO 01/01

02/01 | 03/01 | 04/01 | 05/01

06/01 | 07/01 | 08/01

09/01

10/01 | 11/01 | 12/01

Siqueira Campos 0,0%

0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

0,0% 0,0% 0,0%

0,0%

0,9% 0,9% 0,9%

Cabanga Sul 0,0%

0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

0,0% 0,0% 0,0%

0,0%

0,7% 0,7% 0,7%

Fonte: Elaboracdo propria

Tabela 17: Curva de venda dos iméveis no ano 2 da CONCESSAO
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Més/Ano da
~ 01/02 | 02/02 | 03/02 | 04/02 | 05/02 | 06/02 | 07/02 | 08/02 | 09/02 | 10/02 | 11/02 | 12/02
CONCESSAO / / / / / / / / / / / /
Siqueira Campos 09% | 09% | 09% | 09% | 09% | 0,9% | 09% | 0,9% | 09% | 09% | 0,9% | 0,9%
Cabanga Sul 07% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7%
Fonte: Elaboragdo prépria
Tabela 18: Curva de venda dos iméveis no ano 3 da CONCESSAO
Més/Ano da CONCESSAO | 01/03 | 02/03 | 03/03 | 04/03 | 05/03 | 06/03 | 07/03 | 08/03 | 09/03 | 10/03 | 11/03 | 12/03
Siqueira Campos 09% | 09% | 09% | 09% | 09% | 0,9% | 09% | 0,9% | 09% | 09% | 0,9% | 0,9%
Cabanga Sul 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7%
Fonte: Elaboragdo prépria
Tabela 19: Curva de venda dos iméveis no ano 4 da CONCESSAO
Més/Ano da CONCESSAO | 01/04 | 02/04 | 03/04 | 04/04 | 05/04 | 06/04 | 07/04 | 08/04 | 09/04 | 10/04 | 11/04 | 12/04
Siqueira Campos 0,9% | 09% | 81% | 81% | 81% | 81% | 81% | 81% | 81% | 81% | 25% | 2,5%
Cabanga Sul 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 0,7% | 81% | 81% | 81% | 8,1%

Fonte: Elaboragdo prépria

e. Curva de venda dos imdveis: Como a venda nao representa a efetiva entrada de

capital para a SPE, ja que, em projetos de incorporacao imobilidria, € comum o

financiamento na compra dos apartamentos, foi ponderada a curva de

recebimento do VGV em linha com padrées do mercado de incorporagao

imobiliaria. Durante o prazo de construg¢ao dos imdveis alienados, é esperado um

recebimento de 25% do VGV. Ja no periodo de repasse da carteira da

concessionadria, foi estipulado um recebimento de 65%. Por fim, a venda de

carteira e liquidagcdo dos imdveis leva em consideracdo uma entrada para o

concessionario de 10% do VGV, em linha com as tabelas abaixo:

Tabela 20: Curva de recebimento em percentual

Imaveis LACEICH Repasse LLEIC Fim
Construcao P Carteira
Siqueira Campos 25% 65% 5% 5%
Cabanga Sul 25% 65% 5% 5%
Fonte: Elaboragao prépria
Tabela 21: Prazos da curva de recebimento
Inicio da Inicio do LB eE Fim da Venda
Iméveis Fim das Obras Venda de .
Venda Repasse . de Carteira
Carteira
Siqueira Campos 08/01 01/04 01/04 09/04 11/04
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Cabanga Sul ‘

08/01

07/04 |

07/04 |

03/0s |  os/05

Fonte: Elaboragdo prépria

f. Custo de alienagao dos imdveis: Apesar de o concessiondrio nao incorrer em

gastos efetivos com a alienagdo do terreno dos imdveis (pois sdo ativos

provenientes de doag¢do), foi levado em conta o valor justo dos ativos com um

desagio de 90% sobre o valor do VGV, para fins de célculos tributarios.

3.3.3. Fachada Ativa

Prevé-se que a CONCESSAO tenha receita proveniente da fachada ativa dos

empreendimentos para uso comercial e de servicos.

O valor da locagdo das unidades comerciais também tem como base a Pesquisa de

Mercado, sendo estipulada por meio do metro quadrado de comércio previsto nos

projetos referenciais de arquitetura. As areas tipificadas como sendo de finalidade social

ndo contribuem para a receita do projeto.

Tabela 22: Valor da locagdao comercial a partir da Pesquisa de Mercado

CENARIO

VALOR LOCACAO
IMOVEL AREA (m?) BAIRRO T/EI?E(:::JL?OD—E COI\;I ::)CIACL
INICIAL
Patio 304 Santo Antonio referencial 30,84
social 422,95 -
Sigqueira Campos Santo Antonio referencial 30,84
comércio 145,00 4.471,80*
Dantas Barreto | S&o José inferior 51,96
comércio 137,42 7.140,34*
Dantas Barreto Il S&o José inferior 51,96
comércio 351,00 18.237,96*
Riachuelo Saudade Boa Vista referencial 57,41
comércio 245,49 14.093,58*
Cabanga Norte Cabanga referencial 31,72
comércio 1.611,49 51.116,46%*
social 1.600,00 -
Cabanga Sul Cabanga tr::zfs;::r?;g?o 31,72
comércio 2.266,30 71.887,03*

* Valor considerando ocupagdo de 100%
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Fonte: Pesquisa de Mercado

Para a elaboragao da receita comercial, foi aplicada a seguinte formula:

Receita Fachada Ativa; = Taxa de Ocupagao x 1_[ Metragem, j, X Preco; j
Lj

Onde:

i: tipologia da unidade habitacional analisada;

n: ano CONCESSAO de analise. E valido ressaltar que a cobranca do aluguel se

inicia somente apds o inicio da operacdo do imdvel analisado.
e J:imovel analisado;

e Taxa de Ocupacgao Fisica Comercial: Foi determinada uma taxa de ocupacdo

média de 85%, ou seja, uma vacancia de 15%;
e Metragem: Area de fachada ativa;
e Preco: Valor do m? a ser considerado por imdvel.
3.3.4. Inadimpléncia

Foi considerada uma taxa de inadimpléncia de 15% para as UHs destinadas a locagao

social.
3.3.5. Contraprestagdo Pecunidria

Foi gerado um valor de contraprestacdo pecunidria para igualar o custo de capital

calculado para o Projeto (WACC) a TIR estimada do Projeto.

