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APRESENTAGAO

O Consércio FGV-STCP-MANESCO, liderado pela FUNDAGAO GETULIO VARGAS e
integrado por STCP ENGENHARIA DE PROJETOS LTDA e por MANESCO, RAMIRES,
PEREZ, AZEVEDO MARQUES SOCIEDADE DE ADVOGADOS, foi contratado pelo
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES com o obijetivo
de estruturar concessoes florestais para a pratica do manejo florestal e silvicultura de
espécies nativas para exploracdo de produtos madeireiros, ndo madeireiros e servicos,
de acordo com a Lei Federal no 11.284/2006, para 3 (trés) florestais nacionais

localizadas na regido sul do pais, a saber:

[0 Floresta Nacional de Chapecd: unidade de conservacdo federal com extensdo de
1.604 hectares localizada nos municipios de Chapecé e Guatambu - SC, criada em
25/10/1968 e gerida pelo Instituto Chico Mendes de Conservacao da Biodiversidade —
ICMBio;

[1 Floresta Nacional de Irati: unidade de conservacao federal com extensdo de 3.802
hectares localizada nos municipios de Fernandes Pinheiro, Imbituva e Teixeira Soares -
PR, criada em 25/10/1968 e gerida pelo ICMBio; e

[0 Floresta Nacional de Trés Barras: unidade de conservagao federal com extensao de
4.369 hectares localizada no municipio de Trés Barras - SC, criada em 20/02/1968 e

gerida pelo ICMBio.

O presente relatério tem por finalidade apresentar os resultados da modelagem
econdmico-financeira da concessao florestal da Floresta Nacional (Flona) de Chapeco,

apresentando em que condi¢des o projeto é atrativo para possiveis investidores do setor privado.

A estrutura econbmica da concessado florestal baseia-se nos rendimentos auferidos pelo
concessionario pela produgdo florestal (produtos florestais madeireiros, ndo madeireiros e
servigcos) e, em contrapartida, nos valores a serem pagos por ele ao poder publico em decorréncia

da outorga da concessao, bem como pelas demais obrigagdes a ele alocadas.

No presente caso, a modelagem econOmico-financeira da concessao considerou que a
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remuneragao do concessionario correspondera as receitas obtidas com a exploragao de produtos
florestais madeireiros e ndo madeireiros. Assim, a analise de viabilidade econdmico-financeira da
concessao florestal da Floresta Nacional de Chapecé foi elaborada a partir de informacoes
apresentadas no presente documento com o objetivo de estruturar um projeto capaz de gerar
recursos suficientes para garantir a cobertura dos custos operacionais (inclusive dos pregos
florestais pagos ao Poder Publico como contrapartida pela concessido), a amortizacdo dos
investimentos realizados, a cobertura do servico da divida, e ainda proporcionar um nivel de

remuneracao satisfatério aos acionistas.
UNipbADE DE MANEJO FLORESTAL DE CHAPECO

Sera licitada uma Unidade de Manejo Florestal (UMF) localizada na Floresta Nacional (Flona) de
Chapecé. A UMF contempla a Zona de Manejo Florestal e a Zona de Recuperacéo da Unidade de
Conservagao (UC). Configuram objeto de concessao os plantios florestais dos géneros Araucaria,
Eucalyptus e Pinus localizados na Zona de Manejo Florestal, além do talhdo 04 (P. elliottii)
localizado na Zona de Uso Especial (Gleba I) e do talhdo 17 (Pinus sp.) localizado na Zona de
Uso Publico (Gleba Il) da UC.

Na Tabela 1 é apresentada a area, em hectares, da Unidade de Manejo Florestal da Flona de

Chapecd, bem como as areas das respectivas Zonas que compoe a UMF.

