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INVESTIMENTO NO
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EMPREENDIMENTO | 1 |
LOCALIZACAO | B |

CONTAS SEM FINANCIAMENTO

Contas da Implantagao e comerciais CiCc

valores emR$ mil de 0

(10.384) |

Receitas de vendas depois dos impostos RV

Contas da gestao

17%

CIC

15.664
(1.766) I

antes do financiamento:

Resultado RES

3514!

Contribuigdo das vendas para custeio

10%

RV

L566|

Investimento INV

10.584|

CONTAS DO FINANCIAMENTO

Financiamento MiINIMO
Volume de financiamento FINmin

Custo do financiamento CFINmin

40%
17%

CIC
FIN

4.153
(706)|

Resultado com financiamento RESmin

2.808 I

Investimento com financiamento INV min

RESmMin/INVmin

7137
39,3

Financiamento MAXIMO

Volume de financiamento FINmax

75%

CIC

7.788

Custo do financiamento CFINmax

17%

FIN

(1.323)

Resultado com financiamento RESmax

Investimento com financiamento INV max

2.191
4.119

RESmax/INVmax

53,2




PARAMETROS DO ,
PORTFOLIO valores em»R$ mil de 0

"o "o
MiNIMO MAXIMO MiNIMO MAXIMO

ey | oot | wewano SIS |vesaro AT | SR | L0 yesmmaro EATA. e FSATA.
1 IB| 7.137 39,3 4.119 53,2 16 |B| 6.643 27,3 3.868 32,2
2 IB| 6.597 37,2 3.814 49,4 17 [A] 5.746 61,0 2.544 118,9
3 |B| 6.491 47,3 | 3.726 67,1 18 |B| 6.406 69,6 3.619 107,5
4 |B| 7.631 17,8 4.472 15,9 19 |B| 6.747 38,4 3.898 51,4
5 [A] 4.870 83,0 2,073 1749 20 |B| 6.028 74,5 3.394 116,5
6 [A] 5.594 58,0 2.489 11,8 21 [A] 5.589 52,7 2,510 98,9
7 IB| 6.719 47,9 3.855 68,2 22 [A] 6.169 34,9 2.853 58,2
8 [A] 5.885 51,3 2.649 95,8 23 |B| 7.485 7,8 4.417 (1,0)
9 [A| 4.943 84,4 2.099 178,6 24 [A] 4.908 105,6 || 2.005 236,9
10 [A] 4.868 91,3 2.041 197,1 25 [A] 5.234 79,1 | 2.244 164,5
1 |B| 6.382 443 3.672 61,8 2 IB| 7141 4.161 29,9
12 [A] 5.610 68,4 2.451 137,3 27 [A] 5.928 ‘ 42,2 | 2.709 74,5
13 [A| 5.584 55,1 2.497 104,6 28 |B| 7.364 4.338 33
14 [A] 4.863 96,4 2.021 211,0 29 [A] 5.757 ‘ 65,2 | 2.529 129,3
15 IB| 6.287 68,8 3.554 106,0 30 IB| 7.492 4.396 12,8




mil de 0

valores

A1

EMP

INVESTIMENTO

RESULTADO/
INVESTIMENTO ACUMULADO

RESULTADO

0

INVESTI-

(0]

FINANCIA-
M

LOCALI-
ZACAO

EMPREEN-
DIMENTO

ORDEM

2.005

236,9

A 7.151 2.005 4.750

24

4.026

211,0

[A| 7.001 2.021 4.265

14

6.067

1971

4.023

2.041

6.961

|A]

8.166

178,6

3.748

2.099

7.005

Y
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mil de 0

valores

A2

=

45.000

<=

>=30
RESULTADO/
INVESTIMENTO

ACUMULADO

INVESTIMENTO

INVESTI-
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FINANCIA-
MENTO
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mil de 0

valores

A3

=

45.000

<=

>=40

INVESTIMENTO

RESULTADO/
INVESTIMENTOjy ACUMULADO

RESULTADO

o

INVESTI-
M

(0]

FINANCIA-

LOCALI-
ZACAO

EMPREEN-
DIMENTO

ORDEM

4.908

6

105

184

5

.908

4

.814

3

A

24

9.771

96,4

4.690

4.863

3.734

|A |

14

[A | 3.712 4.868 4.445 91,3 14.639

10

3.736 4.943 4173 84,4 19.582

|A |

3.673 4.870 4.044 83,0 24.452

|A |

[A | 3.927 5.234 4.139 79,1 29.686

25
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|B| 3.628 6.028 4.493 74,5
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DESEMPENHO DAS .
EMPRESAS valores em»R$ mil de 0

RES /
capacidade | . . ndmero de _ vendas financia- resultado renda dos capacidade
investimento recursos |produgdono| . . resultado
de empreen- . . liquidas no mentos empreen- recuros ) de
) . alocado . 0ciosos ciclo . h . produzido |. .
investimento dimentos ciclo tomados dimentos ociosos investimento
[ % |
Empresa 1 14.000 12.483 6 1.517 56.495 92.887 42.370 24.104 242 24.346 174
100,0% 164,4% 75,0% 42,7% 43,1%
100,0% 25,9% 26,2%
! ! | | | | | | | ] | |
Empresa2 45.000 38.313 6 6.687 56.773 92.677 22.708 22.392 1.069 23.461 52
100,0% 163,2% 40,0%) 39,4%) 41,3%
100,0% 24,2% 25,3%)
! ' ! | ! /| ! [ [ | |
Empresa3 45.000 42.120 8 ’ 2.880 75.158 124.945 30.061 35.629 460 36.089 80
100,0% 166,2% 40,0%) 47,4%)| 48,0%)
100,0% 28,5%) 28,9%)
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| curva do custeio | e
| curva da producao |

» 0 fluxo do custeio deve seguir o programa previsto de
pagamento das contas da implantacao do empreendimento

» 0 pagamento dessas contas depende:
i do programa de producao
ii do programa de suprimentos e
iii do sistema de pagamento contratado em cada compra

= na etapa de tomada de decisao de investimento,
i, ii e iii nao estao disponiveis, porque a informacao do cenario
nao esta nesse nivel de detalhe

a curva da producao
substitui a de
~ custeio a favor da
curva da seguranca
M producao

[~ N

T~ _custeio da implantacéao
~

[ —

ciclo de implantacao




| curva do custeio | e
| curva da producao |

a curva da producao
substitui a de
custeio a favor da

curva da seguranca

uma curva de producao, por
patamares calibrados
adequadamente, serve, com
segurancga, como proxy da
curva de custeio

ciclo de implantacao




CENARIO REFERENCIAL

valores em R$ mil do més base

orgamento de custos de construgao 14.800
programa
margem de contribuicdo para CGA 15,0%|| de produgao
no quadro

prazo da construgao 13 meses

formas de contratagao

margem sobre os custos para defini¢do do prego 60,0% 11,0%
) na curva de
recebimento do prego _— o
parcela inica producéao
Cx no més 14
defasagem entre a medi¢cdo e o pagamento 2 meses

formas de contratacéo

orcamento de custos de construgao 14.800

margem de contribuicdo para CGA (mensal =171) 2.223

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

» notar o
arredondamento a
favor da seguranca
na indicacao do valor
mensal de mcCGA

= notar que o impacto
no fluxo de caixa
deve ser harmonico e
nao na curva de
custeio por
patamares

14.800

2.223

custo total 100% 17.023 100%

margem sobre os custos para definicdao do preco 10.213

=160% 27.236

preco do contrato =111%

17.023

* mais adiante vamos
aprender a identificar
a qualidade por
indicador mais
adequado do que o
resultado

18.895




valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

| A | Recebimento em parcela Ginica no més 14 -

valores em R$ mil do més base

més custeio encaixe posicdes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
= mc-CGA R . Az :

ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

‘ movimento fluxo de caixa fluxo de caixa

mensal mensal

‘ movimento

TOTAL

—O‘coooxnoam-hwm—AI

RIS G Y
W N =

PG N
a| >

—_
o]



valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

| A | Recebimento em parcela Ginica no més 14 -

valores em R$ mil do més base

més custeio encaixe posicdes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
= mc-CGA R . Az :
ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

‘ movimento fluxo de caixa ‘ movimento fluxo de caixa

mensal mensal
TOTAL 100,00%
[

! 400% = patamar 1 | trunc (13 meses /4) = 3

2 4,00% .

3 200% " custeio mensal = 12% /3

;‘ zgzj = patamar 2 | trunc (10 meses / 3) = 3

5 8.33% = custeio mensal = 25% / 3

; Ezzj = patamar 3 | trunc (7 meses / 2) = 3

5 12557 " custeio mensal = 37% / 3

10 6,50%

11 6.50% =patamar 4| =4

12 6,50% .

= custeio mensal = 26% / 4

13 6,50%

14

15

16




valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

| A | Recebimento em parcela Ginica no més 14 -

valores em R$ mil do més base

més custeio encaixe posicdes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
= mc-CGA R . Az :
ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

‘ movimento | 4, o de caixa ‘ MOVITENIO | fiuxo de caixa
mensal mensal
TOTAL 100,00% (14.800)
I S
1 4,00% (592)
2 4,00% (592)
3 4,00% (592)
4 8,33% (1.234)
5 8,33% (1.234)
6 8,33% (1.234)
7 12,33% (1.826)
8 12,33% (1.826)
9 12,33% (1.826)
10 6,50% (%62) = notar o arredondamento
1 6,50% (962) a favor da seguranca
- zzg g:; = néo afeta a qualidade da | AQl |,
” mas é uma questao de disciplina
15
16




valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

| A | Recebimento em parcela Ginica no més 14 -

valores em R$ mil do més base

més custeio encaixe posicdes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
= mc-CGA R . Az :
ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

‘ movimento | ¢\ o de caixa ‘ moVImeNto. | fiuxo de caixa
mensal mensal
TOTAL 100,00% (14.800) (2.223)
| [ [ —
1 4,00% (592) (171)
2 4,00% (592) (171)
3 4,00% (592) (171)
4 8,33% (1.234) (171)
5 8,33% (1.234) (171)
6 8,33% (1.234) (171)
7 12,33% (1.826) (171)
8 12,33% (1.826) (171)
9 12,33% (1.826) (171)
10 6,50% (962) (171) * notar a harmonia
1; Zzzj gzg ::; = mc CGA deve respeitar a
- So0% 50 ) necessidade de recursos no SGil
- no pagamento das CGA
15
16




valores em R$'milvdabase, pelo lpca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

| A | Recebimento em parcela tinica no més 14

valores em R$ mil do més base

més custeio mc-CGA encaixe investimento retorno fluxos do sistema
ref da producéo do preco exigido viavel empreendimento
movimento movimento

fluxo de caixa fluxo de caixa

mensal mensal

TOTAL 100,00% (14.800) (2.223) 100,00%

P » 60% de margem sobre os custos

1 4,00%
2 4,00%

3 4,00%

4 8,33% (1.234)

5 8,33% (1.234)

6 8,33% (1.234)

7 12,33% (1.826)

8 12,33% (1.826)

9 12,33% (1.826) 171
10 6,50% (962) 171
11 6,50% (962) 171
12 6,50% (962) 171

(

100,00% 27.236 I




valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

| A | Recebimento em parcela Ginica no més 14 -

valores em R$ mil do més base

més custeio encaixe posicdes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
= mc-CGA R . Az :
ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

‘ movimento fluxo de caixa ‘ movimento fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL 100,00% (14.800) (2.223) 10.213 = resultado de 10.213
100,00% 60,00%
|
! 400% (592) a7 (763) (6% = 0 encaixe do preco nao contribui
2 4,00% (592) (171) (763) (1526 para o funding do custeio
3 4,00% (592) (171) (763) (2.289) . .
4 8,33% (1.234) (A71) (1.405) (3.694) = 17.023 de investimento
5 8,33% (1.234) (171) (1.405) (5.099)
6 8,33% (1.234) (171) (1.405) (6.504)
7 12,33% (1.826) (171) (1.997) (8.501)
8 12,33% (1.826) (A71) (1.997) (10.498)
9 12,33% (1.826) (A71) (1.997) (12.495)
10 6,50% (962) (A71) (1.133) (13.628)
11 6,50% (962) (171) (1.133) (14.761)
12 6,50% (962) (171) (1.133) (15.894)
13 6,50% (958) (A71) (1.129) (17.023)
14 100,00% 27.236 27.236 ‘ 10.213 = controle do
15 resultado de 10.213

do investimento



FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

valores em R$'milvdawbase, pelo Ipca

| A | Recebimento em parcela Ginica no més 14 -

valores em R$ mil do més base

més custeio encaixe posicdes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
ref da producéo TEHEE de caixa exigido viavel empreendimento
movimento fluxo de caixa movimento fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL 100,00% (14.800) (2.223) 10.213 17.023 (27.236)
100,00% 160,00% 60,00%
100,00% ‘

.| | | ' ! ! | /| . .
1 4,00% (592) (171) (763) (763) 763 = jnvestimento
2 4,00% (592) (171) (763) (1.526) 763 entra no caixa
3 4,00% (592) (171) (763) (2.289) 763 do SEMP ( +),
4 8,33% (1.234) (171) (1.405) (3.694) 1.405 vindo do SGi
5 8,33% (1.234) (171) (1.405) (5.099) 1.405 = retorno sai do
6 8,33% (1.234) (171) (1.405) (6.504) 1.405 caixa do SEMP
7 12,33% (1.826) (171) (1.997) (8.501) 1.997 e é devolvido
8 12,33% (1.826) (171) (1.997) (10.498) 1.997 para o SGl
9 12,33% (1.826) (171) (1.997) (12.495) 1.997
10 6,50% (962) (171) (1.133) (13.628) 1.133
11 6,50% (962) (171) (1.133) (14.761) 1.133
12 6,50% (962) (171) (1.133) (15.894) 1.133
13 6,50% (958) (171) (1.129) (17.023) 1.129
14 100,00% 27.236 \ 27.236 10.213 (27.236)
15
16 = resultado pode (= preco - custos ( + gerado em SEMP )

— — e e GO CONTrOlado

= retorno x investimento

- transferido para SGl)



valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

| A | Recebimento em parcela tinica no més 14

valores em R$ mil do més base
més custeio encaixe investimento retorno fluxos do sistema
~ mc-CGA .. » :
ref da producao do preco exigido viavel empreendimento
movimento movimento .
fluxo de caixa
mensal

mensal
17.023 (27.236) =

fluxo de caixa

TOTAL 100,00% (14.800)
100,00%

100,00%

1 4,00% (
2 4,00% (
3 4,00% (
4 8,33% (1.234) ( (1. 1.405
5 8,33% (1.234) ( (1.405) 5.099) 1.405
6 8,33% (1.234) ( (1.405) 6.504) 1.405
7 12,33% (1.826) ( (1.997) 8.501) 1.997
8 12,33% (1.826) ( (1.997) (10.498) 1.997
9 12,33% (1.826) ( (1.997) (12.495) 1.997
10 6,50% (962) ( (1.133) (13.628) 1.133
11 6,50% (962) ( (1.133) (14.761) 1.133
12 6,50% (962) ( (1.133) (15.894) 1.133
13 6,50% (958) ( _— (1.129) (17.023) 1.129
T___ 100,00% 27.236 | 27.236 10.213 (27.236)

_s B e e e . ndo ocorrem
e e e e recursos
e I e e Y ) O I

ociosos



valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

| B| Recebimento na curva de produgao -
valores em R$ mil do més base

més custeio mc-CGA encaixe posicoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

movimento movimento
mensal mensal

fluxo de caixa fluxo de caixa

TOTAL 100,00% (14.800) (2.223)
100,00%

1 4,00% (592) (171)
2 4,00% (592) (171)
2 :gzj (592) azn = 2 meses entre a medigdo
33% (1.234) (171) i
e o recebimento da
5 8.33% (1234 azn parcela do preco
6 8,33% (1.234) (171)
7 12,33% (1.826) (171)
3 12,33% (1.826) (171)
9 12,33% (1.826) (171)
10 6,50% (962) (171
11 6,50% (962) (171)
12 6,50% (962) (171)
13 6,50% (958) (171)
——
—
—



valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

| B| Recebimento na curva de produgao -

valores em R$ mil do més base

més custeio mc-CGA encaixe posicoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

‘ mﬁ‘g:‘:;ro fluxo de caixa ‘ mn\g::;to fluxo de caixa
TOTAL 100,00% (14.800) (2.223)
100,00%
. | | ]

1 4,00% (592) (a71)

2 4,00% (592) a7

3 4,00% (592) a7 4,00% 755
4 8,33% (1.234) a7 4,00% 755
5 8,33% (1.234) a7 4,00% 755
6 8,33% (1.234) (a7 8,33% 1574
7 12,33% (1.826) a7 8,33% 1574
8 12,33% (1.826) (A7) 8,33% 1574
9 12,33% (1.826) REZ) 12,33% 2.330
10 6,50% (962) a7 12,33% 2.330
1 6,50% (962) A7) 12,33% 2.330
12 6,50% (962) a7 6,50% 1.228
13 6,50% (958) a7 6,50% 1.228
14 6,50% 1228
15 6,50% 1.234
16




valores em R$'milvdawbase, pelo Ipca

| B| Recebimento na curva de produgao -
valores em R$ mil do més base

més custeio mc-CGA encaixe posicoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

movimento movimento
mensal mensal

TOTAL 100,00% (14.800) (2.223) 100,00% 18.895 1.872

100,00% 111,00%) 11,00%

fluxo de caixa fluxo de caixa

! +00% (592) azm (%9 a investimento puro

2 4,00% (592) (A71) (763)

3 4,00% (592) (171 4,00% 755 8)

4 8,33% (1.234) (171) 4,00% 755 (650)

5 8,33% (1.234) (171) 4,00% 755 (650)

6 8,33% (1.234) (A71) 8,33% 1.574 169 . \ .
7 12,33% (1.826) (171) 8,33% 1.574 (423) = investimento amortecido
8 12,33% (1.826) (171) 8,33% 1.574 (423)