3.4. INVESTIMENTO (CAPEX E REPEX)
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A futura Concessionaria devera proceder com investimentos (também denominados
Capital Expenditure ou CAPEX), o que envolve os custeios de ag¢bes de produgdo

habitacional e requalificagdo de imdveis pré-existentes (retrofit).

Ademais, ao longo da vigéncia do contrato, a futura Concessiondria deverd realizar
reinvestimentos (Replacement Expenditure ou REPEX) que mantenham a qualidade dos
servigos e a preservacgdo da infraestrutura dos empreendimentos. Dessa maneira, foram
previstos ciclos de reinvestimento ao longo do prazo de opera¢io da CONCESSAO,

considerando a vida util dos materiais de construgao.

Considerou-se, sobre os valores de CAPEX e REPEX, o incentivo fiscal instituido pela Lei
Municipal n? 18.869/2021 (Lei do Recentro), regulamentada pelo Decreto Municipal n?
35.679/2022, que prevé a redugdo da aliquota do ISSQN de 5% para 2% em determinadas

atividades de construcdo e requalificacdo localizadas no perimetro central da cidade.

Diante disso, foi promovido o devido ajuste na modelagem econémico-financeira da
concessao, a fim de refletir com maior precisdao os beneficios advindos da referida politica

de incentivo fiscal. As altera¢des se deram nos seguintes termos:

(i) Foi aplicada reducdo de 3% sobre os valores do CAPEX e do REPEX (custos de
investimento e reinvestimento), especificamente nos empreendimentos Patio 304 e

Siqueira Campos, beneficidrios diretos da reducdo de aliquota do ISSQN;

(ii) Tal redugdo foi considerada para os 10 primeiros anos de concessao, periodo de

vigéncia da previsao normativa do incentivo fiscal.

Cumpre destacar que, além de promover maior aderéncia do modelo a realidade
normativa e fiscal do municipio, o reconhecimento formal do incentivo reforca o
alinhamento do projeto com os objetivos centrais da politica urbana de requalificacdo do
centro do Recife, conferindo-lhe maior atratividade para o setor privado e
sustentabilidade financeira de longo prazo. O orcamento para a implantacdo do Plano de

Negdcios Referencial é apresentado abaixo.
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Tabela 23: CAPEX por imdvel

IMOVEL CAPEX TOTAL (RS) % CAPEX

Patio 304 12.864.382 6,02%
Siqueira Campos 18.410.586 8,62%
Dantas Barreto | 7.156.571 3,35%
Dantas Barreto Il 7.095.547 3,32%
Riachuelo Saudade 12.585.913 5,89%

Cabanga Norte 79.505.232 37,22%
Cabanga Sul 75.977.693 35,57%
Total 213.595.924 100%

Fonte: Elaboragdo prépria

O investimento total estimado para implantacdo do Projeto é de RS 213.595.924. Sozinho,
o imovel Cabanga Norte abarca 37,22% do valor total, por contemplar a construgao da

Orquestra Cidada e da infraestrutura vidria do lote.

Vale destacar que, além da implantacdo dos empreendimentos habitacionais, foi
contemplada a instalagao de linha branca e mobilidario nas UHs de locagao social,

correspondendo a 2,32% do CAPEX total.

A tabela abaixo apresenta o REPEX necessario para os iméveis que serdo destinados a
locagdo social, bens reversiveis da CONCESSAO. N3o s3o apresentados valores de REPEX

para os imdveis Siqueira Campos e Cabanga Sul, por serem destinados a alienagao.

Tabela 24: REPEX por imoével

IMOVEL REPEX TOTAL (RS) % REPEX
Patio 304 4.304.574 12,07%

Siqueira Campos - -

Dantas Barreto | 2.268.193 6,36%
Dantas Barreto Il 1.937.515 5,43%
Riachuelo Saudade 3.787.701 10,62%
Cabanga Norte 23.358.114 65,51%

Cabanga Sul - -

Total 35.656.097 100,0%
Fonte: Elaboragdo prépria

Abaixo a projecdo do CAPEX e do REPEX:

Figura 2: Projecdo CAPEX e REPEX real (RS mil)
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Fonte: Elaboragao propria

3.5. CUSTOS E DESPESAS (OPEX)

Os Custos e Despesas Operacionais (OPEX) no presente estudo foram divididos em custos
e despesas gerais (relacionados com a administracdo da SPE, Verificador de Conformidade
e Trabalho de Desenvolvimento Comunitario) e os custos e despesas vinculados aos
empreendimentos (manutencdo predial, vigilancia patrimonial, limpeza e coleta de

residuos, entre outros).

As proje¢des de OPEX foram realizadas mensalmente de acordo com o prazo da
CONCESSAO. O Grafico abaixo apresentada as projecdes de custos e despesas

operacionais relativos ao Projeto.

Figura 3: Projecdo de OPEX Real por imével (RS mil)
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Fonte: Elaboragao propria

O gréfico acima apresenta o OPEX total, considerando os custos de todos os imdveis da
CONCESSAO ao longo dos anos. O Ano 1 apresenta custos expressivos voltados aos

reembolsos da B3 e dos estudos junto a CAIXA. Os custos vao subindo conforme a entrega
dos empreendimentos.

Vale lembrar que, no Cenario Sugerido, estdo previstos custos relativos ao Servico de
Apoio a Gestdao Condominial nos iméveis Cabanga Sul e Siqueira Campos, embutidos nas
despesas administrativas da SPE. Esse servico representa 1,61% do total dos custos
operacionais e destina-se a servicos de apoio a instituicdo, instalacdo, organizacao e

administracdo dos condominios, pratica comum em projetos de incorporagdo imobiliaria.

3.6. PREMISSAS GERAIS DO PROJETO

3.6.1. Prazos

Foi assumido um prazo de 25 anos de CONCESSAO, sendo os primeiros 3 anos vinculados

as obras dos iméveis para locacdo. Ja para a alienacao, foi considerado o inicio a partir do
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ano 2 da CONCESSAO. Apds a conclusdo das obras, é dado inicio a operacdo da

CONCESSAO.
3.6.2. Premissas Macroeconémicas

O modelo tem como base um fluxo em termos reais e sem endividamento, por isso ndo
foram levadas em conta premissas de inflagdo. Outras premissas macroeconémicas nao

foram consideradas.
3.6.3. Premissas Contabeis

Foram adotados padrdes contabeis alinhados as Normas Internacionais de Contabilidade
(IFRS — “International Financial Reporting Standards”), segundo as leis n2 11.638/2007 e
n? 11.941/2009. Adicionalmente, foram levados em conta os dispositivos referentes a
relacdo do lucro contabil e base tributaria instituidos pela Lei n? 12.973/2014. Para o
modelo de CONCESSAO, foram seguidas as principais normas que versam sobre o tema:
interpretacdo ICPC 01 — Contratos de CONCESSAO e orientacdo e OCPC 05 — Contratos de
CONCESSAO.