Tabela 1 — Unidade de Manejo Florestal da Floresta Nacional de Chapecé

UNIDADE GLEBA ZONA AREA (ha)
Manejo Florestal 788,84
. . Gleba | Recuperagao 47,65
Unidade de Manejo Uso Especial 4.08
Florestal -
Gleba || Manejo Florestal 196,55
Uso Publico? 2,90
TOTAL 1.040,03

Fonte: Consércio FGV-STCP-Manesco.
Obs.: "Talhdo 04 de Pinus elliottii; #Talhdo 17 de Pinus sp.

Na Tabela 2 a seguir é apresentado um resumo referente as areas de efetivo manejo, por espécie

florestal e técnica de restauracao a ser aplicada em cada caso.
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Tabela 2 - Resumo da Caracterizagao da Unidade de Manejo da Floresta Nacional de
Chapecé — em hectares (ha)

Recuperagao
Silvicultura de
Grupo Spp. .
Restauraggoem . . = . . Campos de nativas
areas de APP q varzea
Pinus 67,3 0,0 0,0 340,9 408,3
Zona de Manejo | Eucalipto 139 0,0 0,0 0,0 13,9
Araucaria 0,0 31,0 0,0 0,0 31,0
Pinus 7,0 0,0 0,0 0,0 7,0
Zona de Eucalipto 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Recuperagéo : . : : .
Araucaria 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 88,2 31,0 0,0 340,9 460,1

Fonte: Consércio FGV-STCP-Manesco.
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1. Premissas

Nesta secdo, apresenta-se as premissas gerais e macroecondémicas adotadas na modelagem
econdmico-financeira do projeto. As premissas especificas, relativas as projegcdes de receitas,

custos, despesas e investimentos, estdo detalhadas nas segdes seguintes deste Relatério.

PRAZO DA CONCESSAO - o horizonte de projecdo considerado na modelagem
econdmico-financeira da concessédo é de 35 (trinta e cinco) anos, tendo por base o
prazo necessario para a extragdo das espécies exéticas, a restauragao florestal com
espécies nativas nas areas de APP, o estabelecimento de plantios com espécies nativas
que eventualmente possam ser exploradas para fins comerciais (silvicultura de nativas),
a amortizagdo dos investimentos realizados e a obtengdo de retorno por parte do

parceiro privado.

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

Premissas macroeconémicas — as premissas macroeconémicas foram definidas de
acordo com os dados historicos e projegcdes divulgadas no boletim Focus do Banco
Central do Brasil (BACEN), divulgado em 7 de janeiro de 2022. A Tabela 1.1 abaixo
apresenta as projecoes macroecondmicas utilizadas na modelagem
econdmico-financeira. A partir de 2025, as proje¢des para IPCA, SELIC e PIB foram
mantidas constantes, uma vez que, em linha com as proje¢des atuais, espera-se a

estabilizacdo destas variaveis no longo prazo nos niveis indicados.

" Realizou-se os levantamentos de pregos, para efeito das estimativas de custos e despesas operacionais,
investimentos e receitas, tendo como referéncia a data-base de 30 de junho de 2021. Considerou-se a atualizagao
monetéria desses precos para a data-base de 31 de dezembro de 2021 por meio da aplicacdo da variagdo do Indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) nesse periodo (6,07%).
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Tabela 1.1

Proje¢c6es macroeconémicas

IPCA 5,03 3,36 3,00 3,00
Selic 11,75 8,00 7,00 7,00
PIB 0,28 1,70 2,00 2,00

Fonte: Boletim Focus, 7 de janeiro de 2022.
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2. Metodologia

A avaliagao econdmico-financeira € composta por um conjunto de informacdes que, quando
analisadas sob a ¢tica da teoria financeira, possibilitam uma analise dos custos e beneficios de
um projeto de investimento. Uma das ferramentas utilizadas para a avaliacdo é a modelagem
econdmico-financeira que permite, por meio da simulacdo de condigdes operacionais e

financeiras, observar como determinadas variaveis se comportam em um sistema estatico.

