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Secdo C
Analise Financeira
PARO1 - Terminal de Celulose de Paranagua - Porto de Paranagua

1. Introdugao

Este relatério fornece os principais resultados da analise financeira do Arrendamento PARO1-
Terminal de Celulose de Paranagud - Porto de Paranagua.

O objetivo desta secdo é apresentar um resumo das informacdes relativas as premissas basicas
utilizadas e dos resultados do modelo. O Apéndice C-1 contém um breve panorama das
premissas metodoldgicas e o Apéndice C-2 contém extratos do modelo, de acordo com as
indicacGes a seguir.

2. Premissas Basicas

As premissas bdsicas deste arrendamento sdo indicadas na tabela abaixo.

Premissas Descricdo
Variavel de selecdo da proposta Maior Valor de Outorga
Prazo do arrendamento 20 anos

Receita média por unidade por tipo  Celulose - R$49,52
de produto movimentado

Pagamentos a Agéncias Calculado no modelo de tal forma que o Valor Presente
Governamentais Liguido do Projeto seja igual a zero
WACC 8,03% a.a.
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Previsdes de demanda

Capex

Opex

Outros parametros-chave

- Moeda do modelo

- Valores das previsées

Desenvolvidas como parte da analise de demanda. Ver as
projecdes na Secao A.

Custos de Capital elaborados como parte da andlise de
engenharia. Ver Apéndice C-2 para as projecdes e premissas
relativas a depreciacdo de ativos.

Custos Operacionais elaborados como parte da analise de
engenharia. Ver as projegoes no Apéndice C-2.

RS

Em termos reais (ano base de 2016)

3. Resultados-chave

Os resultados-chave do modelo sdo fornecidos abaixo.

Receita Bruta Global RS 891.360 k
Fluxo de Caixa Global do Projeto RS 85.920 k
Investimentos RS 87.002 k
Pagamento Mensal fixo RS 142,4 k
Pagamento varidvel/t RS 4,94/t
Retorno Ndo Alavancado do Projeto

TIR apds o Imposto 8,03%
Valor Presente Liquido do Projeto em 8,03% RSO
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Tabela 1: Premissas tributdrias para o empreendimento

Premissas tributdrias e outras (PAR01)

Premissas chave

Aliquotas de Impostos (Lucro
(Lucro Real Presumido
PIS (s/ receitas) 1,65% 0,65%
COFINS (s/ receitas) 7,60% 3,00%
1SS (imposto municipal; s/receitas) 3,00%
CSLL (imposto federal; s/ receita) 9,00%
IR (federal; s/ receita) 25,00% _ (In RS '000s)
Imposto sobre receita abaixo de RS 240k 15,00% 240
Método do Lucro Presumido (Lucro Presumido)
Critério de qualificagdo: In RS '000s
2013 Receitas Brutas > 48.000
2014 Receitas Brutas > 78.000
Contém anos qualificados (S/N)? Y
Chave:
Opgdo por Método Lucro Presumido? (1=sim, 0=no) il
Chave Incentivo Fiscal:
Opgdo incentivo tributdrio p/ PIS/COFINS de Desp.Oper. sobre receita
Uso (1=sim; 0=n&o) 1
" Beneficio REIDI
Uso (1=sim; 0=ndo) 1
Anos de validade 5
Incentivo REPORTO
Uso (1=sim; 0=ndo) il loano
Arrendamento
Anos de validade 2 2019
Imposto IPI 14%
Imposto de Importagdo 0%
Prejuizos acumulados
Max a ser aplicado a Perdas por ano 30%
Chave Dividendso (1=sim, 0=ndo) 1
% do Lucro Liquido 50%
(In R$ '000s
Nivel de Caixa minimo 623
Requisitos de Capital de Giro
WC1 Caixa v dias 2,0% das despesas operacionais anuais
WC2 Recebiveis 15 dias 4,1% das despesas anuais
WC3 Contas a Pagar 15 dias 4,1% das despesas anuais
WC4 Estoques 0 dias 0,0% das despesas anuais
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Previsiio em kRS. Tados os valores em termos Real termos.