Para os aspectos associados a transferéncia de controle na venda das unidades
habitacionais, seguiu-se a interpretacdo do Oficio Circular CVM/SNC/SEP n.2 02/2018
sobre a aplicacdo do Pronunciamento Técnico CPC 47/IFRS 15. Para a contabilizacdo das
receitas das unidades vendidas, foi adotado o método POC (percentage of conclusion),
gue pressupde o calculo da receita com base no percentual de conclusdo da obra, ou

percentual de execugao da obra.

Vale ressaltar que a atividade de reforma e melhoria dos ativos publicos possibilita o
reconhecimento da receita de construcao pela concessionaria, sem efeitos tributarios
diretos (CPC 17 — Contratos de Construc¢do). A margem de construcdo foi assumida como

sendo igual a zero.

3.6.4. Premissas Tributarias
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Foram assumidos os tributos incidentes nas atividades econémicas desenvolvidas pela
concessiondria. Os tributos indiretos, incidentes sobre a receita bruta da locagdo
imobiliaria, foram: (i) PIS (Programa de Integracdo Social), com aliquota de 1,65%; (ii)
COFINS (Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social), com aliquota de 7,6%; e

(iii) Imposto Sobre Servicos (ISS), com aliquota de 5,0%.

Ja para a operagdo de venda de imdveis, foram considerados o PIS/COFINS com as
mesmas aliquotas. Foi pressuposto o regime Ndo Cumulativo para o PIS/COFINS (Lei n2

10.637/2002 e Lei n? 10.833/2003) para locagdo e venda.

Com relagdo aos tributos diretos sobre a renda, foram consideradas as aliquotas da
apuracao do Lucro Real para IRPJ (Imposto de Renda Pessoa Juridica), levando em conta
também sua base adicional (aliquota-base de 15% e 10% adicional) e para a CSLL
(Contribuicdo Social Sobre o Lucro Liquido) com aliquota de 9%. O calculo dos tributos

federais segue as legisla¢Ges especificas, em especial a Lei n? 12.793/2014.

3.6.5. Dividas

Considerou-se uma divida que representa o montante de 70% dos valores de
investimentos realizados em construcdo e equipamentos nos 3 primeiros anos da
concessdo, resultando em RS 83,4 milhdes. Além disso, foi adotado um periodo de 20
anos de amortizacdo, com a taxa de juros real de 7,30% ao ano, referente a taxa média

de emissdo de debéntures incentivadas nos anos de 2024 e 2025.

Além disso, foi considerado um financiamento de 20% dos custos de alienagao do 2° ao
4° ano da concessao. Essa linha de financiamento apresenta um prazo de amortizacdo de
48 meses, apos a realizagao dos desembolsos. A taxa de juros real adotada foi de 3,84%

ao ano, referente a linha de apoio a producdo OR FGTS.

O fluxo da divida estd descrito na imagem abaixo:
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Figura 4 - Curva de Financiamento (RS mil)

Resultados Total Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8

RS mil

Financiamentos -67.213 15.146 53.749 18.590 -10.749 -13.974 -13.528 -13.083 -10.987
Desembolsos 103.812 15.336 56.822 28.248 3.407 0 0 0 0
Pagamento de Juros -67.213 -190 -2.738 -5.937 -6.222 -5.814 -5.369 -4.923 -4.489
Pagamento de Amortizagdo -103.812 0 -335 -3.721 -7.934 -8.160 -8.160 -8.160 -6.498

Resultados Total Ano 9 Ano 10 Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16

RS mil

Financiamentos -67.213 -8.337 -8.042 -7.747 -7.452 -7.157 -6.863 -6.568 -6.273
Desembolsos 103.812 0 0 0 0 0 0 0 0
Pagamento de Juros -67.213 -4.165 -3.870 -3.575 -3.280 -2.985 -2.690 -2.396 -2.101
Pagamento de Amortizagdo -103.812 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172

Resultados Total Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20 Ano 21 Ano 22 Ano 23 Ano 24

RS mil

Financiamentos -67.213 -5.978 -5.683 -5.388 -5.094 -4.799 -4.504 -2.491 0
Desembolsos 103.812 0 0 0 0 0 0 0 0
Pagamento de Juros -67.213 -1.806 -1.511 -1.216 -921 -627 -332 -57 0
Pagamento de Amortizagdo -103.812 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -2.434 0

Além disso, calculou-se o indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSD), indicador este
mensurado pela razdo entre a geracao de caixa (fluxo de caixa operacional) e o servico da
divida (pagamento de juros + amortizacdo). O indice deve apresentar um valor superior a
1,3, indicando um nivel suficiente de seguranca financeira, em que a geracdo de caixa é
30% superior as obrigacées com dividas. Os valores de ICSD estdo demonstrados abaixo.
Vale ressaltar que, nos 3 primeiros anos de concessao, nao é possivel calcular o indice,

dado que a geracdo de caixa é negativa.

Figura 5 - Indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSD)

Covenants Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano7 Ano 8
Tipo 2 - ICSD Tradicional

Geragdo de Caixa (A) (4.779) (25.091) (35.581) 79.938 48.509 17.724 17.623 17.451
Servigo de Divida (D) 190 3.073 9.658 14.156 13.974 13.528 13.083 10.987
Indicador - A/D (25,21) (8,17) (3,68) 5,65 3,47 1,31 1,35 1,59
Covenants Ano 9 Ano 10 Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16
Tipo 2 - ICSD Tradicional

Geragdo de Caixa (A) 17.351 16.560 16.295 16.201 15.833 15.649 15.549 15.448
Servigo de Divida (D) 8.337 8.042 7.747 7.452 7.157 6.863 6.568 6.273
Indicador - A/D 2,08 2,06 2,10 2,17 2,21 2,28 2,37 2,46
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Covenants Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20 Ano 21 Ano 22 Ano 23 Ano 24

Tipo 2 - ICSD Tradicional

Geragdo de Caixa (A) 15.348 15.248 15.148 15.047 14.947 14.802 15.222 16.361
Servigo de Divida (D) 5.978 5.683 5.388 5.094 4.799 4.504 2.491 -
Indicador - A/D 2,57 2,68 2,81 2,95 3,11 3,29 6,11