Por meio do processo de modelagem econdmico-financeira desenvolvido em planilhas, torna-se
possivel a representagdo de toda dinamica financeira de um projeto ou empresa. O modelo
econdmico-financeiro, através de sua sistematica propria e das interagdes de suas variaveis
intrinsecas, permite a realizagdo de recomendacgdes acerca de um investimento. A recomendacao
de investimento é feita baseada em indicadores financeiros chave, como a Taxa Interna de

Retorno (TIR) e Valor Presente Liquido (VPL) de cada projeto.

No caso em andlise, a modelagem econémico-financeira da concessao foi elaborada com base na
metodologia de fluxo de caixa descontado, que busca avaliar um projeto ou negécio em fungao da
sua perspectiva de geragao de caixa futura. Resumidamente, através da projecéo de indicadores
operacionais e financeiros do projeto / negdcio, obtém-se o fluxo de caixa operacional que a

concessao podera gerar a cada ano, dado o cenario das projegdes.

Esses fluxos de caixa anuais sao trazidos a valor presente (descontados) utilizando uma taxa de
desconto que reflita o custo de oportunidade de investir nessa concessao (assumindo uma
premissa de risco e de alavancagem média para a concessao), para se apurar o seu valor
econdmico. A viabilidade do projeto é avaliada a partir da soma do valor presente dos fluxos de
caixa projetados anualmente para o projeto, de forma que, se essa soma for maior do que zero, o

projeto é viavel do ponto de vista econémico-financeiro.

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

"I Projegao dos fluxos de caixa livres futuros da concessao — envolve a construgéo de
cenarios futuros, que podem afetar positiva ou negativamente o desempenho da

concessao, levando-se em conta ndo s6 o ambiente macroecondmico, como também as
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condicbes do mercado especifico e ainda as peculiaridades da operagao

(comportamento da receita, margens de lucro praticadas, entre outras);

[0 Calculo da taxa de desconto adequada — o conceito-chave para determinar a taxa de
desconto € o chamado custo de oportunidade do capital investido, ou seja, a menor
remuneragcdo que um investidor racional e informado aceitaria receber para continuar
financiando o projeto avaliado ou, ainda, o retorno de capital que o investidor poderia
obter em outros empreendimentos com padrdo de risco comparavel ao da empresa
avaliada. Na analise realizada, essa taxa de desconto é o custo médio ponderado de

capital (WACC), como apresentado na sec¢ao 3 deste Relatério; e

[l Determinagao do valor terminal do empreendimento — corresponde ao valor presente
do fluxo de caixa livre previsto para além do ultimo periodo projetado, definido como um
momento em que a empresa se encontra em uma fase de crescimento estavel. No caso
em analise, no qual se considerou que a concessao tem prazo de concessao certo e
determinado contratualmente (35 anos) para se encerrar, nao foi considerado o valor de

perpetuidade ao final do periodo de projegéo.
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3. Estimativa do Custo Médio Ponderado de Capital (WACC)

Consolidando as variaveis apresentadas anteriormente, e adotando-se uma estrutura de capital
composta por 66% por capital proprio (equity) e 34% por capital de terceiros (debt), obtém-se um
custo de capital proprio (k.) de 17,91% e um custo de capital de terceiros (ky) de 11,63%, ambos
em termos nominais. Com isso, ponderando-se a participagao das fontes de financiamento (capital
proprio e de terceiros), o custo médio ponderado de capital (WACC) do projeto é de 15,80%
ao ano em termos nominais ou o equivalente a 11,91% ao ano em termos reais, como
demonstrado na Tabela 3.1 a seguir.

Tabela 3.1
Calculo do WACC

Estrutura de capital

Participacéo de capital préprio 66%
Participacao de capital de terceiros 34%
Custo de capital préprio (k.)