9 12,33% (1.826) (171) 12,33% 2.330 388 retorno puro

10 6,50% (962) (171) 12,33% 2.330 1.197

11 6,50% (962) (A71) 12,33% 2.330 1.197

12 6,50% (962) (A71) 6,50% 1.228 95

13 6,50% (958) (171) 6,50% 1.228 99

14 6,50% 1.228 1.228

15 6,50% 1.234 1.234




valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

| B| Recebimento na curva de produgao -

valores em R$ mil do més base

més custeio mc-CGA encaixe posicoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

‘ movimento fluxo de caixa ‘ movimento fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL 100,00% (14.800) (2.223) 1.872
100,00% 11,00%
5 7 | T "1
1 4,00% (592) (171) (763) (763)
2 4,00% (592) (171) (763) (1.526)
3 4,00% (592) (171) 4,00% 755 (8) (1.534)
4 8,33% (1.234) (171) 4,00% 755 (650) (2.184)
5 8,33% (1.234) (171) 4,00% 755 (650) (2.834)
6 8,33% (1.234) (171) 8,33% 1.574 169 (2.665)
7 12,33% (1.826) (171) 8,33% 1.574 (423) (3.088)
3 12,33% (1.826) (171) 8,33% 1.574 (423) G5 a maior negativo denota
9 12,33% (1.826) an) 12,33% 2.330 333 (3178 3 yltima posicéo de investimento
10 6,50% (962) (171) 12,33% 2.330 1.197 (1.981) e o0 montante do investimento
11 6,50% (962) (171) 12,33% 2.330 1.197 (784)|  exigido
12 6,50% (962) (171) 6,50% 1.228 95 (689)
13 6,50% (958) (171) 6,50% 1.228 99 (590)
14 6,50% 1.228 1.228 638
15 6,50% 1.234 1.234 1872 | = contro|e do resu"ado
16




valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

| B| Recebimento na curva de produgao u

valores em R$ mil do més base

més custeio mc-CGA encaixe posicoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
ref da producao do preco de caixa exigido viavel empreendimento

‘ nnn:rrr:;t 0 fluxo de caixa mn\g::;t 0 fluxo de caixa
TOTAL 100,00% (14.800) (2.223) 1.872 3511 (5.383)
100,00% 11,00%
53,32% 100,00%
I . Y Y Y . N Y .
1 4,00% (592) (a71) (763) (763) 763
2 4,00% (592) a7 (763) (1.526) 763
3 4,00% (592) (171) 4,00% 755 @) (1.534) 8
4 8,33% (1.234) (171) 4,00% 755 (650) (2.184) 650
5 8,33% (1.234) (171) 4,00% 755 (650) (2.834) 650
6 8,33% (1.234) (a7 8,33% 1574 169 (2.665)
7 12,33% (1.826) a7 8,33% 1574 (423) (3.088) 254
8 12,33% (1.826) (171) 8,33% 1574 (423) (3.511) 423
9 12,33% (1.826) (171) 12,33% 2330 333 (3.178) (333)
10 6,50% (962) (171) 12,33% 2.330 1197 (1.981) (1.197)
1 6,50% (962) A7) 12,33% 2.330 1197 (784) (1.197)
12 6,50% (962) a7 6,50% 1.228 95 (689) (95)
13 6,50% (958) (171) 6,50% 1228 99 (590) (99)
14 6,50% 1.228 1228 638 (1.228)
15 6,50% 1.234 1.234 1872 (1.234)
16




valores em R$'milvdabase, pelo lpca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

| B| Recebimento na curva de produgao -

valores em R$ mil do més base
investimento retorno fluxos do sistema

més custeio encaixe
= mc-CGA e .. .
ref da producéao do preco exigido viavel empreendimento
movimento ) movimento
fluxo de caixa
mensal mensal

TOTAL 100,00% (14.800) (2.223) ‘_ 3511 (5.383) -

fluxo de caixa

100,00%

1 4,00% (592) (A71) _—

2 4,00% (592) (171)

3 4,00% (592) (171

4 8,33% (1.234) (171) 4,00%

5 8,33% (1.234) (171) 4,00% 755 (650)

6 8,33% (1.234) (171) 8,33% 1.574 169

7 12,33% (1.826) (171) 8,33% 1.574 (423)

8 12,33% (1.826) (171) 8,33% 1.574 (423)

9 12,33% (1.826) (171) 12,33% 2.330 333

10 6,50% (962) (171) 12,33% 2.330 1.197

11 6,50% (962) (171) 12,33% 2.330 1.197

12 6,50% (962) (171) 6,50% 1.228 95

13 6,50% (958) (171) 6,50% 1.228 99
TR 6,50% 1.228 1.228

6,50% 1.234 1.234




valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

valores em R$ mil do més base

més fluxos no SGl antes do
ref empreendimento
mon\]/;:f;t 0 fluxo de caixa
TOTAL 10.953
| |1 |
base 2.000
1 845 2.845
2 1.376 4.221
3 1.970 6.191
4 1.278 7.469
5 1.726 9.195
6 1.897 11.092
7 1.288 12.380
8 783 13.163
9 (675) 12.488
10 681 13.169
11 (1.051) 12.118
2 999 1.1 » pode recorrer a
13 706 11820 | = capacidade de investimento no empréstimo
14 1939 13768 | periodo da obra (13 meses) « capacidade de
15 25| 14674| »modelo | B | exige 3.511 o damerto
16 (1.721) 12953 | amodelo | A | exige 17.023 = 6.000



valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

valores em R$ mil do més base

més fluxos no SGI antes do investimento
ref empreendimento retorno | A |
mon\]/;:f;t © | fluxo de caixa
TOTAL 10.953 10.213
] | [
base 2.000
1 845 2.845 (763)
2 1.376 4.221 (763)
3 1.970 6.191 (763)
4 1.278 7.469 (1.405)
5 1.726 9.195 (1.405)
6 1.897 11.092 (1.405)
7 1.288 12.380 (1.997)
8 783 13.163 (1.997)
9 (675) 12.488 (1.997)
10 681 13.169 (1.133)
11 (1.051) 12.118 (1.133)
12 (995) 11.123 (1.133)
13 706 11.829 (1.129)
14 1.939 13.768 27.236
15 906 14.674
16 (1.721) 12.953
I N N |



valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

valores em R$ mil do més base

més fluxos no SGl antes do  investimento fluxo do SGI
ref empreendimento retorno | A | [A]
movimento fluxo de caixa movimento fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL 10.953 10.213
1 7 [ 1 ]
base 2.000 2.000
1 845 2.845 (763) 82 2.082
2 1.376 4.221 (763) 613 2.695
3 1.970 6.191 (763) 1.207 3.902
4 1.278 7.469 (1.405) (127) 3.775
5 1.726 9.195 (1.405) 321 4.096
6 1.897 11.092 (1.405) 492 4.588
7 1.288 12.380 (1.997) (709) 3.879
8 783 13.163 (1.997) (1.214) 2.665
9 (675) 12.488 (1.997) (2.672) m j4 estava detectado:
10 681 13.169 (1.133) (452) ) SGI nao tem capacidade de fazer
11 (1.051) 12.118 (1.133) (2.184) (2.643) a obra seguindo o modelo |A|
12 (995) 11123 (1.133) (2.128) @7} . capacidade de endividamento de
13 706 11.829 (1.129) (423) 51949 6.000 resolve
14 1.939 13.768 27.236 29.175 23.981
15 906 14.674 906 24.887
16 (1.721) 12.953 (1.721) 23.166




valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

valores em R$ mil do més base

més fluxos no SGI antes do investimento fluxo do SGI

ref empreendimento retorno | B| [B]

mon\]/;:f;t © | fluxo de caixa mnz::; © | fluxo de caixa
TOTAL 10.953 1.872
I N S | I

base 2.000 2.000
1 845 2.845 (763) 82 2.082
2 1.376 4.221 (763) 613 2.695
3 1.970 6.191 (8) 1.962 4.657
4 1.278 7.469 (650) 628 5.285
5 1.726 9.195 (650) 1.076 6.361
6 1.897 11.092 1.897 8.258
7 1.288 12.380 (254) 1.034 9.292
8 783 13.163 (423) 360 9.652
9 (675) 12.488 333 (342) 9.310
10 681 13.169 1.197 1.878 11.188
11 (1.051) 12.118 1.197 146 11.334
12 (995) 11.123 95 (900) 10.434
13 706 11.829 | o CapaCidade de 99 805 11.239
14 1.939 13.768 investimento permite 1.228 3.167 14.406
15 906 14674 | fazer no modelo | B | sem 1.234 2.140 16.546
16 (1.721) 12953 tomar divida (1.721) 14.825




valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

custo total (17.023) (17.023)
preco do contrato 27.236 18.895
resultado lido no sistema empreendimento 10.213 1.872

investimento exigido 17.023 3.511
financiamento exigido no SGI 5.194 -

més de tomada dos recursos financiados 9 -

pagamento de custos financeiros | 3,0% x (16-9) x financiamento | (1.091) -
I S A | I
resultado lido no SGI 9.122 1.872
resultado sobre o investimento (%) 53,6 53,3

“|Alou|B|?
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SGI e o empreendimento no modelo | A | valores em R$milwdasbase, pelo pca
no ciclo | més 1 até 16 | .

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

INSERCAO DO EMPREENDIMENTO | A |

valores em R$ mil do més base

més fluxo no SGI antes do investimento investimento investimento retorno
ref empreendimento retorno | A | [A] [A] [A]
. acumulado
movimento .
fluxo de caixa
mensal
TOTAL 10.953 - (17.023) 27.236
I I S | N | | R
base 2.000
1 845 2.845 (763) (763)
2 1.376 4.221 (763) (1.526)
3 1.970 6.191 (763) (2.289)
4 1.278 7.469 (1.405) (3.694)
5 1.726 9.195 (1.405) (5.099)
6 1.897 11.092 (1.405) (6.504)
7 1.288 12.380 (1.997) (8.501)
8 783 13.163 (1.997) (10.498)
9 (675) 12.488 (1.997) (12.495)
10 681 13.169 (1.133) (13.628)
11 (1.051) 12.118 (1.133) (14.761)
12 (995) 11.123 (1.133) (15.894)
13 706 11.829 (1.129) (17.023)
14 1.939 13.768 27.236
15 906 14.674
16 (1.721) 12.953




SGl e o empreendimento no modelo | A |
no ciclo | més 1 até 16 |

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

valores em R$ mil do més base

més fluxo no SGI antes do investimento i . t fluxo do SGlI
ref empreendimento retorno | A | nanciamento incluindo | A |
movimento fluxo de caixa movimento fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL 10.953 10.213
I N [
base 2.000
1 845 2.845 (763)
2 1.376 4.221 (763)
3 1.970 6.191 (763)
4 1.278 7.469 (1.405)
5 1.726 9.195 (1.405)
6 1.897 11.092 (1.405)
7 1.288 12.380 (1.997)
8 783 13.163 (1.997)
9 675 12.488 1.997 ..
(679) 1997 = ja estava detectado:

10 681 13169 (1133) déficit SGI nao tem capacidade de fazer
11 (1.051) 12,118 (1133 acumulado a obra seguindo o modelo |A|
12 (995) 11.123 19| deS5.194 | wmas a capacidade de
13 706 11.829 (1.129) endividamento de

14 1.939 13.768 27.236 6.000 resolve

15 906 14.674

16 (1.721) 12.953




SGl e o empreendimento no modelo | A |
no ciclo | més 1 até 16 |

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

valores em R$ mil do més base

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

més fluxo no SGI antes do investimento fi . " fluxo do SGI
ref empreendimento retorno | A | inanciamento incluindo | A |
movimento fluxo de caixa ‘ ‘ movimento fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL 10.953 10.213 (1.091)
I N N |
base 2.000
1 845 2.845 (763)
2 1.376 4.221 (763)
3 1.970 6.191 (763)
4 1.278 7.469 (1.405)
5 1.726 9.195 (1.405)
6 1.897 11.092 (1.405)
7 1.288 12.380 (1.997)
8 783 13.163 (1.997)
9 675 12.488 1.997 5.194 . ,
(679) 1997 = encaixe de uma vez s6
10 681 13.169 (1.133) (restam recursos ociosos,
1 (1.051) 12.118 (1.133) que pagam custos)
12 (995) 11.123 (1.133) = custos de 3% para cada més e
13 706 11.829 (1.129) pagamento no més 16
14 1.939 13.768 27.236 »pagamento =5.194x(1+7x3%)
15 906 14.674 = 6.285
16 (1.721) 12.953 (6.285)
[ [ "




SGI e 0 empreendimento no modelo | A | valores em BR$wmilwdasbase, pelo lpca
no ciclo | més 1 até 16 | .

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

valores em R$ mil do més base

més fluxo no SGI antes do investimento financiamento fluxo do SGI
ref empreendimento retorno | A | incluindo | A |
movimento . movimento .
fluxo de caixa fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL 10.953 10.213 (1.091)
I N N | R R R
base 2.000 2.000
1 845 2.845 (763) 82 2.082
2 1.376 4.221 (763) 613 2.695
3 1.970 6.191 (763) 1.207 3.902
4 1.278 7.469 (1.405) (127 3.775
5 1.726 9.195 (1.405) 321 4.096
6 1.897 11.092 (1.405) 492 4.588
7 1.288 12.380 (1.997) (709) 3.879
8 783 13.163 (1.997) (1.214) 2.665
9 (675) 12.488 (1.997) 5.194 2.522 5.187 = capacidade de
10 681 13.169 (1.133) (452) 4.735 Investimento para
o plano estratégico
11 (1.051) 12.118 (1.133) (2.184) 2.551 no primeiro ciclo
12 (995) 11.123 (1.133) (2.128) 423 ] | més 16 até 30 |
= cailxa
13 706 11.829 1.129 423
1129 429 zero
14 1.939 13.768 27.236 29.175 29.175
15 906 14.674 906 30.081
16 (1.721) 12.953 (6.285) (8.006) 22.075




parametros para planejamento
Protétipo no ciclo | més 1 até 16 |
FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EVPREENDIMENTO

| B| como Empreendimento Tipico

valores em R$ mil do més base

més custeio encaixe investimento
= mc-CGA .
ref da producao do preco exigido

TOTAL 100,00% (14.800) (2.232) - reorganizado para
trimestres inteiros a

resultado favor da seguranca
I Y .

1 4,00% (592) (186)

2 4,00% (592) (186)

3 4,00% (592) (186)

4 8,33% (1.234) (186)

5 8,33% (1.234) (186)

6 8,33% (1.234) (186)

7 12,33% (1.826) (186)

8 12,33% (1.826) (186)

9 12,33% (1.826) (186)

10 6,50% (962) (186)

11 6,50% (962) (186)

12 6,50% (962) (186)

13 6,50% (958)

14

15

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca



parametros para planejamento
Protétipo no ciclo | més 1 até 16 |

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

| B| como Empreendimento Tipico

valores em R$ mil do més base

més custeio encaixe retorno
ref da producéo TG viavel
TOTAL 100,00% (14.800) (2.232) (5.494)
resultado 1.863 (1.863)
I Y . N S
1 4,00% (592) (186) _
2 4,00% (592) (186)
3 4,00% (592) (186) 4,00%
4 8,33% (1.234) (186) 4,00%
5 8.33% (1.234) (186) 4,00%
6 8.33% (1.234) (186) 8,33%
7 12,33% (1.826) (186) 8,33%
8 12,33% (1.826) (186) 8,33%
9 12,33% (1.826) (186) 12,33% 2.330 (318)
10 6.50% (962) (186) 12,33% 2.330 (1.182)
11 6,50% (962) (186) 12,33% 2.330 (1.182)
12 6,50% (962) (186) 6,50% 1.228 (80)
13 6.50% (958) 6,50% 1.228 (270)
14 _— 6,50% 1.228 (1.228)
15 _—_ 6,50% 1.234 (1.234)

= recalculados por causa
da reorganizacao da
mcCGA



parametros para planejamento W , — 7
Protétipo no ciclo | més 1 até 16 | R$ milvdabase, pelo Ip

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA EMPREENDIMENTO

| B| como Empreendimento Tipico

valores em R$ mil do més base

meés investimento retorno trimestre impactos no SGI
ref exigido viavel referéncia regime trimestral
mcCGA investimento
retorno
TOTAL 3.631 (5.494) 2.232 (3.631)
5.494
resultad (1.863) 1.863
I I Y . Y
1 778
2 | 778 1-3 558 (1.579)
3 | 23
4 | 665
5 665 4-6 558 (1.330)
6
7 = fluxos trimestrais 284
o reorganizados a favor |—— - 9 558 (722)
5 da seguranca 5
” = arrasto do retorno do )
i meés 9, para destacar o :
o fluxo de investimento (182 1012 558 2.762
12 integral e eliminar a (80) h
= | compensacao artificial (270)
que apareceria no ]
14 trimestre | 7-9 | (1.228) 13-15 2.732
15 (1.234)




rametr ra planejamen .
gg ce:liclgtﬁr?é%a% F;taé 2153| ento valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

metas da Companhia para o ciclo de planejamento | més 16 até més 30

valores em R$ mil do més base

- capacidade de investimento identificada no primeiro més do ciclo 22.075 —>—
reserva de caixa no planejamento (% do volume de produgéo) 8,0
I—
m volume de produgao trimestral média 3.415
investimento exigido 3.631
recursos exigidos, incluindo reserva de caixa 3.905 —<—
margem de contribuigao trimestral média 558
|