Tabela 2: Demonstrativo de Resultados para o terminal PAR 01
Demonstrativo de Resultados

Ano1l  Ano2  Ane3  Anod  AnoS  Ano6  Ame7  Ano&  Aned  Anol0  Anoll  Anol2  Ano13  Anoid Ano1s  Ane17  Anols  Anois Ao
2019 2020 201 2022 2023 2020 2025 2026 2027 2028 2029 2081 2032 2031 2035 2035 2037 2038
Recerta bruta O 49520 #9.520  45.520 | 49520 49520 49520 49.520 49520 49520 49.520 49520 49.520 49520 49520 49520 49520  49.520
Inpisto sobid rc s 3.00% o  a4ss  -14ss  1ass  -148s 145 -1d4ss  -14ss 1486 ass 148 -1488 aass  -1ass  -14ss  a4ss  -14ss
Pis aliquota Lesw  nesw 16w es%  nesw  Les%  Les% 1% L6 165% Les%  vesw  Lew% 16 nesw e e L6
iripesto sobre Tecsita: BIS o,65% o o -a17 817 “s17 s17 a7 17 w17 a7 w17 =17 17 17 =17 a7 17 w17
Aliquota COFINS ze0% 0% zemE  7e0%  7e0%  7,60%  7,60% zec 7ok zeo%  zeo%  7,60% neds  zea  zemk  zec% 76
\mposto sobre recsita: CORINS 300% o O  s7es  s7en  s7es  s7es  37ea  s7ea  s7ea  a7ea G7es  s7e  azes e R
Receita Liquida (- impostos) o [} 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454 43.454
Crédito Tributario PIS / COFINS Acumulado Disponive 1 o o 137 137 137 137 137 137 137 137 137 105 105 105 105 105 105 105
Crédito tributario PIS / COFINS utilizavel o o 137 137 137 137 137 137 137 137 137 105 105 105 105 105 105 105
Crédito PIS / COFINS ao final do periodo o o o o o o [s] [s] o o [*] Q o o o o o 0 o
Receita Liquida (- impostos, + crédito tributario) o 0 43.591 43.551 43.591 43.591 .591 43.591 .591 43.501 43.591 43.559 43.559 43.559 43.559 43.559 43.559 43.559 43.559
Despesas
Despesas Operacionais Fixas + Custos Ambientais o o 11599 -1e  1lss0  Tle7 11887 -1Lers 1185 1ol -11sn 1825 11850 1875
Despesas Operacionais Variavels o 0 13095 13055  13.095  -13.095 13095 13095  -13.085  -13.095  -13.095 12,095 13,095
Pagamento para Orgdos Governamentais 2206 1709 G649 “6649 __-cioas o1 oo “6.009 6619
Total Despesas (excl depreciacdo) -2.206 -1.709 -31.343 -31.656 -31.5%4 -31.618 -31.632 -31.619 -31.570 -31.656 -31.618 -31.632 -31.570 -31.680 -31.594 -31.632 -31.619
Laipa 2206 70 12268 1193 11996 11973 11959  1le71 12021 11984 11973  11se6 1197 11940 11589 11873 11964 11964 11927 11940
Depreciacio o o ases 4501 4504 4S04 4504 4508 4504 4160 4180 4160 4160 4160 4160 4160 4160
Amortizacao o o 209 209 209 209 209 209 208 209 209 209 > 209 209 200 209
Despesas financeiras ndo operacionais 548
Despesa de Juros 356 1088 amss  aow 1156 1065 -o7a 883 792 02 -520 420 338 247 a8 aa 101 -« 20
Lucro antes dos Impostes Lucro/ (Prejuizo) Su0 27 e1s  ssh s127  siss 271 6374 655 esis  ess  e7e3 718 7232 7372 738 7453 7454 747 7550