Taxa livre de riscos (r;)’ 3,48%
Prémio de riscos de mercado (r,, - r;)? 7,74%
Beta desalavancado® 0,8946
Aliquota de tributos sobre a renda -
Beta alavancado 1,3473
Prémio de risco pais* 2,75%
Taxa de inflacdo americana® 2,38%
Inflacdo doméstica (IPCA projetado)® 3,48%
Custo de capital proprio (k) — nominal 17,91%
i dpri 16,66%

4,10%

TLP (anual) 7,72%
Spread BNDES’ 1,10%
Spread de risco de crédito’ 2,50%
Custo de capital de terceiros (k) — nominal 11,63%
Custo de capital de terceiros (k) — real 7.88%
Custo médio ponderado de capital (WACC) — nominal 15,80%
Custo médio ponderado de capital (WACC) — real 11,91%

Fonte: (1) Federal Reserve; (2) Damodaran; (3) Damodaran; (4) Investing.com; (5) Inflagdo implicita, a partir da
rentabilidade da Treasury nominal de 10 anos e da Treasury real de 10 anos (Treasury Inflation-Protected Securities -
TIPS); (6) Pesquisa Focus (média do IPCA para o periodo de 2022 a 2026); (7) BNDES. Elaboragdo: Consoércio
FGV-STCP-Manesco.

Nota: Para efeitos de andlise da viabilidade econémico-financeira da concessao, adotou-se o regime de tributagéo pelo
lucro presumido. Dessa forma, os gastos com o pagamento dos juros da divida ndo afetardo a base tributaria sob a qual
incidirdo o IRPJ e a CSLL. Por este motivo, para o calculo do WACC excluiu-se o termo que controla o beneficio fiscal
(aliquota de tributos sobre a renda) por ndo poder ser aproveitado neste caso.
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4. Receitas

Na modelagem econdmico-financeira da concessado considerou-se como fontes de receita da
concessionaria a exploracao de produtos florestais madeireiros (PFM) e ndo madeireiros (PFNM).
As subsecdes a seguir descrevem cada uma das fontes de receita e a forma como foram

consideradas na avaliagdo econdmico-financeira da concessao.

4.1 Produtos Florestais Madeireiros (PFM)

Com base no volume de madeira, por espécie, € nos respectivos precos de venda, calcula-se a

receita estimada com a venda da madeira na Flona, cujos detalhes sdo apresentados a seguir.

411 Volume

A estimativa do volume de madeira na Flona é apresentada na Tabela 4.1.1.1 a seguir.

Tabela 4.1.1.1

Volume inventariado de cada espécie florestal, por sortimento (em cm)

Sortimento
Espécie
18125 25135
V (m3.ha™) 5,16 34,57 81,35 278,98 279,99 680,05 1 ha
Pinus elliottii
Total (m?) 718,21 4.807,55 11.312,39 38.795,31 38.935,51 94.568,97 139,06
V (m3.ha™) 5,00 35,07 88,57 299,46 240,85 668,95 1 ha
Pinus taeda
Total (m?) 580,77 4.074,31 10.290,53 34.793,68 27.984,51 77.723,80 116,19
P V (m3.ha™) 4,94 32,88 71,53 239,95 387,75 737,05 1 ha
inus sp.
P Total (m?) 727,32 4.845,69 10.540,83 35.359,56 57.138,66 108.612,06 147,36
V (m3.ha™) 2,33 11,01 19,80 48,55 201,37 283,06 1 ha
Eucalyptus sp.
Total (m?) 32,37 153,10 275,47 675,40 2.801,02 3.937,36 13,91
Total Total (m?) 2.218,97 14.261,64 33.540,19 113.563,71 131.922,43 295.506,94 447,48

Elaboracao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

41.2 Precos de Comercializagao da Madeira

Considerou-se que a forma de comercializacdo da madeira seria entregue no patio da Flona,

visando captar parte do impacto dos custos de colheita e de transporte na rentabilidade da
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producao florestal.

Para Araucaria, partiu-se do valor das toras em pé (preco médio de mercado, divulgado
semestralmente pela SEAB/PR-Deral); para Pinus e Eucalipto, partiu-se do valor das toras no
estaleiro (com base no preco médio de mercado, de acordo com banco de dados da STCP). A
partir desses valores, agregou-se os custos de colheita, carregamento e transporte, além da

margem de lucro e dos impostos incidentes sobre a receita, como apresentado na Tabela 4.1.2.1.