- empreendimentos tipicos concomitantes 5,65




parametros para planejamento .
no ciclo | més 16 até 30 | valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

metas da Companhia para o ciclo de planejamento - meses | 16 até 30 |

valores em R$ mil do més base

dimensionamento das CGA da companhia para o ciclo de planejamento
5,65 empreendimentos | B | tipicos

volume de produgéo trimestral média 19.300
CGA para atender a esse volume de produgao 3.153 5,65 emp x 558 mcCGA
E—
primeiro giro meses | 16 até 30 |
| B | tipico 3.905

recursos necessarios para a meta de produgéo

considerando a reserva de caixa .
5,65 empreendimentos 22.064

capacidade de investimento no més 16 22.075



planejamento
. . , m R$ mil da base
no ciclo | més 16 até 30 | valores e , pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

balizamento para a meta de 5,65 empreendimentos tipicos | B | para o primeiro giro - meses | 16 até 30 |

valores em R$ mil do més base

. mcCGA Lo
. capacidade X equilibrio das reserva de fluxos fluxos
trimes- CGA da derivada dos . . .
tre ref de Companhia empreen contas caixa para 5,65 investimento retorno no SGI
investimento P N P gerenciais tipicos | B | de 5,65 tipicos | B| com 5,65 tipicos | B |
dimentos |
) . movimento . reserva capacidade de
investimento retorno . fluxo de caixa . .
trimestral acumulada investimento
TOTAL

16-18 22.075

19-21

22-24

25-27

28-30



planejamento
no ciclo | més 16 até 30 | valores em R$imilsdaibase, pelo [poca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

balizamento para a meta de 5,65 empreendimentos tipicos | B | para o primeiro giro - meses | 16 até 30 |

valores em R$ mil do més base

. mcCGA Lo
. capacidade X equilibrio das reserva de fluxos fluxos
trimes- CGA da derivada dos . . .
¢ f de c hi contas caixa para 5,65 investimento retorno no SGI
rerel investimento ~°mpannia e',“pree"' gerenciais tipicos | B | de 5,65 tipicos | B| com 5,65 tipicos | B |
dimentos |
. . movimento . reserva capacidade de
investimento retorno ; fluxo de caixa . .
trimestral acumulada investimento
TOTAL (15.765) 15.765 -
I S [ [
16-18 22.075 (3.153) 3.153
19-21 (3.153) 3.153
22-24 (3.153) 3.153
25-27 (3.153) 3.153
28-30 (3.153) 3.153




planejamento
no ciclo | més 16 até 30 | valores em R$milvdawbase, pelo [pca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

balizamento para a meta de 5,65 empreendimentos tipicos | B | para o primeiro giro - meses | 16 até 30 |
valores em R$ mil do més base

mcCGA

i iliorio d d
trimes- capacidade CGA da derivada dos equilbrio das |"eserva e : : fluxos fluxos
¢ f de c hi contas caixa para 5,65 investimento retorno no SGI
rerel investimento ~°mpannia e',“pree"' gerenciais tipicos | B | de 5,65 tipicos | B| com 5,65 tipicos | B |
dimentos |
. . movimento . reserva capacidade de
investimento retorno ; fluxo de caixa . .
trimestral acumulada investimento
TOTAL (15.765) 15.765 - (1.560)
1 [ [ 1 |
16-18 22.075 (3.153) 3.153 (678)
19-21 (3.153) 3.153 (571)
22-24 (3.153) 3.153 (311)
25-27 (3.153) 3.153
28-30 (3.153) 3.153




planejamento
no ciclo | més 16 até 30 | valores em R$'milsdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

balizamento para a meta de 5,65 empreendimentos tipicos | B | para o primeiro giro - meses | 16 até 30 |

valores em R$ mil do més base

mcCGA

i iliorio d d
trimes- capacidade CGA da derivada dos equilbrio das |"eserva e : : fluxos fluxos
¢ f de c hi contas caixa para 5,65 investimento retorno no SGI
rerel investimento ~°mpannia e',“pree"' gerenciais tipicos | B | de 5,65 tipicos | B| com 5,65 tipicos | B |
dimentos |
. . movimento . reserva capacidade de
investimento retorno ; fluxo de caixa . .
trimestral acumulada investimento
TOTAL (15.765) 15.765 - (1.560) (20.517) 31.042
1 [’ ! [ [ ]
16-18 22.075 (3.153) 3.153 (678) (8.922)
19-21 (3.153) 3.153 (571) (7.515)
22-24 (3.153) 3.153 (311) (4.080)
25-27 (3.153) 3.153 15.606
28-30 (3.153) 3.153 15.436




planejamento
no ciclo | més 16 até 30 |

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

balizamento para a meta de 5,65 empreendimentos tipicos | B | para o primeiro giro - meses | 16 até 30 |
valores em R$ mil do més base

mcCGA

i iliorio d d
trimes- capacidade CGA da derivada dos equilbrio das |"eserva e : : fluxos fluxos
¢ f de c hi contas caixa para 5,65 investimento retorno no SGI
rerel investimento ~°mpannia e',“pree"' gerenciais tipicos | B | de 5,65 tipicos | B| com 5,65 tipicos | B |
dimentos |
. . movimento . reserva capacidade de
investimento retorno ; fluxo de caixa . .
trimestral acumulada investimento
TOTAL (15.765) 15.765 - (1.560) (20.517) 31.042 31.040
1 !’ /[ 1 [ |
16-18 22.075 (3.153) 3.153 (678) (8.922) 12.475 12.475
19-21 (3.153) 3.153 (571) (7.515) (8.086) 4.389
22-24 (3.153) 3.153 (311) (4.080) (4.391) (2)
25-27 (3.153) 3.153 15.606 15.606 15.604
28-30 (3.153) 3.153 15.436 15.436 31.040




planejamento
no ciclo | més 16 até 30 | valores em R$'milsdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

balizamento para a meta de 5,65 empreendimentos tipicos | B | para o primeiro giro - meses | 16 até 30 |

valores em R$ mil do més base

mcCGA

i iliorio d d
trimes- capacidade CGA da derivada dos equilbrio das |"eserva e : : fluxos fluxos
¢ f de c hi contas caixa para 5,65 investimento retorno no SGI
rerel investimento ~°mpannia e',“pree"' gerenciais tipicos | B | de 5,65 tipicos | B| com 5,65 tipicos | B |
dimentos |
. . movimento . reserva capacidade de
investimento retorno ; fluxo de caixa . .
trimestral acumulada investimento
TOTAL (15.765) 15.765 - (1.560) (20.517) 31.042 31.040
- 1 !/ /'’ ! | [ [ ]
16-18 22.075 (3.153) 3.153 (678) (8.922) 12.475 12.475 678 13.153
19-21 (3.153) 3.153 (571) (7.515) (8.086) 4.389 1.249 5.638
22-24 (3.153) 3.153 (311) (4.080) (4.391) (2) 1.560 1.558
25-27 (3.153) 3.153 15.606 15.606 15.604 1.560 17.164
28-30 (3.153) 3.153 15.436 15.436 31.040 1.560 32.600




planejamento valores em R$'milvdabase, pelo Ipca
no ciclo | més 31 até 45 | » P€I0 Ip

metas da Companhia para o ciclo de planejamento | més 31 até més 45

valores em R$ mil do més base

capacidade de investimento depois do primeiro giro, no més 31 32.600
impostos sobre o lucro do primeiro giro | 22% considerando abatimentos (2.316)
dividendos para os acionistas da Companhia | 30%do lucro depois de impostos (2.463)
recursos parareinvestimento 27.821
investimento exigido para um empreendimento tipico 3.631
recursos exigidos para um empreendimento tipico, incluindo reserva de caixa 3.905
|

- empreendimentos tipicos concomitantes 7,12
I




planejamento

no ciclo | més 31 até 45 |

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

distribuicao de dividendos e balizamento para a meta de 7,12 empreendimentos tipicos | B | para o segundo giro - meses | 31 até 45 |

valores em R$ mil do més base

trimes- capacidade dividendos
tre ref de [ERES
investimento  acionistas
depois de
impostos
TOTAL (2.463)
31-33 30.284 (2.463)
34-36
37-39
40-42
43-45

CGA da
Companhia

mcCGA
derivada dos
empreen-
dimentos

equilbrio das
contas
gerenciais

reserva de
caixa para 7,12
tipicos | B |

fluxos
investimento retorno
de 7,12 tipicos | B|

‘ investimento

retorno ‘

fluxos
no SGI
com 7,12 tipicos | B |
movimento ) reserva capacidade de
. fluxo de caixa ) .
trimestral acumulada investimento




planejamento
no ciclo | més 31 até 45 | valores em R$milsdawbase, pelo [pca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

distribuicao de dividendos e balizamento para a meta de 7,12 empreendimentos tipicos | B | para o segundo giro - meses | 31 até 45 |
valores em R$ mil do més base

mcCGA

trimes. Capacidade dividendos CGA da derivada dos equilibrio das | reservade fluxos fluxos
tre ref de paraos Companhia  empreen contas caixapara7,12  investimento retorno no SGI
investimento acionistas P dimpentos gerenciais tipicos | B | de 7,12 tipicos | B| com 7,12 tipicos | B |
L en movimento reserva capacidade de
impostos investimento retorno . fluxo de caixa ) P .
trimestral acumulada investimento
TOTAL (2.463) (19.865) 19.865 -
31-33 30.284 (2.463) (3.973) 3.973
34-36 (3.973) 3.973
37-39 (3.973) 3.973
40-42 (3.973) 3.973
43-45 (3.973) 3.973




planejamento
no ciclo | més 31 até 45 | valores em R$milsdawbase, pelo [pca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

distribuicao de dividendos e balizamento para a meta de 7,12 empreendimentos tipicos | B | para o segundo giro - meses | 31 até 45 |
valores em R$ mil do més base

mcCGA

trimes. Capacidade dividendos CGA da derivada dos equilibrio das | reservade fluxos fluxos
tre ref de paraos Companhia  empreen contas caixapara7,12  investimento retorno no SGI
investimento acionistas P dimpentos gerenciais tipicos | B | de 7,12 tipicos | B| com 7,12 tipicos | B |
depois de . .
N ) ) movimento ) reserva capacidade de
impostos investimento retorno . fluxo de caixa ) .
trimestral acumulada investimento
TOTAL (2.463) (19.865) 19.865 - (1.967)
31-33 30.284 (2.463) (3.973) 3.973 (855)
34-36 (3.973) 3.973 (720)
37-39 (3.973) 3.973 (392)
40-42 (3.973) 3.973
43-45 (3.973) 3.973




planejamento
no ciclo | més 31 até 45 | valores em R$milsdawbase, pelo [pca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

distribuicao de dividendos e balizamento para a meta de 7,12 empreendimentos tipicos | B | para o segundo giro - meses | 31 até 45 |
valores em R$ mil do més base

mcCGA

trimes. Capacidade dividendos CGA da derivada dos equilibrio das | reservade fluxos fluxos
tre ref de paraos Companhia  empreen contas caixapara7,12  investimento retorno no SGI
investimento acionistas P dimpentos gerenciais tipicos | B | de 7,12 tipicos | B| com 7,12 tipicos | B |
depois de . .
N ) ) movimento ) reserva capacidade de
impostos investimento retorno . fluxo de caixa ) .
trimestral acumulada investimento
TOTAL (2.463) (19.865) 19.865 - (1.967) (25.854) 39.118
31-33 30.284 (2.463) (3.973) 3.973 (855) (11.243)
34-36 (3.973) 3.973 (720) (9.470)
37-39 (3.973) 3.973 (392) (5.141)
40-42 (3.973) 3.973 19.666
43-45 (3.973) 3.973 19.452




planejamento
no ciclo | més 31 até 45 | valores em R$milsdawbase, pelo [pca

FLUXO DE CAIXA ESPERADO NO SISTEMA GERENCIADOR DE INVESTIMENTOS

distribuicao de dividendos e balizamento para a meta de 7,12 empreendimentos tipicos | B | para o segundo giro - meses | 31 até 45 |
valores em R$ mil do més base

mcCGA

trimes. Capacidade dividendos CGA da derivada dos equilibrio das | reservade fluxos fluxos
tre ref de paraos Companhia  empreen- contas caixapara7,12  investimento retorno no SGI
investimento acionistas P dimpentos gerenciais tipicos | B | de 7,12 tipicos | B| com 7,12 tipicos | B |
depois de . .
N ) ) movimento ) reserva capacidade de
impostos investimento retorno . fluxo de caixa ) .
trimestral acumulada investimento
TOTAL (2.463) (19.865) 19.865 - (1.967) (25.854) 39.118 39.118
31-33 30.284 (2.463) (3.973) 3.973 (855) (11.243) 15.723 15.723 855 16.578
34-36 (3.973) 3.973 (720) (9.470) (10.190) 5.533 1.575 7.108
37-39 (3.973) 3.973 (392) (5.141) (5.533) 1.967 1.967
40-42 (3.973) 3.973 19.666 19.666 19.666 1.967 21.633
43-45 (3.973) 3.973 19.452 19.452 39.118 1.967 41.085
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Cenario .
Referencial valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

CENARIO REFERENCIAL

valores em R$ mil do més base

datas e prazos
(meses)

receita operacional liquida do empreendimento (ROL) 29.300
receita até as chaves (ROL até o final da construgao) [1-17] 6.446 22,0%
financiamento de aquisicao (repasses a vista na entrega) 20 22.854 78,0%

I R S S
construgéo do empreendimento (COP) 13-17] 18.000 100,0%
preco de compra do empreendimento = 25% ROL, na curva da receita 7.325

* ROL computa a receita e todas as despesas
conexas: impostos e contas de pp&m e corretagem

= adiante esta o fluxo de ROL

= financiamento de aquisicao (repasses) compreende
ROL a vista para a Companhia empreendedora

» 0 empreendimento é comprado em permuta, logo
nao pressiona a curva de investimentos. Este
formato de transacao é privilegiado pelas
Companhias no mercado brasileiro



Cenario .
Referencial valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

CENARIO REFERENCIAL

valores em R$ mil do més base

datas e prazos

(meses)
receita operacional liquida do empreendimento (ROL) 29.300
receita até as chaves (ROL até o final da construcéo) [1-17] 6.446 22,0%
financiamento de aquisicao (repasses a vista na entrega) 20 22.854 78,0%
| | | [ |
construgao do empreendimento (COP) 13-17] 18.000 100,0%
preco de compra do empreendimento = 25% ROL, na curva da receita 7.325

financiamento a produgao ~= 70% COP | R$ mil nominal do més 3 12.700

liberagdes na curva de custeio, defasadas de 2 meses | R$ mil nominal do més 3

liberagdes em R$ nominais, para a expectativa de inflagdo de 4,5% ano |5-19]

saldo devedor em R$ nominais,ajustado mensalmente pela TR (taxa referencial de juros) de 2,5% ano

juros pagos mensalmente em R$ nominais, a taxa equivalente de 12,0% ano

pagamento do saldo devedor contra os repasses 20

= 0 SFH trabalha em R$ nominais no crédito

= 0s juros sdo cobrados durante o ciclo de
producao

= "sobram" menos recursos para a construcao



Fluxo de Caixa no Sistema
Empreendimento

funding com investimento puro e financiamento bancario para comercializacao

valores em R$ mil do més base

meés custeio
ref da producéao
TOTAL 100,00% (18.000)

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

receita compra do _— . " . . o
. posicoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
L e ERER empreen- ) . L .
o N de caixa exigido viavel empreendimento
liquida dimento
movimento . movimento .
fluxo de caixa fluxo de caixa
mensal mensal

2

3 4,00% (720)
4 4,00% (720)
5 4,00% (720)
6 6,25% (1.125)
7 6,25% (1.125)
8 6,25% (1.125)
9 6,25% (1.125)
10 9,25% (1.665)
11 9,25% (1.665)
12 9,25% (1.665)
13 9,25% (1.665)
14 6,50% (1.170)
15 6,50% (1.170)
16 6,50% (1.170)
17 6,50% (1.170)
18

19

20

N
-

= 4 patamares na curva de custeio




Fluxo de Caixa no Sistema
Empreendimento | investimento puro |

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

funding com investimento puro e financiamento bancario para comercializacao

valores em R$ mil do més base

compra do _— . " . . o
e posicoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
N de caixa exigido viavel empreendimento
dimento
movimento ) movimento )
fluxo de caixa fluxo de caixa
mensal mensal

. . receita
mes custeio operacional
ref da produgao pliquida
TOTAL 100,00% (18.000) m
_____J ! ! |
1 294
2 497
3 4,00% (720) 278
4 4,00% (720) 504
5 4,00% (720) 515
6 6,25% (1.125) 486
7 6,25% (1.125) 267
8 6,25% (1.125) 465
9 6,25% (1.125) 278
10 9,25% (1.665) 375
11 9,25% (1.665) 436
12 9,25% (1.665) 395
13 9,25% (1.665) 261
14 6,50% (1.170) 373
15 6,50% (1.170) 433
16 6,50% (1.170) 331
17 6,50% (1.170) 258
18
19
20 22.854

= esta curva esta induzida e depende de

i. velocidade de absorcao do
empreendimento no mercado ( velov )

ii. negociacoes particulares em cada venda
do pagamento da parte nao financiada
(22% do preco neste Caso)

= financiamento de aquisicao (repasse)
exige uma burocracia grande




Fluxo de Caixa no Sistema
Empreendimento | investimento puro |

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

funding com investimento puro e financiamento bancario para comercializacao

valores em R$ mil do més base

posicoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
de caixa exigido viavel empreendimento
movimento . movimento .
fluxo de caixa fluxo de caixa
mensal mensal

. . receita compra do
més custeio .
ref da produgéo operacional empreen-
liquida dimento
TOTAL 100,00% (18.000) m
61,43% 100,00% 25,00%

1 294 (74)
2 497 (124)
3 4,00% (720) 278 (70)
4 4,00% (720) 504 (126)
5 4,00% (720) 515 (129)
6 6,25% (1.125) 486 (122)
7 6,25% (1.125) 267 (67)
8 6,25% (1.125) 465 (116)
9 6,25% (1.125) 278 (70)
10 9,25% (1.665) 375 (94)
11 9,25% (1.665) 436 (109)
12 9,25% (1.665) 395 (99)
13 9,25% (1.665) 261 (65)
14 6,50% (1.170) 373 (93)
15 6,50% (1.170) 433 (108)
16 6,50% (1.170) 331 (83)
17 6,50% (1.170) 258 (65)
18