Valor PR 6 S0 see: 4o 2 = 5 5 5 5 5 5 5 5 5 g 5 g 5 5
Biuideenne) s s0,00% o o ime 172 1sm A o o o o o o o o o o o o o o
Valor final do PFL o 310 sse  acs 2o 3 o o o o o o o o o o o o o o o
Método de tributasao de lucro
Base tributaria para Método do Lucro Real - AT Lucro/(Prejuizo) -3.110 -2.752 4.337 a.182 4.285 4.336 4.390 4.462 4.560 4.563 4.654 4.734 4.990 5.062 5.160 5.129 5.217 5.246 5.248 5.285
Imposto sobre receita CSLL 9,00% o o ‘390 76 ‘336 395 “a02 -a10 ‘a1 a1 26 “aa 456 “aca 42 “a0 -a76
Imposto sobre receta: IR 25,00% o o © 11 o8 0w aoys 100 a6 amy  ciass  aass  azes 1242 166 azss  -ism0 1297
Nota: Aliquota de IR para receita menor que RS 240k cquivale a 15.00%
MEtodo de tributagio de lucro -~ AT ucro/(Projua) Siic 9w ame  asw  aess  ava asos  amei  ases  aoei  sow  siv  sasm 55w sew  sem  sves s vy 5w
Métoda do Lucro Presumido:
Base de calculo CSLL (% da receita bruta) ] o o 1sms 158 1ssss  1ss4s 15845 1sses  1ssds  1ssas  1ssds  1ssds  issds 15895 15846 1ssds 1ssds 15846 158ds 15846
Sase de caleulo I (% da receita bruta) o] o o 1sms 1585 1ssds 13846 15845 15846 1ssds  1ssde 15846 1ssds  1ssds 15845 15845 1ssds  1sses  15sds  158ds 15846
WSt St T e 5,00% o o 1436 1425 a4 1426 142 1426 1428 438 1436 1426 o147 ame  aas 142 426
Inipasts Sobre racaita: IR 25,00% o o o3  soss 30w 393 35w 3o 3o 35w 3o 3o 39w Soss s 3o e
Nota: Aliguota de IR para receita menor que RS 240k equivale a 15.00%
AT O Gt Presurias Lo/ Fres) ST e v 5w sas s sew 57 s7er  sem  wow  aswm  asw  aee  sewm a4y aves  asel  asm
Ot mizacio do Metods Trbutane - tocro/ (Prejui) Sio o aws  asw  aess  avm  asos  amei  aems  aosi  sow  siv  sas s sew  sem  svos S vy svw
Metodologia otimizada (1=tscre Presumido, O-Lucra Feal] g g g o g g g g 5 g 3 o 3 g g g g g g
PUSEIvAL S alecionoi Liitro PreSIIdG? (15T, 0150) 2 2 2 2 2 1 2 2 2 2 2 1 2 2 2 1 2 1 2
Excrlhe chave ibiitana pirs selecionor Lt Es g de? (1=6ieh, BrEoy 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
i Lucro Presum., O=Lucro Real) o o o o o o o o o o o o o ) o " o " o o ) i
Referéncia do Método Seledionada v Tt i it it it TV i it it it it it i it i it i it
e todologia UTilizada (1-Lucro Presam, O=Tucro Real) oo g o 5 g 5 g 3 5 5 5 5 g g 5 g g g 5
Trbutoscobradas o o 390 1398 1434 1450 1469 -2493  -2577 1528 1558 -1586 1673 1697 2731 1720 -1 2780 2760
Lucrof(Prejuizo) apos Impostos Sa10 2952 2736 2576 2693 2728 2803 2881 2088 2991 5.090 5177 5456 5535 5.6a2 5.608 5708 5734 5737 5777
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Tabela 3: Resultados previstos para o terminal PAR 01