E importante mencionar que a STCP, através de seu Banco de Dados, realiza ha cerca de 40
anos pesquisa bimestral de pregos de produtos florestais (incluindo madeira em tora de Pinus e
Eucalyptus) em diferentes estados com mercado florestal ativo, incluindo os estados do Parana e
de Santa Catarina, através de acompanhamento de mercado junto a produtores e consumidores
do setor florestal. A coleta dos dados primarios é realizada de forma remota (via telefone e e-mail)
em cada bimestre de referéncia, podendo incluir coleta em campo junto a produtores e
consumidores de produtos florestais em caso de sinergias com projetos especificos. As médias de
precos da madeira em tora sao referenciais nos mercados estaduais que a STCP acompanha,
consolidados por classes de sortimento para Pinus (classes de < 8 cm de didametro; 8-15 cm;
15-25 cm; 25-35 cm; > 35 cm) e Eucalyptus (< 8 cm; 8-15 cm; 15-25 cm; >25 cm), expressos em
R$/m? (reais por metro clibico de madeira), nos pontos de venda de madeira em pé e no estaleiro;
com aplicacdo de tributagcado especifica, a qual é descontada do precgo informado (pregos sem
impostos). Apés a coleta dos dados, é efetuada a compilagao, consisténcia e analise dos dados,
de forma a homogeneizar as unidades de medida. Por questdes de confidencialidade, o nome das
empresas e os dados e informagdes individuais por elas fornecidas ndo sado divulgadas pela
STCP, apenas as médias estaduais consolidadas através do ‘Guia de Pregos’ (informativo

bimestral de precos de produtos florestais).

Tabela 4.1.2.1
Calculo do preco de referéncia de venda da madeira no patio da Flona, por espécie e classe

de sortimento — valores em R$/m?

Preco de
Colheita referéncia de
florestal - Carrega-men  Transporte Total dos

Total antes Margem de venda de

L madeira no
patio da
Flona

T dos
referiencia to na Flona custos lucro

impostos
de mercado* P
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Araucaria
angustifolia
<8 20,00 40,02 0,00 1,54 41,56 61,56 4,62 2,51 68,69
8118 36,68 40,02 0,00 1,54 41,56 78,24 4,62 3,14 86,00
18125 164.7
8 40,02 0,00 1,54 41,56 206,34 4,62 7,99 218,95
25135 306,0
7 40,02 0,00 1,54 41,56 347,62 4,62 13,34 365,59
35< 306,0
- 7 40,02 0,00 1,54 41,56 347,62 4,62 13,34 365,59

(of]]]
eita
flore
stal -
referi
encia
de
merc
ado

Eucalyptus sp.
<8 43,47 0,00 562 154 7,16 5063 0,80 1,95 53,38
8118 51,80 0,00 562 154 7,16 589 080 2,26 62,02

18125 103,2 110,4 115,4
5 0,00 5,62 1,54 7,16 2 080 421 2
25135 189,7 196,8 205,1
2 0,00 5,62 1,54 7,16 8 080 7,49 6
35 < 189,7 196,8 205,1
2 0,00 5,62 1,54 7,16 8 0,80 7,49 6
Pinus

<8 46,03 000 562 154 7,16 53,19 0,80 2,05 56,03
8118 56,30 0,00 562 154 7,16 6346 080 243 66,69

18125 103,0 107,7
95,84 0,00 562 154 7,16 1 080 393 3

25135 145,5 152,6 159,3
3 000 562 154 7,16 9 080 581 0

35< 223,3 230,5 240,0
_ 7 000 562 154 7,16 3 080 876 9

Fonte: SEAB/PR-Deral: Valor das toras em pé e custo de colheita florestal de referéncia; STCP: valor das toras no estaleiro e custo de
carregamento; Consorcio FGV-STCP-Manesco: custo de transporte (Produto 7 — Diagnéstico de Logistica e Transporte). Elaboragéo:
Consércio FGV-STCP-Manesco.