19
20 22.854 (5.711)

= compra de empreendimentos em permuta
ocorre com muita frequéncia, porque
provoca um grande abatimento na conta
de investimentos




Fluxo de Caixa no Sistema
Empreendimento | investimento puro |

funding com investimento puro e financiamento bancario para comercializacao

valores em R$ mil do més base

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

investimento retorno fluxos do sistema
exigido viavel empreendimento
movimento .
fluxo de caixa
mensal

. . receita compra do _— . "
més custeio . posicdes virtuais
= S EERLELN empreen- .
ref da producao o N de caixa
liquida dimento
movimento .
‘ fluxo de caixa
mensal
TOTAL 100,00% (18.000) m (7.325) 3.975
61,43% 100,00% 25,00% 13,57%

1 294 (74) 220 | 220
2 497 (124) 373 | 593
3 4,00% (720) 278 (70) (512)] 81
4 4,00% (720) 504 (126) (342) (261)
5 4,00% (720) 515 (129) (334) (595)
6 6,25% (1.125) 486 (122) (761) (1.356)
7 6,25% (1.125) 267 (67) (925) (2.281)
8 6,25% (1.125) 465 (116) (776) (3.057)
9 6,25% (1.125) 278 (70) (917) (3.974)
10 9,25% (1.665) 375 (94) (1.384) (5.358)
11 9,25% (1.665) 436 (109) (1.338) (6.696)
12 9,25% (1.665) 395 (99) (1.369) (8.065)
13 9,25% (1.665) 261 (65) (1.469) (9.534)
14 6,50% (1.170) 373 (93) (890) (10.424)
15 6,50% (1.170) 433 (108) (845) (11.269)
16 6,50% (1.170) 331 (83) (922) (12.191)
17 6,50% (1.170) 258 (65) (977) (13.168)
18 (13.168)
19 (13.168)
20 22.854 (5.711) 17.143 3.975

= grande parte do
preco financiada,
provoca
investimentos em
todo o ciclo de
producao




Fluxo de Caixa no Sistema
Empreendimento | investimento puro |

funding com investimento puro e financiamento bancario para comercializacao

valores em R$ mil do més base

. . receita compra do _— . "
més custeio . posicdes virtuais
= S EERLELN empreen- .
ref da producao o N de caixa
liquida dimento
movimento .
‘ fluxo de caixa
mensal
TOTAL 100,00% (18.000) m (7.325) 3.975
61,43% 100,00% 25,00% 13,57%

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

investimento retorno fluxos do sistema
exigido viavel empreendimento
movimento )
fluxo de caixa
mensal
13.168

1 294 (74) 220 | 220

2 497 (124) 373 | 593

3 4,00% (720) 278 (70) (512)] 81

4 4,00% (720) 504 (126) (342) (261) 261 grande parte do

5 4,00% (720) 515 (129) (334) (595) 334 preco financiada,
6 6,25% (1.125) 486 (122) (761) (1.356) 761 provoca

7 6,25% (1.125) 267 (67) (925) (2.281) 925 investimentos em
8 6,25% (1.125) 465 (116) (776) (3.057) 776 todo o ciclo de

9 6,25% (1.125) 278 (70) (917) (3.974) 917 producdo

10 9,25% (1.665) 375 (94) (1.384) (5.358) 1.384

11 9,25% (1.665) 436 (109) (1.338) (6.696) 1.338

12 9,25% (1.665) 395 (99) (1.369) (8.065) 1.369

13 9,25% (1.665) 261 (65) (1.469) (9.534) 1.469

14 6,50% (1.170) 373 (93) (890) (10.424) 890

15 6,50% (1.170) 433 (108) (845) (11.269) 845

16 6,50% (1.170) 331 (83) (922) (12.191) 922

17 6,50% (1.170) 258 (65) (977) (13.168) 977

18 (12 160) |

19 (13.168) = retorno concentrado
20 22.854 (5.711) 17.143 3.975

no repasse




Fluxo de Caixa no Sistema

Empreendimento | investimento puro |

funding com investimento puro e financiamento bancario para comercializagcdo

valores em R$ mil do més base

meés custeio
ref da produgao
TOTAL 100,00%

receita

operacional
liquida

comprado
empreen-
dimento

movimento
mensal

oo IEETI M s

61,43%

100,00%

100,00%

25,00%

’ fluxo de caixa \

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

investimento retorno fluxos do sistema
exigido viavel empreendimento
movimento .
fluxo de caixa
mensal ’
13.168 (17.143) -

73,16%

1 294 (74) 220
2 497 (124) 373
3 4,00% (720) 278 (70) (512)
4 4,00% (720) 504 (126) (342) (261)
5 4,00% (720) 515 (129) (334) (595)
6 6,25% (1.125) 486 (122) (761) (1.356)
7 6,25% (1.125) 267 (67) (925) (2.281)
8 6,25% (1.125) 465 (116) (776) (3.057)
9 6,25% (1.125) 278 (70) (917) (3.974)
10 9,25% (1.665) 375 (94) (1.384) (5.358)
11 9,25% (1.665) 436 (109) (1.338) (6.696)
12 9,25% (1.665) 395 (99) (1.369) (8.065)
13 9,25% (1.665) 261 (65) (1.469) (9.534)
14 6,50% (1.170) 373 (93) (890) (10.424)
15 6,50% (1.170) 433 (108) (845) (11.269)
16 6,50% (1.170) 331 (83) (922) (12.191)
17 6,50% (1.170) 258 (65) (977) (13.168)
e S I R

22854 |

(5.711)

17.143

3.975

e O
EEEEE
G

(17.143)



Financiamento a Producao no

. : valores em R$'milvdabase, pelo Ipca
Sistema Empreendimento
L o " R$mil
valores em R$ nhominais do més do contrato | més 3 |
da base
més liberacoes do saldo juros pagamento fluxo do deflator=
. : . do saldo . .
ref financiamento devedor mensais financiamento 4,50% ano
devedor
TOTAL 100,00% 12.700 (905) (12.904)

_;I

2

3

4

5 4,00% 508
6 4,00% 508
7 4,00% 508
8 6,25% 794
9 6,25% 794
10 6,25% 794
11 6,25% 794
12 9,25% 1.175
13 9,25% 1.175
14 9,25% 1.175
15 9,25% 1.175
16 6,50% 826
17 6,50% 826
18 6,50% 826
19 6,50% 822
20

21

= parcelas do financiamento defasadas
de 2 meses contra o programa de
producao

» lembrar que o programa de producao
apresenta folga relativamente ao fluxo
de custeio



Fl_nanCIamento a Pr_odugao no valores em R$'milvdabase, pelo Ipca
Sistema Empreendimento

valores em R$ nhominais do més do contrato | més 3 | izl
da base
més liberacoes do saldo juros pagamento fluxo do deflator=
i : . do saldo . .
ref financiamento devedor mensais financiamento 4,50% ano
devedor
TOTAL 100,00% 12.700 (905) (12.904)

_;I

2

3

4

5 4,00% 508 508

6 4,00% 508 1.018 (5)

’ 4,00% 508 1529 (10 =saldo devedor em R$ nominais,

8 6,25% 794 2.327 (15) ajustado a TR mensalmente

= o i — gi; = juros mensais a taxa de 12% ano
: sobre o saldo devedor

11 6,25% 794 4.730 (38)

P 9.05% 1175 5915 @ "0 pagamento do saldo se dara

3 005% 17 7703 &) contra os repasses (més 20)

14 9,25% 1.175 8.293 ©s)  =em geral, o agente que financia

15 9,25% 1175 9.486 (79) a producao também financia a

16 6,50% 826 10.332 (o1) aquisig?o para os compradores

17 6,50% 826 11.180 (99) dos imoveis

18 6,50% 826 12.030 (107)

19 6,50% 822 12.877 (115)

20 12.904 (123)

21 '



Financiamento a Producao no
Sistema Empreendimento

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

valores em R$ nhominais do més do contrato | més 3 |

pagamento

meés liberagoes do saldo juros fluxo do deflator=
" : . do saldo . .
ref financiamento devedor mensais financiamento 4,50% ano
devedor
TOTAL 100,00% 12.700 (905) (12.904)

_

2

3

4

5

6 )
7 (10)
8 (15)
9 : ) (23)
10 6,25% 794 3.927 (30)
11 6,25% 794 4.730 (38)
12 9,25% 1175 5915 (45)
13 9,25% 1175 7.103 (57)
14 9,25% 1175 8.293 (68)
15 9,25% 1175 9.486 (79)
16 6,50% 826 10.332 (91)
17 6,50% 826 11.180 (99)
18 6,50% 826 12.030 (107)
19 6,50% 822 12.877 (115)
20 12.904 | 123)

(12004 " O pagamento do saldo se dara

_l_____ contra os repasses (més 20)



Financiamento a Produgao no valores em R$'milvdabase, pelo Ipca
Sistema Empreendimento '
valores em R$ nominais do més do contrato | més 3 | -

pagamento

més liberacoes do juros fluxo do deflator=
" : . do saldo . .
ref financiamento mensais financiamento 4,50% ano
devedor
TOTAL 100,00% 12.700 (905) (12.904)

| ] ] I R
. 00 | I
2 I
s I
4 -— I
6 4,00% 508 1.0 (5) _ 503
7 4,00% 508 1528 (10) _ 498
8 6,25% 794 2327 (15) _ 779
9 6,25% 794 3108 (23) _ 771
10 6,25% 794 3997 (30) _ 764
11 6,25% 794 4.730 (38) _ 756
12 9,25% 1.175 5915 (45) _ 1.130
13 9,25% 1.175 7103 (57) _ 1.118
14 9,25% 1.175 8.293 (68) _ 1.107
15 9,25% 1.175 9.4588 (79) _ 1.096
16 6,50% 826 10,332 (91) _ 735
17 6,50% 826 11.180 (99) _ 727
18 6,50% 826 12,930 (107) _ 719
19 6,50% 822 12.877 (115) _ 707
B 12,904 (123)| (12904)  (13.027)
EEE I R
I N I I N




Financiamento a Producéo no

) ) alores em R$'milvdabase, pelo lpca
Sistema Empreendimento i pelo Ip

valores em R$ nhominais do més do contrato | més 3 | izl
da base
més liberacoes do saldo juros pagamento fluxo do deflator=
i : . do saldo . .
ref financiamento devedor mensais financiamento 4,50% ano
devedor
TOTAL 100,00% 12.700 (905) (12.904) = custo dos
100,00% -7,13% -101,61% recursos
(1.109) (725)

| s |
1 1,003675
2 1,007363
3 1,011065
4 1,014780
5 4,00% s05 ™ paradnjetar no 508 498 1,018510
6 4,00% s08 . 1luXo.do sistema 503 492 1,022252
7 4.00% s0s  empieendimento, 498 485 1,026009
8 794 gevz%;mos‘_trad%‘zlr o 779 756 1,029779
9 794 TUARLUO TIA] %’%U!;amento 77 745 1,033564

para moeda da base

10 8,259, 794 FEe7 764 736 1,037362
11 6,25% 794 4730 756 726 1,041174
12 9,059 1.1 5815 1.130 1.081 1,045000
13 G257, i 70 1.118 1.065 1,048840
14 1478 8,293 e 1.107 1.051 1,052694
15 1175 %)! 1.096 1.037 1,056563
16 826 €30 735 693 1,060446
17 826 99 727 683 1,064343
18 12080 (107 719 673 1,068254
19 8.50% 12.877 (115 707 659 1,072179
20 12,604 SES)] (12.904) (13.027) (12.105) 1,076119
21 1,080074



Fluxo de Caixa no Sistema
Empreendimento | investimento amortecido|

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

funding com investimento amortecido por financiamento a producao e financiamento bancario para comercializacdao

valores em R$ mil do més base

més custeio rece!ta compra do financia: posicoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
ref daproducao ope’rac.:lonal en.mpreen- mento~a de caixa exigido viavel empreendimento
liquida dimento producao
movimento fluxo de caixa ‘ movimento fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL (18.000) m (7.325) (725)
-61,43% 100,00% -25,00% -2,47%
100,00%
1 294 (74)
2 497 (124)
3 (720) 278 (70)
4 (720) 504 (126)
5 (720) 515 (129) 498
6 (1.125) 486 (122) 22 =financiamento a producao
7 (1.125) 267 (67) 485 é amortecedor do esforco
8 (1.125) 465 (116) 756 de investimento da
9 (1.125) 278 (70) 745 Companhia
10 (1.665) 375 (94) 736
11 (1.665) 436 (109) 726
12 (1.665) 395 (99) 1.081
13 (1.665) 261 (65) 1.065
14 (1.170) 373 (93) 1.051
15 (1.170) 433 (108) 1.037
16 (1.170) 331 (83) 693
17 (1.170) 258 (65) 683
18 673 " na operagéo do empreendimento, mesmo a
19 659 parte defasada ajuda o custeio, porque a
20 22.854 (5711) (12.105) tendéncia é que a curva de custeio supere o
21 ciclo de producao




Fluxo de Caixa no Sistema

Empreendimento | investimento amortecido|

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

funding com investimento amortecido por financiamento a producao e financiamento bancario para comercializacdao

valores em R$ mil do més base

investimento retorno fluxos do sistema
exigido viavel empreendimento
movimento .
fluxo de caixa
mensal

N . receita comprado financia- o . .
més custeio . N posigoes virtuais
= (eI empreen- mento a .
ref daproducao o N _ de caixa
liquida dimento producao
movimento .
‘ fluxo de caixa
mensal
TOTAL (18.000) m (7.325) (725) 3.250
-61,43% 100,00% -25,00% -2,47% 11,09%
100,00% 18,06%

1 294 (74) 220 220
2 497 (124) 373 593
3 (720) 278 (70) (512) 81
4 (720) 504 (126) (342) (261)
5 (720) 515 (129) 498 164 (97)

6 (1.125) 486 (122) 492 (269) (366)

7 (1.125) 267 (67) 485 (440) (806)
8 (1.125) 465 (116) 756 (20) (826)
9 (1.125) 278 (70) 745 (172) (998)
10 (1.665) 375 (94) 736 (648) (1.646)
11 (1.665) 436 (109) 726 (612) (2.258)
12 (1.665) 395 (99) 1.081 (288) (2.546)
13 (1.665) 261 (65) 1.065 (404) (2.950)
14 (1.170) 373 (93) 1.051 161 (2.789)
15 (1.170) 433 (108) 1.037 192 (2.597)
16 (1.170) 331 (83) 693 (229) (2.826)
17 (1.170) 258 (65) 683 (294) (3.120)
18 673 673 (2.447)
19 659 659 (1.788)
20 22.854 (5.711) (12.105) 5.038 3.250

= consome 725 da margem

= amortece o esforco de
investimento
de 13.168
para 3.120



Fluxo de Caixa no Sistema

Empreendimento | investimento amortecido|

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

funding com investimento amortecido por financiamento a producao e financiamento bancario para comercializacdao

valores em R$ mil do més base

N . receita comprado financia- o . . . . .
més custeio . N posigoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
= (eI empreen- mento a . L ” .
ref daproducado o N - de caixa exigido viavel empreendimento
liquida dimento producao
movimento . movimento )
fluxo de caixa fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL (18.000) m (7.325) (725) 3.250 3120
-61,43% 100,00% -25,00% -2,47% 11,09%
100,00% 18,06% 17,33%
1 294 (74) 220 220
2 497 (124) 373 593
3 (720) 278 (70) (512) 81
4 (720) 504 (126) (342) (261 )‘ 261
5 (720) 515 (129) 498 164 (97)
6 (1.125) 486 (122) 492 (269) (366) 105
7 (1.125) 267 (67) 485 (440) (806) 440
8 (1.125) 465 (116) 756 (20) (826) 20
9 (1.125) 278 (70) 745 (172) (998) 172
10 (1.665) 375 (94) 736 (648) (1.646) 648
11 (1.665) 436 (109) 726 (612) (2.258) 612
12 (1.665) 395 (99) 1.081 (288) (2.546) 288
13 (1.665) 261 (65) 1.065 (404) (2.950) 404 amortece o esforco de
14 (1.170) 373 (93) 1.051 161 (2.789) . . ¢
investimento
15 (1.170) 433 (108) 1.087 192 (2.597) de 1 3 1 68
16 (1.170) 331 (83) 693 (229) (2.826) -
para 3.120
17 (1.170) 258 (65) 683 (294) (3.120) 170
18 673 673 (2.447)
19 659 659 (1.788) * retorno
20 22.854 (5.711) (12.105) 5.038 3.250
21




Fluxo de Caixa no Sistema
Empreendimento | investimento amortecido|

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

funding com investimento amortecido por financiamento a producao e financiamento bancario para comercializacdao

valores em R$ mil do més base

N . receita comprado financia- o . . . . .
més custeio . N posigoes virtuais investimento retorno fluxos do sistema
= (eI empreen- mento a . L ” .
ref daproducado o N - de caixa exigido viavel empreendimento
liquida dimento producao
movimento . movimento )
‘ fluxo de caixa fluxo de caixa
mensal mensal
TOTAL (18.000) m (7.325) (725) 3.250 3120 (6.370) -
-61,43% 100,00% -25,00% -2,47% 11,09%
100,00% 18,06% 17,33%

1 294 (74) 220 220 220

2 497 (124) 373 593 373

3 (720) 278 (70) (512) 81 (512)

4 (720) 504 (126) (342) (261) 261 (81)

5 (720) 515 (129) 498 164 (97) 164

6 (1.125) 486 (122) 492 (269) (366) 105 (164)

7 (1.125) 267 (67) 485 (440) (806) 440

8 (1.125) 465 (116) 756 (20) (826) 20

9 (1.125) 278 (70) 745 172) (998) 172 = recursos
10 (1.665) 375 (94) 736 (648) (1.646) 648 ociosos
11 (1.665) 436 (109) 726 (612) (2.258) 612