3.6.6. Depreciagcdo e Amortizagdo

Para fins de depreciagao do ativo imobilizado, foram levados em conta os seguintes

prazos:

Tabela 25: Prazos de depreciagao e amortizagao por investimento

Item Prazo (anos)
DEMOLICAO -
TERRAPLANAGEM -
FUNDAGAO PROFUNDA -
CONTENGCAO -
FUNDACAO SUPERFICIAL -
ESTRUTURA 20
ALVENARIA 20
ESQUADRIAS 10
COBERTURA 20
IMPERMEABILIZACAO 10
FORRO 20
REVESTIMENTO INTERNO E EXTERNO 20
PISO, RODAPE, SOLEIRA E PEITORIL 20
PINTURA E TRATAMENTO 10
BANCADA, LOUCA E METAL 20
INSTALAGOES ELETRICAS 20
INSTALACOES HIDROSSANITARIAS 20
INSTALAGOES PCl 20
INSTALACOES GLP 20
INSTALACOES DE AGUA QUENTE — AQUECIMENTO SOLAR 10
INSTALAGCOES DE AR-CONDICIONADO 10
INSTALACOES DE ELEVADORES 10
INSTALAGCOES DE ENERGIA FOTOVOLTAICA 10
INSTALACOES DE REAPROVEITAMENTO DE AGUAS PLUVIAIS 10
ECONOMIZADORES DE AGUA 20
INSTALACOES PARA EFICIENCIA ENERGETICA 20
TELHADO VERDE 10
AREA DE LAZER 20
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PAISAGISMO 10
ESTACIONAMENTO 20
URBANIZACAO 20
REFORCO DE REDE DA CONCESSIONARIA -
MOBILIARIO E LINHA BRANCA 5

INSTALAGAO DO CANTEIRO DE OBRA

EQUIPE CONDUTIVA DE OBRA

CONSUMOS E GASTOS OPERACIONAIS

PROJETOS E CONSULTORIAS

BDI SOBRE MATERIAIS

BDI SOBRE EQUIPAMENTOS — ELEVADORES, AQUECIMENTO E AR-CONDICIONADO

Fonte: Elaboragao propria

Ressalta-se que o ativo intangivel foi amortizado até o final da CONCESSAO, em linha com

as normas contdabeis vigentes.

3.6.7. Aporte de Recursos do Poder Concedente

No Cenario Sugerido, ndo foi considerado aporte de recursos por parte do Poder

Concedente, tendo em vista a possibilidade de venda das UHs.

3.7. INDICADORES DE VIABILIDADE E CUSTO DE CAPITAL DO PROJETO

3.7.1. Taxa Interna de Retorno

A viabilidade econémico-financeira foi avaliada a partir da TIR e do VPL do fluxo de caixa

do projeto. Esses sdao os principais indicadores utilizados para andlise de projetos de

investimento, especialmente aqueles com retornos que se ddo somente no médio e longo

prazo. ATIR de projeto representa a taxa de desconto que iguala o valor presente do fluxo

de caixa projetado a zero sem considerar nenhuma alavancagem financeira e nem os

fluxos préprios do acionista. Essa taxa pode ser apresentada em termos constantes — ou

seja, sem levar em conta reajustes inflaciondrios — ou em termos nominais, levando-se

em conta a inflagdo. Como ja explicado, consideramos um fluxo em termos reais, sem

levar em conta a inflagdo.

3.7.2. Custo de Capital
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Conforme mencionado, optou-se por adotar o tradicional modelo CAPM para o calculo
do custo de capital préprio, que é unifatorial e de facil aplicabilidade. No que diz respeito
ao custo de capital de terceiros, buscou-se uma aproximacao ao custo efetivo do crédito

para o setor de Real Estate.

3.7.3. Custo de Capital Proprio

Apresentam-se os parametros considerados para a determinagdo das varidveis que

compdem o custo de capital proprio a partir do CAPM:

Origem dos Dados

e Séries com origem nos mercados dos Estados Unidos.

Taxa Livre de Risco

e Utilizacdo da série dos Titulos do Tesouro dos Estados Unidos (Treasury Bonds) de

10 anos;

e Forma de calculo: mediana dos retornos anuais;

e Utilizacdo do conceito de retorno sobre o investimento;

e Prazo da série: de 1994 até 2024 (anual). Entende-se que esse prazo é suficiente
para que seja gerada uma série capaz de servir como referéncia para eventos

futuros.

Retorno de Mercado

e Utilizacdo da série do S&P 500;

e Forma de calculo: mediana dos retornos anuais;

e Prazodasérie: 1994 até 2024 (anual). Entende-se que esse prazo é suficiente para

gue seja gerada uma série capaz de servir como referéncia para eventos futuros.
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Prémio de Risco Brasil

Beta

Consideragao da série do Brasil CDS 5Y;

Forma de calculo: mediana;

Prazo da série: outubro de 2001 até novembro de 2025 (diario). Entende-se que
esse prazo é suficiente para que seja gerada uma série capaz de servir como

referéncia para eventos futuros.

Foi utilizada a metodologia de Bottom—up betas. O projeto em questao pode ser
simulado assumindo dois tipos de segmentos imobiliarios (venda de imdveis e
locagdo de imdveis). Por isso, é necessario contemplar o risco sistémico de cada

segmento.

Base beta emerging markets do setor de Real Estate (Development) e Real Estate
(Operations & Services) calculado por Aswath Damodaran e divulgado em

www.damodaran.com, atualizado em janeiro de 2025.

A proporcionalidade dos betas na composicdo do custo de capital foi calculada
com base no Enterprise Value (“EV”) sobre as receitas brutas de cada tipo de

empreendimento®. A formula abaixo apresenta o célculo utilizado.

B=p EV /Sal Receitapgy + BypxEV/Sal Receitayp
= x alesppyx ———— b alespp x ————
DEV bEV Receitaiotar op op Receita;prar
Onde:
f — Beta

8 EV/Sales. Enterprise Value seria o correspondente ao valor da firma. Aswath Damodaran recomenda o uso do multiplo EV/Sales devido
a incapacidade de a receita ser negativa, além de outras justificativas.
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Ppgy — Beta obtido em www.damodaran.com do setor de Real Estate

(Development)

Bop — Beta obtido em www.damodaran.com do setor de Real Estate (Operations

& Services)
Receitayp — Receita bruta total do projeto associada a parcela de locagdo social.