Obs.: Os pregos das toras em pé dos dois sortimentos de menor didmetro da espécie Araucaria Angustifolia foram obtidos com base
nos pregos da espécie Pinus, dada a auséncia desses pregos na base da SEAB/PR-Deral.

O valor inicial de madeira, tanto para Araucaria (valor das toras em pé) quanto para Pinus e
Eucalipto (valor das toras no estaleiro), correspondem a média dos ultimos 5 anos (de 2017 a

2021), por classe de sortimento.

4.1.3 Calculos da Receita de PFM

A receita com comercializacao dos PFM foi estimada com base nos volumes de corte, em cada
ano da concessao, e nos precos de venda da madeira, por espécie florestal, como indicados na
Tabela 4.1.2.1. Para a estimativa do volume de corte por ano, foram adotadas as premissas

apresentadas na Tabela 4.1.3.1 a seguir:
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Tabela 4.1.3.1

Premissas adotadas para estimacao do volume de corte, por espécie florestal

Eucalyptus sp. Pinus elliottii Pinus sp. Pinus taeda
Periodo de corte 4 4 4 4
(anos)
Volume inicial 100,0%  100,0% 100,0% 100,0%

destinado ao manejo
Resinagem (anos) - - - -
Elaboracdo: Consorcio FGV-STCP-Manesco.

Para Araucaria, estimou-se que 25,1% do volume sofreria desbaste ao longo do primeiro ano de
concessao, de modo a reduzir o nimero de individuos nos talhdes dessa espécie para o que se

observaria numa floresta nativa adulta (167 ind/ha).

Com isso, combinando os volumes de madeira na Flona, conforme apresentados na Tabela
4.1.1.1, com as premissas apresentadas na Tabela 4.1.3.1, estimou-se os volumes de corte, por
ano, para cada uma das espécies florestais, como se pode observar na Tabela 4.1.3.2 a seguir.
Na sequéncia, multiplicando-se os volumes de corte de madeira por ano com os precos de venda
da madeira, conforme indicados na Tabela 4.1.2.1, obtém-se a receita com venda da madeira,

cujos detalhes sédo apresentados na 4.1.3.3.
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Tabela 4.1.3.2

Volume anual de corte por espécie, por sortimento, em m?

Volume anual de corte por sortimento 71.880 71.880 71.880 71.880 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Araucaria angustifolia 670 670 670 670 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 10 10 10 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 24 24 24 24 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 70 70 70 70 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 247 247 247 247 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35< 318 318 318 318 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Eucalyptus sp. 984 984 984 984 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 8 8 8 8 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 38 38 38 38 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 69 69 69 69 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 169 169 169 169 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35< 700 700 700 700 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pinus elliottii 23.642 23.642 23.642 23.642 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 180 180 180 180 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 1.202 1.202 1.202 1.202 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 2.828 2.828 2.828 2.828 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 9.699 9.699 9.699 9.699 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35< 9.734 9.734 9.734 9.734 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pinus sp. 27.153 27.153 27.153 27.153 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 182 182 182 182 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 1.211 1.211 1.211 1.211 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 2.635 2.635 2.635 2.635 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 8.840 8.840 8.840 8.840 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35< 14.285 14.285 14.285 14.285 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pinus taeda 19.431 19.431 19.431 19.431 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 145 145 145 145 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 1.019 1.019 1.019 1.019 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 2.573 2.573 2.573 2.573 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 8.698 8.698 8.698 8.698 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35< 6.996 6.996 6.996 6.996 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Elaboracgao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
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Tabela 4.1.3.3