12 (1.665) 395 (99) 1.081 (288) (2.546) 288

13 (1.665) 261 (65) 1.065 (404) (2.950) 404

14 (1.170) 373 (93) 1.051 161 (2.789) 161

15 (1.170) 433 (108) 1.037 192 (2.597) 192

16 (1.170) 331 (83) 693 (229) (2.826) (229)

17 (1.170) 258 (65) 683 (294) (3.120) 170 (124)

18 673 673 (2.447) (673)

19 659 659 (1.788) (659)
20 22.854 (5.711) (12.105) 5.038 3.250 (5.038)

21




Indicadores da Companhia para e —
| escolha da estratégia de funding | i

duas estruturas de funding

valores em R$ mil do més base

A - investimento B - investimento
puro amortecido por FinPro
I N N e —
receita operacional liquida 29.300 ‘ 29.300
compra do empreendimento (7.325) (7.325)
100,00% ——  100,00%
custeio da produgao (18.000) (18.000)
resultado do empreendimento 3.975 ‘ 3.975
I ] N I ——
contas do financiamento ‘ (725)

n
resultado para o empreendedor 3.975 ‘ 3.250 consumo de
investimento exigido 13.168  52,00% 3.120 12,32%
retorno dos investimentos 17.143 6.370
resultado do empreendedor 3.975 3.250
]
resultado sobre o investimento ( %) 30,2 104,2

13.168 3.120
amortecimento do investimento 10.048
A contraB

100,0% 76,3%
consumo de resultado B contra A 18,2%




Indicadores da Companhia para
| escolha da estratégia de funding |

valores em R$'milvdabase, pelo Ipca

EQUAGAO DE FUNDOS

duas estruturas de funding

valores em R$ mil do més base

A - investimento

puro

B - investimento

amortecido por FinPro

CICLO DEIMPLANTACAO
recursos necessarios

compra do empreendimento

custeio da producao
fontes de recursos

receita operacional liquida

financiamento a producao

investimentos do empreendedor

(19.614)
(1.614)
(18.000)

19.614

6.446

13.168

(19.614)
(1.614)
(18.000)

19.614

6.446

10.048

3.120

CICLO DE RETORNO

fontes de recursos
receita operacional liquida
uso dos recursos

compra do empreendimento

financiamento a producao

retorno dos investimentos
|

22.854
22.854
(22.854)
(5.711)
(17.143)

22.854
22.854
(22.854)
(5.711)
(10.773)
(6.370)



Indicadores da Companhia para valores em R$'milvdabase, pelo Ipca
| escolha da escala de producao |

ESCALA DE PRODUGCAO

duas estruturas de funding

valores em R$ mil do més base

A - investimento B - investimento
puro amortecido por FinPro
- — —
investimento exigido 13.168 3.120
acréscimo de investimento
|25 x

via mcCGA para mais de um 500
empreendimento
] [ [ [

20 meses |

escala possivel (nimero de empreendimentos tipicos) 3,63
investimento exigido 13.168 13.141
resultado do investimento 3.975 9.983
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Cenario Referencial

. A valores em R$'milvdabase, pelo Ipca
| para além do més 20 | —
valores em R$ mil do més base
saldo de caixa no SGI no més base 800
o SGI mantém uma reserva mensal de caixa minima de 500
no fluxo do SGl ja esta contada CGA um empreendimento acréscimo mensal de CGA =

/empreendimento

financiamento para capital de giro | limite de endividamento 17.000

liberagdes no més em déficit e pagamento no més 21

saldo devedor em R$mil da base ,ajustado mensalmente com a incorporagao dos juros contratados

. Lo - taxa equivalente de 1,85 x taxa TRJ para divida até 3.000
juros, pagos na liquidacédo da divida

(% ano equivalente, acima do Ipca) . - .
taxa equivalente de 2,15 x taxa TRJ, para divida acima de 3.000

= taxas de juros sao balizadas por um multiplo da taxa
referencial de juros

» financiamentos para capital de giro sao muito mais
caros que os financiamentos do SFH ( funding a
mercado, contra funding na caderneta de poupanca)

= 0 aumento do risco para o agente financeiro, tem
repercussao na taxa de juros cobrada



Cenario Referencial

| para taxas de juros do capital de giro | valorGa—. WREIO /pca

taxas expressas no modo | % ano equivalente |

taxa referencial de juros nominal na data base 6,50%
taxa de inflagdo reconhecida em ciclo de 12 meses pelo Ipca 3,80%
taxa referencial de juros na data base, efetiva acima do Ipca 2,60%

taxa de inflagao arbitrada no ciclo da andlise da estabilidade do SGI 4,50% - <
¢ , ° =0 multiplo é
taxa referencial de juros arbitrada, efetiva acima do lpca 2,60% apllcado
| sobre a TRJ
taxa de juros de financiamento até 3.000 maltiplo 1,85 nominal em
reais
taxa nominal 13,35%
taxa efetiva 8,50%
taxa de juros de financiamento acima de 3.000 multiplo 2,15
taxa nominal 15,52%
taxa efetiva 10,60%

= taxas sao resultado de calculo na data base da
analise

» sua imposicao adiante é arbitragem no
planejamento



Fluxo de caixa no SGI no primeiro ciclo | 1 - 21 |
para medir a capacidade de investimento em 21 valoresi WO Ipca

valores em R$ mil do més base

investimento

més fluxos no SGl antes do puro quxol :‘T Sa ir;:::::;:;:’o ﬂuxc; :T Sal
ref Sl 11 l_ empreendimento | 4| empreendimentos empreendimentos
empreendimento
movimento fluxo de caixa fluxo investimento
mensal ex reserva retorno .
TOTAL e se75 | " 800 de caixa, descontada a
— —|  T€SErva de seguranca de 500
base 300 = movimentos do SGI sao arbitrados em
! 1917 2217 funcéo dos negécios em andamento, que
2 (1.200) 1.017 estao fora desta analise
3 1.344 2.361
4 (1.168) 1.193 (261)
5 2.058 3.251 (334)
6 1.999 5.250 (761)
7 1.672 6.922 (925)
8 (1.556) 5.366 (776)
9 1.573 6.939 (917)
10 2.196 9.135 (1.384)
11 1.291 10.426 (1.338)
12 1.200 11.626 (1.369) - ﬂuxo vem do Caso 4
13 (1.036) 10.590 (1.469)
14 (1.589) 9.001 (890)
15 2.169 11.170 (845)
16 2.150 13.320 (922)
17 1.257 14.577 (977)
18 (2.500) 12.077
19 (800) 11.277
20 (1.100) 10.177 || 17.143
21 1.300 11.477




Fluxo de caixa no SGI no primeiro ciclo | 1 - 21 | , 7
para medir a capacidade de investimento em 21 V- —

valores em R$ mil do més base

investimento

. fluxo no SGI investimento fluxo no SGI
més fluxos no SGI antes do puro i
i 11] amortecido 14|
ref empreendimento 11] . i .
empreendimento | 4| empreendimentos empreendimentos

empreendimento

movimento fluxo de caixa fluxo investimento ‘ movimento ‘ fluxo de caixa
mensal ex reserva retorno mensal ex reserva
TOTAL 11.177 3.975 ‘
] 1 ¢y | ] |
base 300 300
1 1.917 2.217 1917 2217
2 (1.200) 1.017 (1.200) 1.017
3 1.344 2.361 1.344 2.361
4 (1.168) 1.193 (261) (1.429) 932
5 2.058 3.251 (334) 1.724 2,656
6 1.999 5.250 (761) 1.238 3.894
7 1.672 6.922 (925) 747 4641
8 (1.556) 5.366 (776) (2.332) 2.309
9 1573 6.939 (917) 656 2.965
10 2.19 9.135 (1.384) 812 3.777
11 1.291 10.426 (1.338) (47) 3.730
12 1.200 11.626 (1.369) (169) 3.561
13 (1.036) 10.590 (1.469) (2.505) 1.056
14 (1.589) 9.001 (890) (2.479) (1.423)
15 2.169 11.170 (845) 1.324 ©9 "exigéncia de capital
16 2.150 13.320 (922) 1.228 1.129 de giro
17 1.257 14.577 (977) 280 1409 |
18 (2.500) 12.077 (2.500) (1.091)
19 (800) 11.277 (800) (1.891)
20 (1.100) 10177 | 17.143 16.043 | 14.152|
21 1.300 11.477 1.300 ‘ 15.452




Fluxo de caixa no SGI no primeiro ciclo | 1 - 21 |
para medir a capacidade de investimento em 21

valores em R$ mil do més base

més
ref

fluxos no SGI antes do
empreendimento

investimento
puro
[1]
empreendimento

fluxo no SGI

[1]

empreendimento

valores em R$'mil*da'base, pelo lpca

investimento
amortecido
| 4| empreendimentos

fluxo no SGlI
[4]
empreendimentos

movimento fluxo de caixa fluxo investimento ‘ movimento fluxo de caixa fluxo investimento acrécimo de
mensal ex reserva retorno mensal ex reserva retorno CGA
TOTAL 11.177 3.975 13.000 (1.500)
1 [ I | e e | |
base 300 300
1 1.917 2217 1.917 2217 (75)
2 (1.200) 1.017 (1.200) 1.017 (75)
3 1.344 2.361 1.344 2.361 (75)
4 (1.168) 1.193 (261) (1.429) 932 m (1.044)” (75)
5 2.058 3.251 (334) 1.724 2.656 (75)
6 1.999 5.250 (761) 1.238 3.894 (420) (75)
7 1.672 6.922 (925) 747 4.641 (1.760) (75)
8 (1.556) 5.366 (776) (2.332) 2.309 (80) (75)
9 1.573 6.939 (917) 656 2.965 (688) (75)
10 2.196 9.135 (1.384) 812 3.777 (2.592) (75)
11 1.291 10.426 (1.338) (47) 3.730 (2.448) (75)
12 1.200 11.626 (1.369) (169) 3.561 (1.152) (75)
13 (1.036) 10.590 (1.469) (2.505) 1.056 (1.616) (75)
14 (1.589) 9.001 (890) (2.479) (1.423) (75)
15 2.169 11.170 (845) 1.324 (99) (75)
16 2.150 13.320 (922) 1.228 1.129 (75)
17 1.257 14.577 (977) 280 1.409 m (680) (75)
18 (2.500) 12.077 (2.500) (1.091) 2.692 (75)
19 (800) 11.277 (800) (1.891) 2.636 (75)
20 (1.100) 10.177 || 17.143 16.043 \ 14.152 m 20.152 (75)
21 1.300 11.477 1.300 ‘ 15.452

=vem do Caso 4
para 4
empreendimentos

=3
empreendimentos
adicionais
(cenario para a
conta CGA)



Fluxo de caixa no SGI no primeiro ciclo | 1 - 21 | , 7
para medir a capacidade de investimento em 21 V- —

valores em R$ mil do més base

investimento

. fluxo no SGI investimento fluxo no SGI
més fluxos no SGI antes do puro i
i 11] amortecido 14|
ref empreendimento 11] . i .
empreendimento | 4| empreendimentos empreendimentos

empreendimento

movimento fluxo de caixa fluxo investimento ‘ movimento ‘ fluxo de caixa fluxo investimento ‘ acrécimo de ‘ movimento fluxo de caixa
mensal ex reserva retorno mensal ex reserva retorno CGA mensal ex reserva
TOTAL 11.177 3.975 ‘ 13.000 (1.500)
7 5 r’ 7 7 7y | ] |
base 300 300 A . 300
1 1.917 2.217 1.917 2.217 7 eXIQenS:Ia (75) 1.842 2.142
2 (1.200) 1.017 (1.200) 1.017 de c?pltal (75) (1.275) 867
3 1.344 2.361 1.344 2.361 de ger (75) 1.269 2.136
4 (1.168) 1.193 (261) (1.429) 932 |‘| (1.044)" (75) (2.287): (151)
5 2.058 3.251 (334) 1.724 2.656 (75) 1.982 1.832
6 1.999 5.250 (761) 1.238 3.894 (420) (75) 1.504 3.336
7 1.672 6.922 (925) 747 4.641 (1.760) (75) (162) 3.173
8 (1.556) 5.366 (776) (2.332) 2.309 (80) (75) (1.711) 1.462
9 1.573 6.939 (917) 656 2.965 (688) (75) 81C 2.272
10 2.196 9.135 (1.384) 812 3.777 (2.592) (75) (471) 1.801
11 1.291 10.426 (1.338) (47) 3.730 (2.448) (75) (1.232) 569
12 1.200 11.626 (1.369) (169) 3.561 (1.152) (75) (27) 542
13 (1.036) 10.590 (1.469) (2.505) 1.056 (1.616) (75) (2.727)7 (2.185)
14 (1.589) 9.001 (890) (2.479) (1.423) (75) (1 .664; (3.849)
15 2.169 11.170 (845) 1.324 (99) (75) 2.004 (1.755)
16 2.150 13.320 (922) 1.228 ‘ 1.129 (75) 2.075 | 320
17 1.257 14.577 (977) 280 1.409 |‘| (680) (75) 502 822
18 (2.500) 12.077 (2.500) (1.091) 2.692 (75) 117 939
19 (800) 11.277 (800) (1.891) 2.636 (75) 1.761 2.700
20 (1.100) 10.177 || 17.143 \ 16.043 \ 14.152 |\| 20.152 (75) 18.977 21.677
21 1.300 11.477 1.300 ‘ 15.452 1.300 22.977




Cobertura do SGI no primeiro ciclo | 1 - 21 |

. . valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca
com capital de giro —
N fluxo no SGl para | 1| financiamento
n::fs empreendimento para fluxo no SGI
investimento puro capital de giro
pagamento no
movimento fluxo de caixa . . més 21 ataxa
liberacoes 3
mensal ex reserva de juros de
8,50% ano
TOTAL 1.891
1 e |
base 300
1 1.917 2.217 -
2 (1.200) 1.017 -
3 1.344 2.361 -
4 (1.429) 932 -
5 1.724 2.656 -
6 1.238 3.894 -
7 747 4.641 R
8 (2.332) 2.309 -
9 656 2.965 -
10 812 3.777 -
11 (47) 3.730 -
12 (169) 3.561 -
13 (2.505) 1.056 -
14 (2.479) (1.423) 1.423
15 1.324 99 - VA .
©9) = exigéncia

16 1.228 \ 1.129 - de capital
17 280 | 1.409 - de giro
18 (2.500) (1.091) -
19 (800) (1.891) 468
20 16.043 \ 14.152 -
21 1.300 15.452 -




Cobertura do SGI no primeiro ciclo | 1 - 21 |

: : valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca
com capital de giro '
N fluxo no SGl para | 1| financiamento
n::fs empreendimento para fluxo no SGI
investimento puro capital de giro
pagamento no
movimento fluxo de caixa . ~ més 21 ataxa
liberacoes 3
mensal ex reserva de juros de
8,50% ano
TOTAL 1.891 (1.967)
e e | | O |
base 300 800
1 1.917 2.217 - 2.717
2 (1.200) 1.017 - 1517
3 1.344 2.361 - 2.861
4 (1.429) 932 - 1.432
5 1.724 2.656 - 3.156
6 1.238 3.894 - 4.394
7 747 4.641 - 5141
8 (2.332) 2.309 - 2.809
9 656 2.965 - 3.465
10 812 3.777 - 4.277
11 (47) 3.730 - 4.230
12 (169) 3.561 - 4.061
13 (2.505) 1.056 - || 1.556
14 (2.479) (1.423) 1.423 500 * quando o
15 1324 (99) - 1.824 SGl toma
16 1.228 ‘ 1.129 - 3.052 recursos’
17 280 ‘ 1.409 - 3.332 ?gsa;?\faec?e
18 (2.500) (1.091) - \ || 832
seguranca
19 (800) (1.891) 468 500
20 16.043 \ 14.152 - I 16.543
21 1.300 15.452 - (1.967) 15.876




Cobertura do SGI no primeiro ciclo | 1 - 21 |

. : valores em R$'mil~da'base, pelo lpca
com capital de giro ’
N fluxo no SGl para | 4 | financiamento
mes empreendimentos para fluxo no SGI
ref . . n n
financiados capital de giro
pagamento no
movimento fluxo de caixa . - més 21 ataxa
liberacoes 3
mensal ex reserva de juros de
10,60% ano
TOTAL 3.849
1 e |
base 300
1 1.842 2.142 -
2 (1.275) 867 -
3 1.269 2.136 -
4 (2.287) (151) 151
5 1.983 1.832 -
6 1.504 3.336 -
! (163) 3173 | =exigéncia
9 810 2.272 - de giro
10 (471) 1.801 -
11 (1.232) 569 -
12 (27) 542 | -
13 (2.727) (2.185) 2.034
14 (1.664) (3.849) 1.664
15 2.094 (1.755) -
16 2.075 320 -
17 502 822 -
18 117 939 -
19 1.761 2.700 -
20 18.977 21.677 -
21 1.300 22.977 -




Cobertura do SGI no primeiro ciclo | 1 - 21 |

. . valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca
com capital de giro ‘
N fluxo no SGl para | 4 | financiamento
mefs empreendimentos para fluxo no SGI
re financiados capital de giro
pagamento no
movimento fluxo de caixa liberacdes més 21 ataxa
mensal ex reserva ¢ de juros de
10,60% ano
TOTAL 3.849 (4.115)
e e | | O |
base 300 800
1 1.842 2.142 || - | 2.642
2 (1.275) 867 | - 1.367
3 1.269 2.136 | - ‘ | 2636
4 (2.287) (151) 151 500
5 1.983 1.832 - 2.483
6 1.504 3.336 - 3.987 " gléalrt‘do o
7 (163) 3.173 - 3.824 recu rzrc';:
8 (1.711) 1.462 - 2.113 ’
9 810 2.272 2.923 aparece a
: I reserva de
10 (471) 1.801 - 2.452 seguranga
11 (1.232) 569 - 1.220
12 (27) 542 || - || 1.193
13 (2.727) (2.185) 2.034 500
14 (1.664) (3.849) 1.664 500
15 2.094 (1.755) - 2594
16 2.075 320 - 4.669
17 502 822 - 5171
18 117 939 - 5.288
19 1.761 2.700 - 7.049
20 18.977 21.677 - 26.026
21 1.300 22.977 - (4.115) 23.211