Receitapgy — Receita bruta total do projeto associada a parcela de alienagdo dos

imoveis.

e FEV/Sales - Calculado por Aswath Damodaran e divulgado em

www.damodaran.com, atualizado em janeiro de 2025

e A receita bruta mencionada para a locacdo imobilidria é associada a receita de
aluguel. Ja para os imodveis alienados, a receita da venda é utilizada para compor

a receita bruta.

e Alavancagem das empresas, com a finalidade de desalavancagem do beta, medida

a partir do critério de valor de mercado.

e Beta estimado a partir da regressao das variagcdes semanais da acao com o indice
NYSE Composite, usando um periodo de 5 anos ou periodo disponivel, se maior
gue 2 anos. Caso a a¢do apresente um histérico menor que 2 anos, o beta nao é

estimado.

e Para as demais empresas: estimado a partir da regressao das variacdes semanais
da a¢do com o indice local mais utilizado (CAC na Franca, Sensex na India, Bovespa
no Brasil etc.). E feita uma ponderacdo entre as regressdes para 2 anos (2/3) e 5
anos (1/3). Caso ndo seja possivel calcular a regressdo no periodo de 5 anos, esta

é substituida por 1.

Estrutura de Capital
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e Percentual de 70% de capital de terceiros e de 30% de capital proprio. Essa relagdo

de alavancagem é proxima da média para este tipo de projeto.

Taxa de inflagao norte-americana

e CPl Urban Consumers

e Periodo: de 2014 a 2024 (Anual).

e Forma de calculo: Mediana da taxa de crescimento anual.
Imposto de Renda (IR) e Contribui¢ao Social Sobre o Lucro Liquido (CSLL)

e Aaliquota considerada é equivalente a 34%.
3.7.4. Custo de Capital de Terceiros

Seguem, abaixo, os pardametros considerados para a definicdo do custo de capital de

terceiros:

e Propde-se que o custo de capital de terceiros seja calculado a partir da taxa de
inflac3o brasileira, com base na projec¢do do indice de Prego ao Consumidor Amplo

(IPCA) do Boletim Focus emitido pelo Banco Central;

e Adicionalmente assume-se um spread de 11,55%. O spread corresponde a
projecdo da Taxa Selic de acordo com o Boletim Focus para o final do ano de 2025
(15,00%). Sobre esse valor, foi retirado o valor projetado do IPCA para o final de

2025 (4,45%) e acrescido um spread de 1,00%, resultando em 11,55%.
3.7.5. Custo Médio Ponderado de Capital (WACC na sigla em inglés)

O WACC real foi estimado em 10,51%, enquanto o WACC nominal foi definido em 15,43%,

conforme a disposicado abaixo:

Tabela 26: Custo de Capital (WACC)

CUSTO MEDIO PONDERADO DE CAPITAL (WACC)
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ESTRUTURA DE CAPITAL

Ke 30,00%
Kd 70,00%
Custo de Capital Préprio

Taxa Livre de Risco 2,97%
Retorno de Mercado 15,61%
Prémio de Mercado 12,64%
Beta Desalavancado 0,465
Imposto de Renda e CSLL 34,00%
Beta Alavancado 1,181
Prémio de Risco do Negdcio 14,93%
Risco Brasil 1,81%
Ke Nominal EUA 19,72%
Inflagdo CPI EUA 2,11%
Ke Real 17,25%
Inflagdo IPCA Brasil 4,45%
Ke Nominal Brasil 22,46%
Beta — Bottom—up

Beta Setorial — Real Estate (Development) 0,366
Proporcionalidade 29,22%
EV/Sales 1,883
Sales* 135.248
EV 254.717
Beta Setorial — Real Estate (Operations & Services) 0,506
Proporcionalidade 70,78%
EV/Sales 4,041
Sales* 152.715
EV 617.087
Custo de Capital de Terceiros

Inflagdo IPCA Brasil 4,45%
Spread 11,55%
Custo Nominal da Divida 16,00%
Custo com Efeito Tax Shield da Divida 10,56%
Custo Real com Efeito Tax Shield da Divida 7,62%

WACC Real

WACC Nominal

Fonte: Elaboragdo prépria

10,51%
15,43%
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4.  CENARIO-BASE DO PLANO DE NEGOCIOS REFERENCIAL

Os quadros abaixo detalham os resultados dos cenarios.

Tabela 27: Detalhamento dos Resultados do Cendrio (R$ mil de 2025, com base no WACC) — Receita,

OPEX e Investimentos

Premissas Cendrio
Valores %
Prazo da CONCESSAO (anos) 25 anos
Receita Total da Concessdo (RS mil) 952.471 100%
Receita de LOCACAO SOCIAL 115.072 12%
Receita da Fachada Ativa 37.644 4%
Receita de CONTRAPRESTACAO PECUNIARIA 664.508 70%
Receita de Alienacgdo 135.248 14%
OPEX Total da Concessédo (RS mil) 364.220 100%
Custos Locacgao e Gestao 252.249 69%
Custos Alienagao 111,971 31%
CAPEX Total da Concessédo (RS mil) 154.864 100%
Construgdes 111.006 72%
Equipamentos 8.202 5%
Reinvestimento 35.656 23%
TIR 10,51% -
WACC 10,51%
VPL (WACC) 0 -
Contraprestacdo Pecunidria Mensal (RS mil) 2.453 -
Comprometimento da RCL (2021)* 0,53%
Valor do Contrato 664.508

* Comprometimento da RCL calculado com o valor da RCL mensal do municipio (data-base 2021).

Fonte: Elaboragdo propria

4.1. RESULTADOS

A seguir serdo expostos os resultados de receita, custos, investimentos e fluxo de caixa

livre do Cendrio Sugerido para o Projeto. Com as projecOes, sdao descritas analises

adicionais a respeito dos resultados obtidos.