Balango
Previséio em RS. Todos os valores em termos reais.
Anol  Ano2  Ano3  Ano4  AnoS  Ano6  Ano7  AnoS  Ano9  Anold  Anoll  Anol2  Ano13  Anold  AnolS  Anol6  Anol7  AnolS Aol  Ano20
2019 2020 2021 202 2023 202 2025 2026 2027 2008 2020 2030 203 2032 2033 2030 2035 2036 2037 2038
Caixa 623 G2 5593 11223 16955 22741 28586 34508 40535 46572 | 52702 58919 65074 71305 77642 86061 94567 103107 111652 120234
Recebiveis o o 2035 2035 2035 2035 2035 2035 2035 2035 2035 2085 2035 2035 2035 2035 2.035 2035 2035 2035
Estoques o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
Ativo Intangivel o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
Imobilizado bruto 42.786 82.094 82.094 82.094 82.054 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094 82.094
Depreciagdo & Amortizagao Acumulada o o -4.714 -9.427 -14.141 -18.855 -23.568 -28.282 -32.996 -37.708 -42.423 -47.137 55.876 -60.246 -64.615 -68.985 -73.355 -77.724 -82.094
Imobilizado liquido 42.786 82.054 77.380 72.667 67.953 63.239 58.526 53.812 43.098 44.385 39.671 34.957 26.218 21.848 17.479 13.108 8.739 4.370 o
Total Ativos 43410 82717  85.000 85925 86943 88015 89146 90355 91669  92.992 94408 95912 9955 101526 105574 109711 113882 118056 122269
Contas 3 Pagar o1 70 1288 1301 1208 1299 1300 1208 1207 1301 1209 1298 1300 1208 1297 1302 1208 1208 1300 1200
Divida 28803 55557 51885 48213 44541 40868 37196 33524 20851 2679 22507 18834 15162 1149 7.818 6254 a.601 3127 1564 o
passivo Total 28.894  55.628  53.173  49.514  45.839 42168 3849 34823  3L149  27.480  23.806 20133 16462 12789 5115 7.55 5.989 2.425 2863 1299
Investimento de Capital 17.626 32.952 32.952 32.952 32.952 32.952 32352 32,952 32.952 32,952 32.952 32,952 32952 32.952 32.952 32.952 32.952 32.952 32.952 32952
Lucros retidos -3.110 -5.862 -1.116 3.460 8.152 12.896 17.699 22.580 27.569 32.560 37.650 42.827 48.283 53.818 55.459 65.067 70.770 76.505 82.241 88.018
Patrimdnio Liquido 14.516 27.090 31.835 36.411 41.104 45.848 50.651 55.532 60.520 65.512 70.602 75.779 81.235 86.769 92.411 98.018 103.722 109.456 115.193 120.970
Avaliagio
Célculo de Retorno Anol  Ano2  Ano3 Ano4  Ano5  Ano6  Ano7  Ano&  Ano9  Anol0  Anoil  Anoi2  Anoi3  Anol4  Anols  Anol6  Anol7  Anol8  Ano1S  Ano20
2018 2020 2021 202 2023 2020 2025 2026 2027 2008 2029 2030 203 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
Fluxo de Caixa do Projeto (n&o-alavancado)
Lucro/(Prejuizo) Desalavancado ap6s Impostos -2.206 -1.709 5.765 5.352 4.830 4.815 4.806 4.814 4.847 4.730 4.815 4.830 5.012 5.020 5.053 4.980 5.037 5.037 5.012 5.020
Depreciagdo & Amortizagdo o o 4.714 4.714 4.714 4.714 4.714 4.714 4.714 4.714 4.714 4.714 4370 4.370 4.370 4.370 4.370 4.370 4.370 4.370
Gastos de Capital (Investime ntos) 0883 27.444 o o o o o o o o o o o o o o o o o o
Pgto inicial da concessio o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
Other Capital Expenditures 1003 1864 o o o o o o o o o o o o o o o o o o
A de Capital de Giro Liguido (aumento)/redugto o1 20 817 13 -3 1 1 1 -2 4 2 4 2 B 3 s - o 2 735
Fluxo de Caixa do Projeto ap6s Impostos (Desalavanc. IRR: 8,03%