Companhia

. . valores em R$ mil~ dabase, pelo lpca
a partir do més 21 —

estratégia conservadora | sem financiamento a producao |

ciclo ciclo
|21-40| |41-60|

numero de empreendimentos tipicos 1,25 2,00
caixa de entrada no ciclo 15.876 |

estrutura fixa para um empreendimento por ciclo 600 " CapaCIdade de_ investimento
| 30 mensal |, ndo coberta pela mcCGA (600) nos em preend|ment0$
estrutura adicional 125

| 25 mensal | por empreendimento, descontado o primeiro (125)

reserva de caixa (500)

capacidade de investimento 14.651

N . : » necessidade de
investimento exigido para os empreendimentos (16.460)

financiamento para
capital de giro

financiamento para capital de giro 1.809




Companhia

a partir do més 21

estratégia conservadora | sem financiamento a producao |

valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca

ciclo
|41-60|

2,00

ciclo
|21-40|

numero de empreendimentos tipicos 1,25

caixa de entrada no ciclo 15.876

estrutura fixa para um empreendimento por ciclo 600
| 30 mensal |, ndo coberta pela mcCGA (600)
estrutura adicional 125
| 25 mensal | por empreendimento, descontado o primeiro (125)
reserva de caixa (500)
capacidade de investimento 14.651

investimento exigido para os empreendimentos (16.460)
e e
financiamento para capital de giro 1.809

pagamento + juros do financiamento (8,50%-10,60%)

pelo prazo médio do ciclo | 7,1%-8,80% | (1.809) (129)
retorno para os empreendimentos 21.429

resultado dos empreendimentos 4.969
resultado na companhia 4115
dividendos para os acionistas | 25,0% | do resultado gerado (1.029)
caixa de saida do ciclo 18.962

= resultado dos
empreendimentos



Companhia

a partir do més 21

estratégia conservadora | sem financiamento a producao |

valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca

ciclo
|41-60|

2,00

ciclo
|21-40|

numero de empreendimentos tipicos 1,25
caixa de entrada no ciclo 15.876

estrutura fixa para um empreendimento por ciclo 600
| 30 mensal |, ndo coberta pela mcCGA (600)
estrutura adicional 125
| 25 mensal | por empreendimento, descontado o primeiro (125)
reserva de caixa (500)
capacidade de investimento 14.651

investimento exigido para os empreendimentos (16.460)

= resultado da
Companhia

financiamento para capital de giro 1.809
- - - v =

N vom e
retorno para os empreendimentos 21.429

resultado dos empreendimentos 4.969 |
resultado na companhia 4115
dividendos para os acionistas | 25,0% | do resultado gerado (1.029)
caixa de saida do ciclo 18.962



Companhia

a partir do més 21

estratégia conservadora | sem financiamento a producao |

valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca

ciclo
|41-60|

2,00

ciclo
|21-40|

numero de empreendimentos tipicos 1,25
caixa de entrada no ciclo 15.876

estrutura fixa para um empreendimento por ciclo 600
| 30 mensal |, ndo coberta pela mcCGA (600)
estrutura adicional 125
| 25 mensal | por empreendimento, descontado o primeiro (125)
reserva de caixa (500)
capacidade de investimento 14.651

investimento exigido para os empreendimentos (16.460)

financiamento para capital de giro 1.809
- - - v =

TS R
retorno para os empreendimentos 21.429

resultado dos empreendimentos 4.969
resultado na companhia 4115
dividendos para os acionistas | 25,0% | do resultado gerado (1 .029)|
caixa de saida do ciclo 18.962 ] |

= caixa de saida
do ciclo



Companhia

. A alores em R$'mil“da'base, pelo Ipca
a partir do més 21 i —

estratégia conservadora | sem financiamento a producao |

ciclo ciclo
|21-40| |41-60|

numero de empreendimentos tipicos 1,25 2,00
caixa de entrada no ciclo 15.876 18.962
estrutura fixa para um empreendimento por ciclo
| 30 mensal |, ndo coberta pela mcCGA (600) (600)
estrutura adicional
| 25 mensal | por empreendimento, descontado o primeiro (125) (500)
reserva de caixa (500) (500)
capacidade de investimento 14.651 17.362
investimento exigido para os empreendimentos (16.460) (26.336)

financiamento para capital de giro 1.809 8.974
- - - v =
TS R oo om
retorno para os empreendimentos 21.429 34.286
resultado dos empreendimentos 4.969 7.950
resultado na companhia 4115 6.060
dividendos para os acionistas | 25,0% | do resultado gerado (1.029) (1.515)
caixa de saida do ciclo 18.962 ] 23.507




Companhia

a partir do més 21 valores em R$'mildabase, pelo Ipca

estratégia agressiva | com financiamento a producao |

ciclo ciclo
|21-40| |41-60|

numero de empreendimentos tipicos 7,00 10,00

caixa de entrada no ciclo 23.263 37.482

estrutura fixa para um empreendimento por ciclo

| 30 mensal |, ndo coberta pela mcCGA (600) (600)
estrutura adicional

| 25 mensal | por empreendimento, descontado o primeiro (3.000) (4.500)
reserva de caixa (500) (500)
capacidade de investimento 19.163 31.882

investimento exigido para os empreendimentos (21.840) (31.200)
e e ey
financiamento para capital de giro 2.677 -

pagamento + juros do financiamento (8,50%-8,50%)

pelo prazo médio do ciclo | 7,1%-7,10% | (2.677) (191)

retorno para os empreendimentos 44.590 63.700

resultado dos empreendimentos 22.750 32.500
resultado na companhia 18.959 27.400
dividendos para os acionistas | 25,0% | do resultado gerado (4.740)‘ (6.850)

caixa de saida do ciclo | 37.482 I | 58.032|
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Cenario referencial

e Orcamento

orcamento do empreendimento, na moeda da base, pelo Ipca

valores em R$ mil do més base

vi

vii

viii

datas e prazos

valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca

(meses)
compra do terreno e despesas correlatas 1 (10.000)
projetos, planejamento e estruturagdo do empreendimento |2-5] (2.160)
construgao do empreendimento (COP) |16-17] (18.000)
I . ———
preparo da comercializagéo |3-6] (840)
vendas no langamento | velov = 70% | preco 29.400
] entrada | 15,0% | |6-9] 4.410
repasse | 85,0% | 19 24.990
contas de pp&m no ciclo |6-9] (840)
vendas na entrega | velov = 30% | prego 12.600
entrada | 12,0% | |15- 18] 1.512
repasse | 88,0% | 19 11.088
contas de pp&m no ciclo |15- 18] (630)

= auxiliar do

funding da construcao

= publico alvo de

renda mais elevada

= exige
investimento



Cenario referencial
o Orgam ento valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca

orcamento do empreendimento, na moeda da base, pelo Ipca

valores em R$ mil do més base

datas e prazos
(meses)
i compra do terreno e despesas correlatas 1 (10.000)
ii projetos, planejamento e estruturagdo do empreendimento |2-5] (2.160)
iii construgao do empreendimento (COP) |16-17] (18.000)
I I T ——)
iv preparo da comercializagéo |3-6] (840)
vendas no langamento | velov = 70% | preco 29.400
v entrada | 15,0% | |6-9] 4.410
vi repasse | 85,0% | 19 24.990
vii  contas de pp&m no ciclo |6-9] (840)
vendas na entrega | velov = 30% | prego 12.600
viii entrada | 12,0% | |15- 18] 1.512
ix repasse | 88,0% | 19 11.088
X contas de pp&m no ciclo |15- 18] (630)
I T EEE—— ——)
xi contas de corretagem | 4,5% do prec¢o de venda | pagas contra a entrada (1.890)
xii  contas de impostos | 4,0% da receita de vendas | pagas na curva da receita (1.680)



Cenario referencial

valores em R$ mil~ dabase, pelo lpca
e Orcamento —

valores em R$ mil do més base

datas e prazos

(meses)
i compra do terreno e despesas correlatas 1 (10.000)
ii projetos, planejamento e estruturagdo do empreendimento |2-5] (2.160)
iii construgao do empreendimento (COP) |6-17] (18.000)
____________________________________________________________________________________________[ ___________________! _______! |
iv preparo da comercializagéo |3-6] (840)
entrada (v + viii) |6-18] 5.922
receita de vendas
repasse (Vi + ix) 19 36.078
contas de pp&m no ciclo das vendas (vii + x) |6-18] (1.470)
________________________________________________________________________________________________ _____________! ______! |
xi contas de corretagem | 4,5% do prego de venda | pagas contra a entrada (1.890)
xii  contas de impostos | 4,0% da receita de vendas | pagas na curva da receita (1.680)
! ________________; | |
resultado do empreendimento 5.960
resultado / receita liquida de impostos = margem ( % ) 14,8
resultado / contas da implantagao (i+ii + i) 19,8



Cenario referencial

e Orcamento

valores em R$ mil do més base

Xi

xii

xiii

Xiv

XV

xvi

datas e prazos

valores em R$'mil*dabase, pelo Ipca

(meses)
compra do terreno e despesas correlatas 1 (10.000)
projetos, planejamento e estruturagado do empreendimento |2-5] (2.160)
construgao do empreendimento (COP) |6-17] (18.000)

preparo da comercializagéo |3-6] (840)
entrada (v + viii) |6-18] 5.922
receita de vendas
repasse (Vi + ix) 19 36.078
contas de pp&m no ciclo das vendas (vii + x) |6-18] (1.470)

contas de corretagem | 4,5% do precgo de venda | pagas contra a entrada

(1.890)

contas de impostos | 4,0% da receita de vendas | pagas na curva da receita

resultado do empreendimento

financiamento a produgao ~= 80% COF | R$ mil nominal do més 6

liberagdes na curva de custeio, defasadas de 1 més | R$ mil nominal do més 6

14.600

= valores caem em

liberagoes em R$ nominais, para a expectativa de inflagdo de 4,2% ano

saldo devedor em R$ nominais,ajustado mensalmente pela TR (taxa referencial de juros) de 2,5% ano

juros pagos mensalmente em R$ nominais, a taxa equivalente de 12,0% ano

pagamento do saldo devedor contra os repasses

|7-18]

19

moeda da base

‘ = parte dos recursos
financiados sao

' usados para pagar

‘ os juros



Fluxo do Custeio e da Receita
até o Fluxo de Caixa

FLUXO DO ORGAMENTO DE | TERRENO + ORCAMENTO DA PRODUGAO |

valores em R$ mil do més base

iii. construcao do
empreendimento

més ii. projetos,
ref i.terreno e planeja-
despesas mento e
correlatas estrutu-
racao
TOTAL (10.000) (2.160)

|

w

~

)]

(=]

~

[e]

©

_
—_

valores em R$'milvda'base, pelo Ipca



Fluxo do Custeio e da Receita .
; . valores em R$'milvda'base, pelo Ipca
até o Fluxo de Caixa

FLUXO DO ORGAMENTO DE | TERRENO + ORCAMENTO DA PRODUGAO |

valores em R$ mil do més base

meés ii. projetos,
ref  li.terrenoe P iii. construcdo do
despesas mento e A
empreendimento
correlatas estrutu-
racao
TOTAL (10.000) (2.160) 100,00% (18.000)

33,16% 7,16%

u

2
3

4

5

6 4,00%

7 4,00% (720) 720)
8 4,00% (720) 720)

8,33% ( (
8,33% ( (
8,33% ( (

12,33% ( (

12,33% (2.220) (2.220)

( (
( (
( (
( (

12,33%
8,67%
8,67%




Fluxo do Custeio e da Receita / RS mil dab E,
até 0 FlUXO de Caixa valores em mi aase, peio Ipbca

valores em R$ mil do més base

més
ref
iv. preparo
TOTAL (840)
—
1

n

(23 BN, 18 I S RN

~

[e)

©

—
(9]

—
(2]

—_
J

—_
[ec]

—_
©

—_
n
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luxo ¢o Custelo e da Recella valores em R$ mil~dabase, pelo Ipca
até o Fluxo de Caixa , pelo Ip

FLUXO DO ORCAMENTO DA | RECEITA LIQUIDA DE VENDAS |

valores em R$ mil do més base

més vendas no lancamento
ref | velov =70% |
. V. Vi. vii. Xi.
Iv- preparo entrada repasse pp&m corretagem
TOTAL (840) 4.410 24.990 (840) 323 "corretagem é paga
sobre o valor da
[ R D entrada
= [ R
3 (10 [ [
4 vo) | I
5 vo) | I
6 (210) 1.110 _ (210)
 — o — 0
s
10
1
12
13
14
15
16
17 [ N
18




Fluxo do Custeio e da Receita
até o Fluxo de Caixa

FLUXO DO ORCAMENTO DA | RECEITA LIQUIDA DE VENDAS |

valores em R$'milvda'base, pelo Ipca

valores em R$ mil do més base

més vendas no lancamento
ref | velov =70% |
iv. preparo V. Vi. vii. Xi. viii.
entrada repasse pp&m corretagem entrada

TOTAL (840) 4.410 24.990 (840) (1.323) 1.512
I

1

2

3

4

5 cevo) | I I I D

6 (210) o (210)

7 1.110 _ (210)

8 . (210)

9 (210)

I [ S

vendas na entrega

| velov =30% |
ix. ix. Xi.
repasse pp&m corretagem
11.088 (630) (567)

* investimento
no preparo
I s eo dasvendas
560
560
567

70
70
105

11.088 _ 36.078




Fluxo do Custeio e da Receita
até o Fluxo de Caixa

valores em R$'milvda'base, pelo Ipca

FLUXO DO ORCAMENTO DA | RECEITA LIQUIDA DE VENDAS |

valores em R$ mil do més base

més vendas no lancamento vendas na entrega
ref | velov =70% | | velov =30% |
. V. Vi. vii. Xi. viii. ix. ix. Xii.
iv. preparo
entrada repasse pp&m corretagem entrada repasse pp&m corretagem impostos
TOTAL (840) 4.410 24.990 (840) (1.323) 1.512 11.088 (630) (567) - (1.680)

2,33% 12,21% 69,19% 2,33% -3,66% 4,19% 30,70% -1,74% -1,57% 104,66% -4,66%
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Fluxo de Caixa do Empreendimento

. alores em R$ mil~da'base, pelo lpca
Investimento Puro Y pelo Ip

valores em R$ mil do més base

més fluxo das
ref contas da vendas
implantacdo depois de
impostos
TOTAL (30.160) 36.120
! 1 |
1 (10.000)
2 (540)
3 (540) (210)
4 (540) (210)
5 (540) (210)
6 (720) 305
7 (720) 515
8 (720) 515
9 (1.500) 523
10 (1.500)
11 (1.500)
12 (2.220)
13 (2.220)
14 (2.220)
15 (1.560) 54
16 (1.560) 54
17 (1.560) 54
18 90
19 34.640




Fluxo de Caixa do Empreendimento
Investimento Puro

valores em R$ mil do més base

valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca

més fluxo das posicoes
ref contas da vendas virtuais de caixa
implantagdo  depois de movimento fluxo de
RIpS=tos mensal caixa
TOTAL (30.160) 36.120 5.960
I N
1 (10.000) (10.000) (10.000)
2 (540) (540) (10.540)
3 (540) (210) (750) (11.290)
4 (540) (210) (750) (12.040)
5 (540) (210) (750) (12.790)
6 (720) 305 (415) (13.205)
7 (720) 515 (205) (13.410)
8 (720) 515 (205) (13.615)
9 (1.500) 523 (977) (14.592)
10 (1.500) (1.500) (16.092)
11 (1.500) (1.500) (17.592)
12 (2.220) (2.220) (19.812)
13 (2.220) (2.220) (22.032)
14 (2.220) (2.220) (24.252)
15 (1.560) 54 (1.506) (25.758)
16 (1.560) 54 (1.506) (27.264)
17 (1.560) 54 (1.506) (28.770)
18 90 90 (28.680)
19 34.640 34.640 5.960

= jnvestimento
em todo ciclo
de producao

= retorno concentrado no repasse

= atraso no repasse (burocracia)
compromete sensivelmente a TIR



Fluxo de Caixa do Empreendimento

i m R$ mil da base,
Investimento Puro valores e pelo Ipca

valores em R$ mil do més base

més fluxo das posicoes
ref contas da vendas virtuais de caixa LEES retorno fluxo IR
implantacdo depois de i m?r?to para o SGI para TIR
X movimento fluxo de exigido
SREOSIOS mensal caixa
TOTAL (30.160) 36.120 5.960 28.770 (34.730) 21,8% ano " eq!“livalente’ anual’ .
100,00% 19,76% 95,39% aCI!na dO Ipca, dePOIS
: : : de impostos
1 (10.000) (10.000) (10.000) 10.000 10.000
2 (540) (540) (10.540) 540 540
3 (540) (210) (750) (11.290) 750 750
4 (540) (210) (750) (12.040) 750 750
5 (540) (210) (750) (12.790) 750 750
6 (720) 305 (415) (13.205) 415 415
7 (720) 515 (205) (13.410) 205 205
8 (720) 515 (205) (13.615) 205 205
9 (1.500) 523 (977) (14.592) 977 977
10 (1.500) (1.500) (16.092) 1.500 1.500
11 (1.500) (1.500) (17.592) 1.500 1.500
12 (2.220) (2.220) (19.812) 2.220 2.220
13 (2.220) (2.220) (22.032) 2.220 2.220
14 (2.220) (2.220) (24.252) 2.220 2.220
15 (1.560) 54 (1.506) (25.758) 1.506 1.506
16 (1.560) 54 (1.506) (27.264) 1.506 1.506
17 (1.560) 54 (1.506) (28.770) 1.506 1.506
18 90 90 (28.680) (90) ‘ (90)
19 34.640 34.640 5.960 (34.640) \ (34.640)