4.1.1. Receitas

Abaixo, a projecdo da receita em termos reais (reais de 2025) para o Cendrio Sugerido:
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Figura 6: Receitas Cenario Sugerido (R$ mil)
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Fonte: Elaboragao propria

Tabela 28: Receita do projeto (RS mil)

Receita RS mil %
Locacgdo Social 115.072 12%
Fachada Ativa 37.644 4%
Contraprestagdo 664.508 70%
Alienacdo 135.248 14%
Total 952.471 100%

Fonte: Elaboragdo prépria

A venda de UHs permite que a concessiondria antecipe sua gerag¢ao operacional de caixa
para fazer frente a construcdo de UHs para locacdo sem aportes de capital adicionais.
Além disso, possibilita que o Projeto seja viavel (TIR projetada se iguale ao custo de capital
de 10,51%) com uma contraprestacdo pecuniaria relativamente menor. Importante
ressaltar que o dinheiro tem valor no tempo e que recursos obtidos no inicio do Projeto

sao significativos.
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4.1.2. Custos

A seguir, a projecdo dos custos e despesas:
Figura 7: Proje¢do dos custos e despesas — Cendrio Sugerido (RS mil)

M Locagao e Gestao Alienacao
60.000
50.000
40.000
30.000

20.000

AEEEEREEEEERERE
haienl

Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Fonte: Elaboragdo prépria

Devido as definicdes contabeis, os dispéndios para a construcdo dos imdveis a serem
alienados sdo contabilizados como custos dos imdveis vendidos. Assim, a construcdo de
Siqueira Campos e Cabanga Sul ndo é considerada CAPEX e ndo compde o ativo intangivel
da CONCESSAO, significando que n3o ha ganho tributario associado & depreciacdo e

amortizacdo das construgdes.
4.1.3. Investimentos

A tabela a seguir contempla a projecao dos investimentos no Cenario Sugerido. Vale
ressaltar que os imdveis alienados ndo sdo contabilizados como investimento e nao

compdem o ativo intangivel. Além disso, como sdo vendidos, ndo possuem REPEX.

Figura 8: Proje¢do CAPEX e REPEX — Cendrio Sugerido (RS mil)
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Fonte: Elaboragao propria

4.1.4. Fluxo de Caixa Livre do Projeto

A figura a seguir demonstra a projecdo do fluxo de caixa livre do projeto:

Figura 9: Fluxo de caixa livre do projeto — Cenério Sugerido (RS mil)
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5. ANEXO | - DEMONSTRATIVOS FINANCEIROS DO CENARIO SUGERIDO