4401 -41.037 s661 10079 s.542 5530 8520 .527 5,558 5.507 .527 5543 5,383 s.389 s.421 .35 5.403 5.406 538 10125
Valor Presente Liguido com WACC (8%) o
Calculo de Impostos para Retorno do Fluxo de Caixa do Projet:
Lucro antes dos Impostos Lucrof(Prejuizo) -3.110 -2.752 6.196 5.974 6.127 6.154 6.271 6.374 6.515 6.519 6.648 6.763 7.128 7.232 7.372 7.453 7.494 7.457 7.550
Adigo: Despesa de Juros (Mon etéria & ndo-monetaria) 356 -1043  -1338  -1247 1156 -1065 574 “as3 792 702 611 -520 “a29 33 247 -1a1 “101 61 20
Adic3o: Despesa Financeira n3o-Operacional a8 o o o o o o o o o o o o o o o o o o
LAIR 2206 1709 7.534 7202 7.283 7.259 7245 7258 7.307 7.221 7.259 7.283 7558 7.570 7.619 7.595 7.505 7.558 7.570
Valor PFL o 2.206 3915 Tess o o o o o o o o o o o o o o o
PFL disponivel para uso 30,00% o o 2.260 1.655 o o o o o o 0 o o o o o o o o o
Valor final do PFL o 2.206 3.915 1.655 o Q Q i*] o [+] [+] 0 [+] 5] 0 o [+] o Q 0 o
Método de tributagao de lucro
Base tributaris para Método do Lucro Real - AT Lucro/(Prejuizo) -1.709 5274 5.566 7.283 7.259 7.307 7.221 7.259 7.283 7558 7.570 7619 7.595 7.505 7.558 7.570
Imposto sobre receita: CSLL 9,00% o o 475 -s01 -ess 653 -5 -es0 -3 -655 -680 -681 686 -684 “eaa 680 -681
Imposto sobre receita: IR 25,00% o O 1204 1368 1797 1791 1808 1781 izen 1797 -1ses 1see 1881 1875 im7s  -imes  -1ses
Nota: Aliguota de IR para receita menor que RS 240k equivale a 15.00%.
Método de tributacdo de lucro - AT Lucro/{Prejuizo) -2.206 -1.709 5.765 5.352 4.830 4.815 4.806 4.814 4.847 4.730 4.815 4.830 5.012 5.020 5.053 4.980 5.037 5.037 5.012 5.020
Meétodo do Lucra Presumida:
Base de cdlculo CSLL (% da recefta bruta) [32% | o o 15.846 15.846 15.846 15.346 15.846 15.846 15.346 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846
Base de cdlculo IR (% da receita bruta) [z | o o 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846 15.846 15.346 15.846 15.846 15.846 15.846 15.836 15.846 15.846 15.846 15.836 15.846
IS SE e SRR S 9.00% 0 0 -la  -1426  -1426  -1426  -1426  -1426 1426  -1426  -1426  -1426  -1426 1426  -1426 1426  -1426  -1426  -1426  -1426
Imposto sabre receita: IR 25,00% o O 303 3  aoas 3038 3938 303 3903 303 3038 393 3038 3038 393  3e3 3038 3038 393 3938
Nota: Aliguota de IR para receita menor que RS 240k equivale a 15.00%.
Método do Lucro Presumido - Lucro/(Prejuizo) 2206 1709 2506 2453 2555 4532 2518 4530 2580 2493 4532 2555 2862 4873 2524 2814 2895 2899 4862 4874
2206 -1708 5.765 5.352 4.830 4815 4,806 4814 4847 4.7%0 4815 4830 s.012 5.020 s.053 4.980 5.037 5.037 s.012 5.020
Metodoiogia otimizada (1=Lucro Presumido, O=Lucro Real) o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
Possivel selecionar Lucro Presumido ? (1=sim, O=néGo) 2 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 & - 2
Escolhe chave tributdria para selecionar Lucro Estimado? (1=sim, O=1 £ 1 1 1 1 > 1 1 2 x 1 1 1 1 1 1 2 1 b ¢ it
Metodologia Utilizada (1=Lucro Presum., 0=Lucro Real) o o o 0 o 0 o o 0 o o 0 o 0 0 o o 0 o o
Lucro/(Prejuizo] 55 Impost 2.206 -1.709 5.765 5.352 4.830 a.815 4.806 4814 4.847 4.790 2.815 4.830 5.012 5.020 5.053 4.980 5.037 5.037 s.012 5.020
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