Financiamento
a Producao

valores em R$ nominais do més do contrato| més 6 |

més liberagdes do

ref financiamento

TOTAL 100,00% 14.600

! 1 |
1
2
3
4
5
6
7 4,00% 584
8 200% 55« " liberacoes defasadas
5 4.00% 2 de um més da curva de
10 8,33% 1.216 prOdugaO
11 8,33% 1.216
12 8,33% 1.216
13 12,33% 1.800
14 12,33% 1.800
15 12,33% 1.800
16 8,67% 1.265
17 8,67% 1.265
18 8,67% 1.270
19



Financiamento
a Producao

valores em R$ nominais do més do contrato| més 6 |

més
ref

—_

N

w

IN

[&]

liberacoes do

financiamento

saldo
devedor

juros
mensais

(801) (14.779)

pagamento
do saldo
devedor

® [ =saldo devedor ajustado somente a

12 [ TR (nao sofre ajuste inflacionario)

0 . pagamento de juros durante a

producao

» pagamento do saldo devedor

contra os repasses, no més 19

6

7 4,00% 584 584

8 4,00% 584 1.170

9 4,00% 584 1.757 (
10 8,33% 1.216 2.977 (
11 8,33% 1.216 4.200 (2
12 8,33% 1.216 5.425 (4
13 12,33% 1.800 7.237 (5
14 12,33% 1.800 9.052 (
15 12,33% 1.800 10.871 (
16 8,67% 1.265 12.159

17 8,67% 1.265 13.450

8,67%




Financiamento

a Producao

valores em R$ nominais do més do contrato| més 6 | -

més liberacoes do saldo juros pagamento fluxo do deflator=
X ; . do saldo . .
ref financiamento devedor mensais financiamento 4,20% ano
devedor
TOTAL 100,00% 14.600 (801) (14.779) (980) (662)

1 1,003434
2 ©1,006881
3 ©1,010339
4 1013808
5 1017290
6 1020784
7 4,00% 1,024290
8 4,00% 584 1.170 578 562 1,027808
9 4,00% 584 1.757 572 554 1,031337
10 8,33% 1.216 2.977 1.199 1.158 1,034879
1 8,33% 1.216 4.200 1.187 1.143 1,038434
12 8,33% 1.216 5.425 1176 1.128 1,042000
13 12,33% 1.800 7.237 1.748 1671 1,045579
14 12,33% 1.800 9.052 1.731 1.649 1,049170
15 12,33% 1.800 10.871 1.713 1.627 1,052773
16 8,67% 1.265 12.159 1.161 1.099 1,056388
17 8,67% 1.265 13.450 1.149 1.083 1,060016
18 8,67% 1.270 14.748 1.142 1.073 1,063657
1—9_ 14.779 141)| (14.779) (14.920) (13.979)]  1,067310




Fluxo de Caixa do Empreendimento

. . : . - R$ mil da base
Considerando Financiamento a Producao valof— i
més fluxo das - posicdes = financiamento consome
ref contas da vendas f:::t:a; virtuais de caixa 662 dO reSUItadO
YR mporar | ProtsEo Moo tade | w o ou sobe a TIR 2
TOTAL (30.160) 36.120 (662) 5.208
| ] ! ________r 7 ] . .
1 (10.000) (10.000) (10.000)| = jnvestimento
2 (540) (540) (10540) em todo ciclo
3 (540) (210) (750) (11290 de producao
4 (540) (210) (750) (12.040)
5 (540) (210) (750) (12.790)
6 (720) 305 (415) (13.205)
7 (720) 515 570 365 (12.840)
8 (720) 515 562 357 (12.483)
9 (1.500) 523 554 (423) (12.906)
10 (1.500) 1.158 (342) (13.248)
11 (1.500) 1.143 (357) (13.605)
12 (2.220) 1.128 (1.092) (14.697)
13 (2.220) 1.671 (549) (15.246)
14 (2.220) 1.649 (571) (15.817)
15 (1.560) 54 1.627 121 (15.696)
16 (1.560) 54 1.099 (407) (16.103)| = retorno concentrado
17 (1.560) 54 1.083 (423) (16526 NO repasse
18 90 1.073 1.163 (15.363)
19 34.640 (13.979) 20.661 5.298
I N R N R N Y N Y



Fluxo de Caixa do Empreendimento

. . . . - m R$ mil da base
Considerando Financiamento a Producao valoia. i
més fluxo das posicoes
ref contas da vendas e virtuais de caixa i retorno fluxo IR
implantacao t_iepois de pT::J;;:) DEERE fluxo de :;:g':;% para o SGI para TIR
INPOSICS mensal caixa
TOTAL (30.160) 36.120 (662) 5.208 16.526 21824y 2a7%an0| " €QUivValente,
anual, acima do
100,00% 17,57% 54,79% Ipca, depois de
.1 ] {1 | | y ! | -
1 (10.000) (10.000) (10.000) 10.000 10.000 lmpostos
2 (540) (540) (10.540) 540 540 | « TIR da
3 (540) (210) (750) (11.290) 750 70| Companhia
4 (540) (210) (750) (12.040) 750 750 |  tomando
5 (540) (210) (750) (12.790) 750 750 | financiamento é
6 (720) 305 (415) (13.205) 415 415 maior do que a
7 (720 515 570 365 (12.840) TIR do
8 (720) 515 562 357 (12.483) empreendimento
9 (1.500) 523 554 (423) (12.906)
10 (1.500) 1.158 (342) (13.248) 43 43
11 (1.500) 1.143 (357) (13.605) 357 357
12 (2.220) 1.128 (1.092) (14.697) 1.092 1.092
13 (2.220) 1.671 (549) (15.246) 549 549
14 (2.220) 1.649 (571) (15.817) 571 571
15 (1.560) 54 1.627 121 (15.696)
16 (1.560) 54 1.099 (407) (16.103) 286 286
17 (1.560) 54 1.083 (423) (16.526) 423 423
18 ) 1.073 1.163 (15.363) (1.163) (1.163)
19 34.640 (13.979) 20.661 5.208 (20661)| (20.661)



Parametros para medir
IPronto e TRR

Parametros e arbitragem da | TAXA PARA INVESTIMENTO ISENTO DE RISCO |

taxas no conceito de | equivalente anual |

caminho pela taxa referencial de juros ( CDI ou Selic )

taxa CDI ou Selic 6,50%
mlltiplo da taxa CDI para taxa de risco zero 1,00
taxa CDI depois de impostos de longo prazo de 15,0% 5,53%
taxa de inflagéo pelo Ipca, implicita na taxa referencial 2,50%

taxa CDI, depois de impostos, efetiva acima do Ipca 2,95%

caminho pela taxa referencial da Tesouro-Ipca médio prazo

Tesouro-Ipca de curto prazo 2024 - bruta, efetiva 6,00%
arbitragem da inflagéo adiante 4,20%
Tesouro-Ipca para a referéncia de inflagao adiante, depois de impostos de 15,0% 8,88%

Tesouro-Ipca de curto prazo 2024 - efetiva, depois de impostos 4,50%



Investimento e TIR
IPronto e TRR

valores em R$ mil do més base

taxas no conceito de | equivalente anual |

funding com funding com
investimento puro financiamento a producao

Investimento 28.770 16.526
| TIR| 21,8% 24,7%
Resultado 5.960 5.298
Resultado / Investimento (%) 20,7% 32,1%
Resul / ita liqui

esultado / Receita liquida de 14,8% 13.1%
Impostos (%)

deflator deflator
deflator Tesouro- deflator Tesouro-
CDI CDI
Ipca Ipca
| IPRONTO | 28.302 28.067 16.405 16.345
| TRR| 14,6% 15,3%) 21,0% 21,3%




Sensibilidade a parametros de comportamento arbitrados
efeitos da velocidade de absorgédo no langamento

24

18

16

14

12

=== cenario referencial

taxa de retorno

do empreendedor

no empreendimento TIR-E
financiamento

a produgao

taxa de retorno
do empreendimento TIR-E

taxa de retorno

do empreendedor

no empreendimento
conceito restrito TRR-E
financiamento

a produgao

taxa de retorno

do empreendedor

no empreendimento
conceito restrito TRR-E
investimento puro

0 5 10 15 20 25 30 35 40 4 50 55 60 65 70 75 80 85 9 95 100

velocidade de absor¢do no langamento (%)
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Cenario referencial

valores em R$'mil“da'base, pelo Ipca
e Orcamento D
orcamento da implantacdo do empreendimento, na moeda da base, pelo Ipca
datas e prazos
(meses)
i compra do terreno e despesas correlatas |1-6] (14.000)
ii projetos, planejamento e estruturagdo do empreendimento |12-6] (6.440)
iiii construgao e equipamento do empreendimento (COP) |7-18] (46.000)

orcamento da operacao do empreendimento dentro de um Fll, na moeda da base, pelo Ipca

ano-op 1 ‘ ano-op 2 ‘ ano-op 3 ‘ an:;—;;;: ©
iv  taxa de ocupacéo arbitrada | % da ABL de 10.000 m2 | 70 ‘ 85 ‘ 90 100
v alugueis esperados | renovagao a cada 3 anos | valor mensal / m2 ABL | 64 ‘ 70 ‘ 76 ‘ 84
Vi contas dos vazios | valor mensal/ m2 ABL | 32
vii  contas operacionais e de gestao (% da receita bruta, em média) |14,0emFll| 9,0 em SPE-LP|
viii  impostos sobre a receita (% da receita bruta) |0,00 emFIl | 14,53 em SPE-LP|
ix recolhimento de FRA (% da receita bruta) 3,20
| S E
u r ags = . ~
ir:1av:s(t)idor = edificios corporativos nao = exige
pessoa sao planejados para investimento
fai apresentar vazios , . ~
fisica a permanentes * ha poucas situacoes
estrutura ] ] - no mercado local de
em FlI " vazios em regime sao ser possivel financiar
pode ser analisados em cenarios com prazo adequado
muito estressados

vantajosa =sem FRA, o investimento
em EBI é de risco aberto



Fluxo do
Orcamento da Implantacao

FLUXO DO ORGAMENTO DA IMPLANTACAO

valores em R$ mil do més base

més ii. projetos,
e Dl esnertior  cones
correlatas estrutu- empreendimento implantagao
racao

TOTAL (14.000) (6.440) 100,00% (46.000) (66.440)
21,07% 9,69% 69,24% 100,00%
] ] 1 | |
1 (2.340) (2.340)
2 (2.340) (1.290 (3.630)
3 (2.340) (1.290 (3.630)
4 (2.340) (1.290 (3.630)
5 (2.340) (1.290 (3.630)
6 (2.300) (1.280 (3.580)
7 4,00% (1.840) (1.840)
8 4,00% (1.840) (1.840)
9 4,00% (1.840) (1.840)
10 8,33% (3.834) (3.834)
11 8,33% (3.834) (3.834)
12 8,33% (3.834) (3.834)
13 12,33% (5.674) (5.674)
14 12,33% (5.674) (5.674)
15 12,33% (5.674) (5.674)
16 8,67% (3.987) (3.987)
17 8,67% (3.987) (3.987)
18 8,67% (3.982) (3.982)

valores em R$'milvda'base, pelo Ipca

= neste data calcula-se o Valor do
Investimento, que corresponde aos
valores investidos agregados de uma
renda virtual, que reflete a atratividade de
construir, contra comprar pronto para
operar

= esse valor é denominado nivel de
exposicao do empreendedor com o
empreendimento pronto para operar EXP-0



curva dos alugueis dos

contratos de Iocagéo valores em R$'mil*dabase, pelo Ipca
ano-op aluguelde | locagdes do | locacdes do | locagdes do | locagdes do
ref mercado ano-1-op ano-2-op ano-3-op ano-4-op
Rsli‘::sngL aluguel mensal dos contratos
média anual 7.000 1.500 500 1.000
m2 ABL m2 ABL m2 ABL m2 ABL
! |
1 64 64
2 70 o 20 = contratos de 3 anos s6 permitem ao
3 - ” - 7 locador se aproveitar da "curva
Z ” ” 7 - o ascendente” de mercado em cada
s o4 o4 o4 = o renovacao contratual
6 84 84 84 84 s« "quando o progndstico é para uma "curva
7 aa aa aa aa s« descendente", a tendéncia é de que os
Py a4 84 84 84 s« contratos sejam ajustados para baixo,
S ” ” ” ” s Mmesmo dentro do ciclo de 3 anos, por
0 ” " " " = Ppressao dos locatarios
11 84 84 84 84 84
12 84 84 84 84 84
13 84 84 84 84 84
14 84 84 84 84 84
15 84 84 84 84 84
16 84 84 84 84 84
17 84 84 84 84 84
18 84 84 84 84 84
19 84 84 84 84 84
20 84 84 84 84 84




Fluxo da

Receita espera da valores em R$'mil*dabase, pelo Ipca
ano-op ABL ocupada receita bruta contas dos cont_as X impostos result.ado result.ado
ref (m2) de locagdes vazios operacionais ‘one ) o opelra(.:lonal FRA opferacu’)nal
em SPE-LP liquido disponivel
R$ mil
9.506
100,00%
1 [ |
1 7.000 5.376
2 8.500 6.636
3 9.000 7.092
4 10.000 9.780 .
5 10000 [ To032 = contas dos vazios do locador
6 10.000 10.080 = contas dos ocupados dos locatarios
! 10.000 10.080 Essa é uma tradicao do mercado brasileiro.
8 10.000 10.080 Nos mercados internacionais o mais
9 10.000 10.080 comum é locacao all-in, ou seja, contas do
10 10.000 10.080 imovel sao todas do locador
1 10.000 10.080
12 10.000 10.080
13 10.000 10.080
14 10.000 10.080
15 10.000 10.080
16 10.000 10.080
17 10.000 10.080
18 10.000 10.080
19 10.000 10.080
20 10.000 10.080




Fluxo da

: valores em R$'mildabase, pelo Ipca
Receita esperada
ano-op ABL ocupada receita bruta contas dos cont_as . impostos result.ado result.ado
ref (m2) de locagdes - operacionais ‘one ) o opelra(.:lonal FRA op.eracul)nal
em SPE-LP liquido disponivel
R$ mil
9.506 (106) (855) (1.381) . ,
100,00% -1,12% -8,99% -14,53% =em F" o |mpaCt0 e
e —— sensivelmente menor
1 7.000 5.376 (1.152) (484) (781)
2 8.500 6.636 (576) (597) (964)
3 9.000 7.092 (384) (638) (1.030)
4 10.000 9.780 (880) (1.421)
5 10.000 10.032 (903) (1.458)
6 10.000 10.080 (907) (1.465)
7 10.000 10.080 (907) (1.465)
8 10.000 10.080 (907) (1.465)
9 10.000 10.080 (907) (1.465)
10 10.000 10.080 (907) (1.465)
1 10.000 10.080 (907) (1.465)
12 10.000 10.080 (907) (1.465)
13 10.000 10.080 (907) (1.465)
14 10.000 10.080 (907) (1.465)
15 10.000 10.080 (907) (1.465)
16 10.000 10.080 (907) (1.465)
17 10.000 10.080 (907) (1.465)
18 10.000 10.080 (907) (1.465)
19 10.000 10.080 (907) (1.465)
20 10.000 10.080 (907) (1.465)




Fluxo da

. valores em R$'mil*dabase, pelo Ipca
Receita esperada i
. contas . resultado resultado
ano-op ABL ocupada receita bfuta conta.s dos SRS impostos e FRA AR
ref (m2) de locacoes vazios em SPELP em SPE-LP liquido el
R$ mil
9.506 (106) (855) (1.381) 7164 FRA nio é despesa.
100,00% -1,12% -8,99% -14,53% 75,36% Trata-se de uma conta
1 ! ' | [ | | H H
1 7.000 5.376 (1.152) (484) (781) 2.959 Eeasrgr“:’g ':;SJ:LU:; gkr)?eativo
X 576 597 964 4.499 P .
2 .50 0% ©79) Sl 959 de cobrir investimentos
3 9.000 7.092 (384) (638) (1.030) 5.040 adiante de atualizagéo e
4 10.000 9.780 (880) (1.421) 7.479 adequagéo funcional
5 10.000 10.032 (903) (1.458) 7.671 para manter a
6 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 competitividade
7 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (patamar de alugueis)
8 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 do em preendimento
9 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 | despesas de
10 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 conservagéo e
11 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 manutengéo estéo nas
12 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 contas operacionais
13 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708
14 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708
15 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708
16 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708
17 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708
18 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708
19 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708
20 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708




Fluxo da

: valores em R$'milvda'base, pelo lpca
Receita esperada
ano-op ABL ocupada receita bruta contas dos cont_as . impostos result.ado result.ado
ref (m2) de locagdes vazios operacionais ‘one ) o opelra(.:lonal FRA oReraC|?naI
em SPE-LP liquido disponivel
R$ mil
9.506 (106) (855) (1.381) 7.164 (305) 6.859
100,00% -1,12% -8,99% -14,53% 75,36% -3,21% 72,15%
I S R S S e S S S