Demonstrativo de Resultado do Exercicio
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Resultados Total Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8
RS mil
Receita Bruta 1.107.335 27.405 104.462 113.884 64.941 36.237 36.349 37.982 37.441
Receita de Construgdo 154.864 21.908 72.890 24.409 0 0 112 1.745 1.204
CAPEX Privado 154.864 21.908 72.890 24.409 0 0 112 1.745 1.204
Receita Operacional 952.471 5.496 31.572 89.474 64.941 36.237 36.237 36.237 36.237
Receita de Locagdo Social 115.072 0 178 2.742 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098
Patio 304 16.560 0 178 712 712 712 712 712 712
Siqueira Campos 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dantas Barreto | 8.739 0 0 288 384 384 384 384 384
Dantas Barreto Il 5.098 0 0 168 224 224 224 224 224
Riachuelo Saudade 15.787 0 0 293 704 704 704 704 704
Cabanga Norte 68.888 0 0 1.280 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073
Cabanga Sul 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Receita Fachada Ativa 37.644 0 0 548 1.336 1.703 1.703 1.703 1.703
Receita de Contraprestacdo 664.508 0 1.032 15.865 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437
Receita de Alienacdo 135.248 5.496 30.363 70.319 29.070 0 0 0 0
Dedugdes 126.165 270 2.953 9.130 7.690 5.053 5.053 5.053 5.053
PIS/Cofins Liquido -85.304 -270 -2.892 -8.173 -5.897 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242
Crédito Pis/Cofins 3.027 466 28 104 110 110 110 110 110
1SS -40.861 0 -60 -958 -1.794 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812
Impostos Indiretos % -4,92% -9,35% -10,20% -11,84% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95%
Receita Liquida 981.170 27.134 101.509 104.753 57.251 31.184 31.296 32.929 32.388
Inadimpléncia -17.261 0 -27 -411 -765 -765 -765 -765 -765
Custos Operacionais Loca¢do -252.249 -8.222 -1.096 -5.189 -6.466 -9.348 -11.096 -11.096 -11.096
Méo de Obra -92.883 0 -77 -838 -1.609 -3.312 -4.352 -4.352 -4.352
Materiais e Servigos -58.006 0 -40 -525 -988 -2.074 -2.719 -2.719 -2.719
Custos -5.167 0 -3 -44 -86 -179 -243 -243 -243
Despesas -96.194 -8.222 -977 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782
Adm (SPE) + Reembolso Caixa + Fundo de -59.492 -8.033 -771 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204
TIC -7.729 -98 -114 -327 -327 -327 -327 -327 -327
Verificador de Conformidade e Capacitagd: -28.972 -91 -91 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252
Custo de Construgdo -154.864 -21.908 -72.890 -24.409 0 0 -112 -1.745 -1.204
Custos Operacionais Alienagdo -111.971 -7.142 -30.154 -56.966 -17.709 0 0 0 0
Custo dos Iméveis Vendidos -107.913 -6.079 -28.995 -55.807 -17.033 0 0 0 0
Despesas Comerciais -4.057 -1.063 -1.159 -1.159 -676 0 0 0 0
EBITDA 444.825 -10.138 -2.657 17.777 32.312 21.072 19.323 19.323 19.323
EBITDA Ajustado 444.826 -10.138 -2.657 17.777 32.312 21.072 19.323 19.323 19.323
Margem % (Ajustado para Receita de Construgdo) 0,0% 0,0% 17,0% 56,4% 67,6% 61,7% 58,7% 59,7%
Amortizacdo e Deprecia¢do -154.864 0 -967 -5.476 -7.135 -7.135 -7.135 -7.157 -6.869
EBIT 289.961 -10.138 -3.624 12.301 25.177 13.937 12.188 12.166 12.454
Resultado Financeiro -67.213 -190 -2.738 -5.937 -6.222 -5.814 -5.369 -4.923 -4.489
Despesas Financeiras -67.213 -190 -2.738 -5.937 -6.222 -5.814 -5.369 -4.923 -4.489
EBT 222.749 -10.327 -6.362 6.363 18.955 8.123 6.820 7.243 7.965| |
Impostos Diretos -75.187 -227 0 -2.270 -4.487 -1.909 -1.599 -1.700 -1.872 Pagl na 43 de 48
IR e CSLL -33,8% -227 0 -2.270 -4.487 -1.909 -1.599 -1.700 -1.872
LUCRO LIQUIDO 147.562 -10.555 -6.362 4.093 14.468 6.214 5.221 5.543 6.094
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Resultados Total Ano 9 Ano 10 Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16
RS mil
Receita Bruta 1.107.335 36.237 36.238 36.614 40.818 39.404 36.237 36.237 36.353
Receita de Construgdo 154.864 1] 1] 376 4.580 3.166 1] 0 115
CAPEX Privado 154.864 0 0 376 4.580 3.166 0 0 115
Receita Operacional 952.471 36.237 36.237 36.237 36.237 36.237 36.237 36.237 36.237
Receita de Locagdo Social 115.072 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098
Patio 304 16.560 712 712 712 712 712 712 712 712
Siqueira Campos 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dantas Barreto | 8.739 384 384 384 384 384 384 384 384
Dantas Barreto Il 5.098 224 224 224 224 224 224 224 224
Riachuelo Saudade 15.787 704 704 704 704 704 704 704 704
Cabanga Norte 68.888 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073
Cabanga Sul 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Receita Fachada Ativa 37.644 1.703 1.703 1.703 1.703 1.703 1.703 1.703 1.703
Receita de Contraprestacdo 664.508 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437
Receita de Alienagao 135.248 0 0 0 0 0 0 0 0
Dedugdes 126.165 5.053 5.053 5.053 5.053 5.053 5.053 5.053 5.053
PIS/Cofins Liquido -85.304 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242
Crédito Pis/Cofins 3.027 110 110 110 110 110 110 110 110
1SS -40.861 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812
Impostos Indiretos % -13,95% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95%
Receita Liquida 981.170 31.184 31.184 31.560 35.764 34.351 31.184 31.184 31.299
Inadimpléncia -17.261 -765 -765 -765 -765 -765 -765 -765 -765
Custos Operacionais Locagdo -252.249 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096
Méo de Obra -92.883 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352
Materiais e Servigos -58.006 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719
Custos -5.167 -243 -243 -243 -243 -243 -243 -243 -243
Despesas -96.194 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782
Adm (SPE) + Reembolso Caixa + Fundo de -59.492 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204
TIC -7.729 -327 -327 -327 -327 -327 -327 -327 -327
Verificador de Conformidade e Capacitagd: -28.972 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252
Custo de Construgdo -154.864 0 -0 -376 -4.580 -3.166 0 0 -115
Custos Operacionais Alienagdo -111.971 0 0 0 0 0 0 0 0
Custo dos Iméveis Vendidos -107.913 0 0 0 0 0 0 0 0
Despesas Comerciais -4.057 0 0 0 0 0 0 0 0
EBITDA 444.825 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323
EBITDA Ajustado 444.826 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323
Margem % (Ajustado para Receita de Construgdo) 62,0% 62,0% 61,2% 54,0% 56,3% 62,0% 62,0% 61,7%
Amortizacdo e Deprecia¢do -154.864 -6.772 -6.772 -6.772 -6.790 -6.003 -5.756 -5.756 -5.756
EBIT 289.961 12.551 12.551 12.551 12.533 13.320 13.567 13.567 13.567
Resultado Financeiro -67.213 -4.165 -3.870 -3.575 -3.280 -2.985 -2.690 -2.396 -2.101
Despesas Financeiras -67.213 -4.165 -3.870 -3.575 -3.280 -2.985 -2.690 -2.396 -2.101
EBT 222.749 8.386 8.681 8.976 9.253 10.335 10.877 11.172 11.467| | |
Impostos Diretos -75.187 -1.972 -2.763 -3.028 -3.122 -3.490 -3.674 -3.774 -3.875 Pagl na 44 de 48
IR e CSLL -33,8% -1.972 -2.763 -3.028 -3.122 -3.490 -3.674 -3.774 -3.875
LUCRO LIQUIDO 147.562 6.414 5.918 5.948 6.131 6.845 7.203 7.397 7.592
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Resultados Total Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20 Ano 21 Ano 22 Ano 23 Ano 24 Ano 25
RS mil
Receita Bruta 1.107.335 37.989 37.441 36.237 36.237 37.069 48.108 44.938 36.237 36.237
Receita de Construgéo 154.864 1.752 1.204 0 0 831 11.871 8.700 0 0
CAPEX Privado 154.864 1.752 1.204 0 0 831 11.871 8.700 0 0
Receita Operacional 952.471 36.237 36.237 36.237 36.237 36.237 36.237 36.237 36.237 36.237
Receita de Locagdo Social 115.072 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098 5.098
Patio 304 16.560 712 712 712 712 712 712 712 712 712
Siqueira Campos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dantas Barreto | 8.739 384 384 384 384 384 384 384 384 384
Dantas Barreto Il 5.098 224 224 224 224 224 224 224 224 224
Riachuelo Saudade 15.787 704 704 704 704 704 704 704 704 704
Cabanga Norte 68.888 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073 3.073
Cabanga Sul 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Receita Fachada Ativa 37.644 1.703 1.703 1.703 1.703 1.703 1.703 1.703 1.703 1.703
Receita de Contraprestagdo 664.508 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437 29.437
Receita de Alienagao 135.248 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dedugdes 126.165 5.053 5.053 5.053 5.053 5.053 5.053 5.053 5.053 5.053
PIS/Cofins Liquido -85.304 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242 -3.242
Crédito Pis/Cofins 3.027 110 110 110 110 110 110 110 110 110
1SS -40.861 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812 -1.812
Impostos Indiretos % -13,95% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95% -13,95%
Receita Liquida 981.170 32.936 32.388 31.184 31.184 32.016 43.055 39.885 31.184 31.184
Inadimpléncia -17.261 -765 -765 -765 -765 -765 -765 -765 -765 -765
Custos Operacionais Locagdo -252.249 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096 -11.096
Méo de Obra -92.883 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352 -4.352
Materiais e Servigos -58.006 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719 -2.719
Custos -5.167 -243 -243 -243 -243 -243 -243 -243 -243 -243
Despesas -96.194 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782 -3.782
Adm (SPE) + Reembolso Caixa + Fundo de -59.492 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204 -2.204
TIC -7.729 -327 -327 -327 -327 -327 -327 -327 -327 -327
Verificador de Conformidade e Capacitaga: -28.972 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252 -1.252
Custo de Construgdo -154.864 -1.752 -1.204 0 0 -831 -11.871 -8.700 0 0
Custos Operacionais Alienag¢do -111.971 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Custo dos Imdveis Vendidos -107.913 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Despesas Comerciais -4.057 0 0 0 0 0 0 0 0 0
EBITDA 444.825 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323
EBITDA Ajustado 444.826 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323 19.323
Margem % (Ajustado para Receita de Construg@o) 58,7% 59,7% 62,0% 62,0% 60,4% 44,9% 48,4% 62,0% 62,0%
Amortizacdo e Depreciagdo -154.864 -5.756 -5.756 -5.756 -5.756 -5.756 -5.622 -7.133 -10.541 -10.541
EBIT 289.961 13.567 13.567 13.567 13.567 13.567 13.701 12.190 8.782 8.782
Resultado Financeiro -67.213 -1.806 -1.511 -1.216 -921 -627 -332 -57 0 0
Despesas Financeiras -67.213 -1.806 -1.511 -1.216 -921 -627 -332 -57 0 0
EBT 222.749 11.762 12.056 12.351 12.646 12.941 13.369 12.133 8.782 8.782
Impostos Diretos -75.187 -3.975 -4.075 -4.175 -4.276 -4.376 -4.521 -4.101 -2.962 Paﬁd&’ 45 de 48
IR e CSLL -33,8% -3.975 -4.075 -4.175 -4.276 -4.376 -4.521 -4.101 -2.962 -2.962
LUCRO LIQUIDO 147.562 7.787 7.981 8.176 8.370 8.565 8.848 8.032 5.820 5.820
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Fluxos de Caixa