1 7.000 5.376 (1.152) (484) (781) 2.959 (172) 2.787

2 8.500 6.636 (576) (597) (964) 4.499 (212) 4.287

3 9.000 7.092 (384) (638) (1.030) 5.040 (227) 4.813

4 10.000 9.780 (880) (1.421) 7.479 (313) 7.166

5 10.000 10.032 (903) (1.458) 7.671 (321) 7.350

6 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

7 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

8 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

9 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

10 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

1 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

12 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

13 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

14 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

15 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

16 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

17 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

18 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

19 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385

20 10.000 10.080 (907) (1.465) 7.708 (323) 7.385




parametros de
atratividade

» notar que as
referéncias de
mercado sao
para Fli

= operando em
SPE-LP, cujos
custos sao
mais elevados,
pelos
parametros do
mercado
(precos e
alugueis), a
renda ficara
abaixo da
atratividade

| TAXA PARA INVESTIMENTO ISENTO DERISCO |

caminho pela taxa referencial da NTN-B médio prazo

Tesouro-lpca de médio prazo 2035 - bruta, efetiva

arbitragem da inflagéo adiante

taxas no conceito'de‘equivalente anual

6,00%

4,20%

Tesouro-Ipca para a referéncia de inflagdo adiante, depois de impostos de 15,0%

Tesouro-lpca de médio prazo 2035 - efetiva, depois de impostos

8,88%

4,50%

multiplo evidenciado no mercado para investimento em edificios de escritérios,
nos empreendimentos de baixo risco, via Fll

taxa de atratividade setorial | tatS |
nominal isenta de impostos (FlI)

equivaléncia da tatS, efetiva
isenta de impostos (Fll)

multiplo evidenciado no mercado para investimento em edificios de escritérios,
equivalentes ao empreendimento em analise, via FlI

taxa de atratividade do investimento | tatAl |
nominal depois de impostos (Fll)

equivaléncia da tatAl, efetiva
isenta de impostos (FlI)

1,25

11,1%

6,7%

1,55

13,8%

9,2%



parametros de
ivi conceito de equivale
atratividade taxas no nte anual

| TAXA PARA INVESTIMENTO ISENTO DERISCO |

caminho pela taxa referencial da NTN-B médio prazo

Tesouro-lpca de médio prazo 2035 - bruta, efetiva 6,00%
arbitragem da inflagéo adiante 4,20%
Tesouro-Ipca para a referéncia de inflagao adiante, depois de impostos de 15,0% 8,88%

Tesouro-Ilpca de médio prazo 2035 - efetiva, depois de impostos 4,50%

I EEEEEEEE__—————
mlltiplo evidenciado no mercado para investimento em edificios de escritérios,

nos empreendimentos de baixo risco, via Fll 1,25
taxa de atratividade setorial | tatS |

Lo . 11,1%
nominal isenta de impostos (FlI)
equivaléncia da tatS, efetiva
. . 6,7%
isenta de impostos (Fll)
multiplo evidenciado no mercado para investimento em edificios de escritérios, 155
equivalentes ao empreendimento em analise, via FlI ’
taxa de atratividade do investimento | tatAl |

. . . 13,8%
nominal depois de impostos (Fll)
equivaléncia da tatAl, efetiva
. . 9,2%
isenta de impostos (FlI)
mlltiplo evidenciado no mercado, 200
para construir e vender ( referéncia para nivel de exposigao | EXP-0 |) ’
taxa de atratividade para implantar | tatE|

. . . 17,8%
nominal depois de impostos
equivaléncia de tatE efetiva, com impostos de 6,73%

15,3%

e contas de comercializacao de 8,00%
| |



Fluxos para
medida de indicadores

ano-op fluxo para TIR
ref resultado sobre EXP-0 renda anual
operacional sobre EXP-0
disponiyel parte do fluxo + ajustado pelo
RODI fluxo ROD valor20 Ipca (%)
. | | |
base (72.902) (72.902)
1 2.787 2.787 2.787
2 4.287 4.287 4.287
3 4.813 4.813 4.813
4 7.166 7.166 7.166
5 7.350 7.350 7.350
6 7.385 7.385 7.385
7 7.385 7.385 7.385
8 7.385 7.385 7.385
9 7.385 7.385 7.385
10 7.385 7.385 7.385
11 7.385 7.385 7.385
12 7.385 7.385 7.385 . .
13 7.385 7.385 7.385 =inclui
14 7.385 7.385 7.385
15 7.385 7.385 7.385
16 7.385 7.385 7.385
17 7.385 7.385 7.385
18 7.385 7.385 7.385
19 7.385 7.385 7.385
20 7.385 7.385 67.181

fluxo para
payback
primario de
EXP-0

valor20 = 59.796, equivalente ao

taxa de
recuperacao
da capacidade
de
investimento
acumulada
(%)

valores em R$ mil~da'base, pelo Ipca

cmmnte anual,

laxas no con

efetiva, acima do'lpca

valor arbitrado
para saida do
investimento

TR para
saida do
investimento
em cada ano-k

valor00 = 78.000 (mercado),
depreciado anualmente de
modo recorrente a 1,32% ano

formagéo da
TIR com saida
no ano20



Fluxos para
medida de indicadores

ano-op fluxo para TIR

ref resultado sobre EXP-0 renda anual
operacional sobre EXP-0
dissgr;yel parte do fluxo + ajulstadoopelo

fluxo ROD valor20 poa (%)
| | ! | |
base (72.902) (72.902)

1 2.787 2.787 2.787 3,82

2 4.287 4.287 4.287 5,88
3 4.813 4.813 4.813 6,60
4 7.166 7.166 7.166 9,83
5 7.350 7.350 7.350 10,08

6 7.385 7.385 7.385 10,13

7 7.385 7.385 7.385 10,13
8 7.385 7.385 7.385 10,13
9 7.385 7.385 7.385 10,13
10 7.385 7.385 7.385 10,13
11 7.385 7.385 7.385 10,13
12 7.385 7.385 7.385 10,13
13 7.385 7.385 7.385 10,13
14 7.385 7.385 7.385 10,13
15 7.385 7.385 7.385 10,13
16 7.385 7.385 7.385 10,13
17 7.385 7.385 7.385 10,13
18 7.385 7.385 7.385 10,13
19 7.385 7.385 7.385 10,13
20 7.385 7.385 67.181 10,13

fluxo para
payback
primario de
EXP-0

taxa de
recuperacao
da capacidade
de
investimento
acumulada
(%)

valores em R$ mil~da'base, pelo Ipca

mmnte anual,

laxas no con

efetiva, acima do'lpca

valor arbitrado
para saida do
investimento

TR para
saida do
investimento
em cada ano-k

formagéo da
TIR com saida
no ano20

= notar que a renda nominal nao é esta
combinada com a taxa de inflacao anual

= esta taxa equivale a renda inflacionada
sobre o valor EXP-0 também inflacionado



Fluxos para
medida de indicadores

valores em R$ mil“dabase, pelo Ipca

Wente anual,

laxas no con

efetiva, acima do'lpca

ano-op fluxo para TR taxa de i
ref resultado sobre EXP-0 renda anual | fluxo para recuperagao ) TR para .
) da capacidade | valor arbitrado . formagéo da
operacional sobre EXP-0 payback . saida do .
disponivel ajustado pelo rimario de de para saida do investimento TIR com saida
I SOD"V parte do fluxo + ]ul o/p P IEXPI 0 investimento | investimento | " dl i Moano20
fluxo ROD valor20 poa (%) - acumulada em cada ano-
(%)
I I N I R N R S S ——
base (72.902) (72.902) (72.902)

1 2.787 2.787 2.787 3,82 (70.115)

2 4.287 4.287 4.287 5,88 (65.828)

3 4.813 4.813 4.813 6,60 (61.015)

4 7.166 7.166 7.166 9,83 (53.849)

5 7.350 7.350 7.350 10,08 (46.499)

6 7.385 7.385 7.385 10,13 (39.114)

7 7.385 7.385 7.385 10,13 (31.729)

8 7.385 7.385 7.385 10,13 (24.344)

9 7.385 7.385 7.385 10,13 (16.959)

10 7.385 7.385 7.385 10,13 (9.574)

11 7.385 7.385 7.385 10,13 (2.189) . paybaCk primério

12 7.385 7.385 7.385 10,13 5.196 no ano 1 4

13 7.385 7.385 7.385 10,13 12.581

14 7.385 7.385 7.385 10,13 19.966

15 7.385 7.385 7.385 10,13 27.351

16 7.385 7.385 7.385 10,13 34.736

17 7.385 7.385 7.385 10,13 42.121

18 7.385 7.385 7.385 10,13 49.506

19 7.385 7.385 7.385 10,13 56.891

20 7.385 7.385 67.181 10,13 64.276

L



Fluxos para
medida de indicadores

valores em R$ mil“dabase, pelo Ipca

taxas no concei ivalente anual,
efetiva, aci
ano-op fluxo para TR taxa de i
ref resultado sobre EXP-0 renda anual | fluxo para recuperagao ) TR para .
) da capacidade | valor arbitrado . formagéo da
operacional sobre EXP-0 payback . saida do .
disponivel ajustado pelo rimario de de para saida do investimento TIR com saida
I SOD':I parte do fluxo + ]ul o/p P IEXPI 0 investimento | investimento | " dl i Moano20
fluxo RODI valor20 pca (%) - acumulada emcada ano-
(%)
I e e e e e ] e
base (72.902) (72.902) (72.902) 78.000 n depreciagéo

1 2787 2787 2787 3,82 (70.115) 3,82 76.970 recorrente

2 4.287 4.287 4.287 5,88 (65.828) 9,70 75.954 de 1 ,32% anual
3 4813 4813 4813 6,60 (61.015) 16,31 74.951

4 7.166 7.166 7.166 9,83 (53.849) 26,14 73.962

5 7.350 7.350 7.350 10,08 (46.499) 36,22 72.986

6 7.385 7.385 7.385 10,13 (39.114) 46,35 72.023

7 7.385 7.385 7.385 10,13 (31.729) 56,48 71.072

8 7.385 7.385 7.385 10,13 (24.344) 66,61 70.134

9 7.385 7.385 7.385 10,13 (16.959) 76,74 69.208

10 7.385 7.385 7.385 10,13 (9.574) 86,87 68.294

11 7.385 7.385 7.385 10,13 (2.189 97,00 67393 | = na posigéo de

12 7.385 7.385 7.385 10,13 5.196 107,13 66.503 payback primério
13 7.385 7.385 7.385 10,13 12.581 117,26 65.625 100% da

14 7.385 7.385 7.385 10,13 19.966 127,39 64759 | capacidade de
15 7.385 7.385 7.385 10,13 27.351 137,52 63.904 investimento foi
16 7.385 7.385 7.385 10,13 34.736 147,65 e3oe0 | devolvida

17 7.385 7.385 7.385 10,13 42.121 157,78 62.228

18 7.385 7.385 7.385 10,13 49506 167,91 61.407

19 7.385 7.385 7.385 10,13 56.891 178,04 60.596

20 7.385 7.385 67.181 10,13 64.276 188,17 59.796

________—_



Fluxos para
medida de indicadores

valores em R$ mil“da'base, pelo [pca

taxas no co I

efetiva, aci

mnte anual,

ano-op fluxo para TR taxa de i
ref resultado sobre EXP-0 renda anual | fluxo para recuperagao ) TR para .
) da capacidade | valor arbitrado . formagéo da
operacional sobre EXP-0 payback . saida do .
disponivel ajustado pelo rimario de de para saida do investimento TIR com saida
I SOD':I parte do fluxo + ]ul o/p P IEXPI 0 investimento | investimento | " dl i Moano20
fluxo RODI | valor20 bca (%) - acumulada emcada ano-
(%)
I E— T N N B N N R
base (72.902) (72.902) (72.902) 78.000
1 2.787 2.787 2.787 3,82 (70.115) 3,82 76.970 9,40
2 4.287 4.287 4.287 5,88 (65.828) 9,70 75.954 6,84
3 4.813 4.813 4.813 6,60 (61.015) 16,31 74.951 6,26
4 7.166 7.166 7.166 9,83 (53.849) 26,14 73.962 6,71
5 7.350 7.350 7.350 10,08 (46.499) 36,22 72.986 7,04
6 7.385 7.385 7.385 10,13 (39.114) 46,35 72.023 7,28
7 7.385 7.385 7.385 10,13 (31.729) 56,48 71.072 7,46
8 7.385 7.385 7.385 10,13 24.344 66,61 70.134 7,60 I
9 7.385 7.385 7.385 10,13 (16 959) 76,74 69.208 7,73 ‘l - 7’60% eaTIR
: : : : (16.959 : ; : desse fluxo IR
10 7.385 7.385 7.385 10,13 (9.574) 86,87 68.294 7,83
11 7.385 7.385 7.385 10,13 (2.189) 97,00 67.393 7,92
12 7.385 7.385 7.385 10,13 5.196 107,13 66.503 8,00
13 7.385 7.385 7.385 10,13 12.581 117,26 65.625 8,08
14 7.385 7.385 7.385 10,13 19.966 127,39 64.759 8,14
15 7.385 7.385 7.385 10,13 27.351 137,52 63.904 8,20
16 7.385 7.385 7.385 10,13 34.736 147,65 63.060 8,26
17 7.385 7.385 7.385 10,13 42.121 157,78 62.228 8,31
18 7.385 7.385 7.385 10,13 49.506 167,91 61.407 8,36
19 7.385 7.385 7.385 10,13 56.891 178,04 60.596 8,40
20 7.385 7.385 67.181 10,13 64.276 188,17 59.796 8,45
f ! ] ] ] ] ] ] | ]



Fluxos para
medida de indicadores

valores em R$ mil“da'base, pelo [pca

taxas no co I

efetiva, aci

mnte anual,

ano-op fluxo para TR taxa de i
ref resultado sobre EXP-0 renda anual | fluxo para recuperagao ) TR para .
) da capacidade | valor arbitrado . formagéo da
operacional sobre EXP-0 payback . saida do .
disponivel ajustado pelo rimario de de para saida do investimento TIR com saida
I SOD':I parte do fluxo + ]ul o/p P IEXPI 0 investimento | investimento | " dl i Moano20
fluxo ROD valor20 poa (%) - acumulada em cada ano-
(%)
I N Y N N B B N I
base (72.902) (72.902) (72.902) 78.000
1 2.787 2.787 2.787 3,82 (70.115) 3,82 76.970 9,40 .
| |
2 4.287 4.287 4.287 5,88 (65.828) 9,70 75.954 6,84 legando
3 4.813 4.813 4.813 6,60 (61.015) 16,31 74.951 6,26 - ate,aonos’
4 7.166 7.166 7.166 9,83 53.849 26,14 73.962 6,71
(53.849) ano-11
5 7.350 7.350 7.350 10,08 (46.499) 36,22 72.986 7,04 n 5 o
6 7.385 7.385 7.385 10,13 (39.114) 46,35 72.023 7,28 ocorre
7 7.385 7.385 7.385 10,13 (31.729) 56,48 71.072 7,46 - TI R
J
8 7.385 7.385 7.385 10,13 (24.344) 66,61 70.134 7,60 - porque
9 7.385 7.385 7.385 10,13 (16.959) 76,74 69.208 7,73 - ainda
10 7.385 7.385 7.385 10,13 (9.574) 86,87 68.294 7,83 - néo
11 7.385 7.385 7.385 10,13 (2.189) 97,00 67.393 7,92 - ocorreu
12 7.385 7.385 7.385 10,13 5.196 107,13 66.503 8,00 0,98 payback
13 7.385 7.385 7.385 10,13 12.581 117,26 65.625 8,08 2,14
14 7.385 7.385 7.385 10,13 19.966 127,39 64.759 8,14 3,10
15 7.385 7.385 7.385 10,13 27.351 137,52 63.904 8,20 3,90
16 7.385 7.385 7.385 10,13 34.736 147,65 63.060 8,26 4,56
17 7.385 7.385 7.385 10,13 42.121 157,78 62.228 8,31 512 = TIR-20
18 7.385 7.385 7.385 10,13 49.506 167,91 61.407 8,36 5,60 depois de
19 7.385 7.385 7.385 10,13 56.891 178,04 60.596 8,40 6,01 im pOStOS
20 7.385 7.385 67.181 10,13 64.276 188,17 59.796 8,45 8,45
I . N N . N Y . N



indicadores do investimento

e da sua qualidade

valores em R$ mil~da'base, pelo Ipca

laxas no cone

Wa/ente anual,
efetiva, acima do'lpca

investimento necessario para implantar o emprendimento 66.440

exposicao do empreendedor | EXP-0 |, no inicio da operagéo,

a taxa tatE = 15,3% anual 72902
valor de mercado de empreendimentos equivalentes na data base 78.000
valor arbitrado do empreendimento no ano-200p 59.796

| depreciagéo a taxa de 1,32% anual recorrente | valor20 |
I ——
taxa de retorno no ciclo de 20 anos de operagao | TIR20 |

calculada sobre EXP-0 8,45%
parte de TIR20 formada pelo fluxo do RODi 6,36%
parte de EXP-0 devolvida a TIR20 pelo fluxo RODi (%) 83,8
parte de EXP-0 protegida a TIR20 pelo valor20 (%) 16,2



indicadores do investimento _
e da sua qu alidade valores em R$ mil*dabase, pelo Ipca

taxas no conceito.de equivalente anual,
efetiva, acima do'lpca

12
----- efeito valor20
10 P St Lot B ettt ettt 10,13 m===p === mmmmpmmen e
/ 8,45
; =5
; \
1 N
" N
8 / 2
K 2 formacdo da TIR20
T ’ % equivalente ano

acima dolpca

2l
o

1 TIR de saida
/ /
4 ,"’ /
2 / ***** renda anual
sobre EXP-0
ajustado




indicadores do investimento
e da sua qualidade valores em R$ mil~da'base, pelo Ipca

taxas no conceito.de equivalente anual,

efetiva, acima do'lpca

100

20 +

80 T ® parte de EXP-0
protegida por
fluxo RODi a taxa
TR de saida

70

60 T

50

40 T

30 7 parte de EXP0
protegida por
VALsaidak a taxa
TIR de saida

20 7

10 7




SPE-LP x

fundo de investimento imobiliario - FlI valores em R$ mil dabase, pelo lpca

taxas no conceMalente anual,
efetiva, acima do'lpca

SPE-LP Fll
taxa de retorno no ciclo de 20 anos de operagao | TIR20 | 8.45 9.58
calculada sobre EXP-0 ’ ’
parte de TIR20 formada pelo fluxo do RODi 6,36 7,83
I Y
parte de EXP-0 devolvida a TIR20 pelo fluxo RODi (%) 83,80 86,84
parte de EXP-0 protegida a TIR20 pelo valor20 (%) 16,20 13,16
I ——————_—_— | ————
payback primario no ano-op 12 11