RS mil

Fluxo Operacional
EBIT
Ajustes Alienagdo
Amortizagao e Depreciagdo
IR E CSLL

Investimentos
Construgdo Total

Equipamento Total

Fluxo de Caixa Projeto

IR E CSLL Ajustado
Financiamentos

Desembolsos

Pagamento de Juros

Pagamento de Amortizagdo

Fluxo de Caixa Alavancado

Total

383.164
289.961
13.525
154.864
-75.187
“"4.864
-130.879
-23.985

205.461
-98.025

-67.213
103.812
-67.213

-103.812

161.087

Ano 1

-4.779
-10.138
5.586

-227

-21.908
-21.863
-45

-26.733
-273

15.146
15.336
-190

-11.541

Ano 3

-35.581
12.301
-51.088
5.476
-2.270
-24.409
-21.809
-2.600

-60.875
-3.155

18.590
28.248
-5.937
-3.721

-41.400

Ano 4

79.938
25.177
52.114

7.135
-4.487

78.457
-5.968

-10.749
3.407
-6.222
-7.934

69.189

Ano 5

48.509
13.937
29.347

7.135
-1.909

47.126
-3.293

-13.974

-5.814
-8.160

34.536

Ano 6

17.724
12.188

7.135
-1.599

-112

-112
15.098
-4.113

-13.528

-5.369
-8.160

4.084

Ano 7

17.623
12.166

7.157
-1.700

-1.745

-1.745
13.466
-4.112

-13.083

-4.923
-8.160

2.795

Ano 8

17.451
12.454

6.869
-1.872

-1.204

-1.204
13.909
-4.210

-10.987

-4.489
-6.498

5.261
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Fluxos de Caixa Total Ano 9 Ano 10 Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16
RS mil
Fluxo Operacional 383.164 17.351 16.560 16.295 16.201 15.833 15.649 15.549 15.448
EBIT 289.961 12.551 12.551 12.551 12.533 13.320 13.567 13.567 13.567
Ajustes Alienagdo 13.525 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortizagdo e Depreciagdo 154.864 6.772 6.772 6.772 6.790 6.003 5.756 5.756 5.756
IR E CSLL -75.187 -1.972 -2.763 -3.028 -3.122 -3.490 -3.674 -3.774 -3.875
Investimentos -154.864 0 -0 -376 -4.580 -3.166 0 0 -115
Construgdo Total -130.879 0 -0 -152 -1.901 -1.329 0 0 0
Equipamento Total -23.985 0 -0 -224 -2.679 -1.837 0 0 -115
Fluxo de Caixa Projeto 205.461 15.080 15.079 14.703 10.506 11.652 14.734 14.734 14.619
IR E CSLL Ajustado -98.025 -4.243 -4.243 -4.243 -4.237 -4.505 -4.589 -4.589 -4.589
Financiamentos -67.213 -8.337 -8.042 -7.747 -7.452 -7.157 -6.863 -6.568 -6.273
Desembolsos 103.812 0 0 0 0 0 0 0 0
Pagamento de Juros -67.213 -4.165 -3.870 -3.575 -3.280 -2.985 -2.690 -2.396 -2.101
Pagamento de Amortizagdo -103.812 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172
Fluxo de Caixa Alavancado 161.087 9.014 8.517 8.172 4.169 5.509 8.786 8.981 9.060
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Fluxos de Caixa Total Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20 Ano 21 Ano 22 Ano 23 Ano 24 Ano 25
RS mil
Fluxo Operacional 383.164 15.348 15.248 15.148 15.047 14.947 14.802 15.222 16.361 16.361
EBIT 289.961 13.567 13.567 13.567 13.567 13.567 13.701 12.190 8.782 8.782
Ajustes Alienagdo 13.525 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortiza¢do e Depreciacdo 154.864 5.756 5.756 5.756 5.756 5.756 5.622 7.133 10.541 10.541
IR E CSLL -75.187 -3.975 -4.075 -4.175 -4.276 -4.376 -4.521 -4.101 -2.962 -2.962
Investimentos -154.864 -1.752 -1.204 0 (1] -831 -11.871 -8.700 0 (1]
Construgdo Total -130.879 0 0 0 0 -602 -9.096 -6.792 0 0
Equipamento Total -23.985 -1.752 -1.204 0 0 -230 -2.774 -1.909 0 0
Fluxo de Caixa Projeto 205.461 12.982 13.531 14.734 14.734 13.903 2.818 6.502 16.361 16.361
IR E CSLL Ajustado -98.025 -4.589 -4.589 -4.589 -4.589 -4.589 -4.634 -4.121 -2.962 -2.962
Financiamentos -67.213 -5.978 -5.683 -5.388 -5.094 -4.799 -4.504 -2.491 0 0
Desembolsos 103.812 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pagamento de Juros -67.213 -1.806 -1.511 -1.216 -921 -627 -332 -57 0 0
Pagamento de Amortizagdo -103.812 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -4.172 -2.434 0 0
Fluxo de Caixa Alavancado 161.087 7.618 8.361 9.759 9.954 9.317 -1.573 4.030 16.361 16.361
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