Receita com PFM, por espécie, por sortimento — valores em R$ 1.000

ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 -\ [eX) ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO10 ANO 11 ANO12 ANO13 ANO14 ANO15
Receita com PFM, por

espécie 13.322 13.322 13.322 13.322 0 0 (1] 0 0 0 0 0 0 0 0
Araucaria angustifélia 225 225 225 225 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 2 2 2 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 15 15 15 15 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 90 90 90 90 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35< 116 116 116 116 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Eucalyptus sp. 189 189 189 189 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 2 2 2 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 8 8 8 8 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 35 35 35 35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35< 144 144 144 144 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pinus elliottii 4.277 4.277 4.277 4.277 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 10 10 10 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 80 80 80 80 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 305 305 305 305 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 1.545 1.545 1.545 1.545 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35=< 2.337 2.337 2.337 2.337 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pinus sp. 5.213 5.213 5.213 5.213 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 10 10 10 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 81 81 81 81 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 284 284 284 284 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 1.408 1.408 1.408 1.408 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35< 3.430 3.430 3.430 3.430 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pinus taeda 3.419 3.419 3.419 3.419 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
<8 8 8 8 8 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8118 68 68 68 68 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18125 277 277 277 277 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25135 1.386 1.386 1.386 1.386 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35< 1.680 1.680 1.680 1.680 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Elaboragao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
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4.2 Produtos Florestais Nao Madeireiros (PFNM)

Na modelagem econdmico-financeira da concessdo, considerou-se as receitas de produtos
florestais ndo madeireiros decorrentes da venda de resina (Pinus elliotti) e de folhas de erva-mate

(llex paraguariensis), cujos detalhes sao apresentados a seguir.

4.2.1 Resina (Pinus elliotti)

Adotou-se como premissa que todo os individuos da espécie Pinus elliottii seriam destinados a
corte raso nos 4 primeiros anos da concessao, de modo que ndo se considerou nenhuma

quantidade de individuos que seriam destinados a resinagem.

4.2.2 Erva-mate (llex paraguariensis)

Na Tabela 4.2.2.1 a seguir sdo apresentadas as estimativas de producédo de Erva-mate para os
individuos estabelecidos sob os talhbes de Araucaria (51,51 arvores/ha) e Pinus e eucalipto
(61,29 arvores/ha). Considerando toda a area ocupada com os talhdes das espécies e uma
produtividade média de 4 kg de folha por arvore por ano, o volume total estimado corresponderia a

111.594,66 kg/ano, caso n&o houvesse a retirada das espécies exdticas.

Tabela 4.2.2.1

Estimativa da Producao de Erva-mate nos Talh6ées de Araucaria e Pinus

Numero de Erva-mate Erva-mate Erva-mate
arvores/ha (kg/arv) (kg/ha) (kg/ano)

Talhdo

Araucaria angustifolia 30,97 51,51 4 206,04 6.380,15
Pinus elliottii / Pinus
taeda /Pinus sp. /

429,17 61,29 4 245,16 105.214,51
Eucalyptus sp.

Total 111.594,66
Elaboragao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

Na avaliagdao econdmico-financeira da concessao, considerou-se apenas o volume de
Erva-mate dos individuos estabelecidos sob os talhdoes de Araucaria (pois ndo havera o
corte raso dessa espécie, apenas o desbaste de alguns individuos, permitindo a
19/63
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preservagao do sub-bosque).

Com relacao ao prego de venda das folhas de erva-mate, para efeitos de calculo da estimativa de
receita, considerou-se o preco de R$ 20,24/arroba (ou o equivalente a R$ 1,35/kg), ambos
expressos em moeda de dezembro/2021, que corresponde a média dos precos de venda da folha
de erva-mate entre maio/2017 a maio/2021, de acordo com levantamento de pregcos da
SEAB/PR-Deral.
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5. Custos e Despesas Operacionais (Opex)

Na modelagem econdmico-financeiro foram considerados todos os custos e despesas para a
realizacao do manejo florestal sustentavel, com exploragdo de produtos florestais madeireiros e
nao madeireiros pelo parceiro privado, com periodicidade anual. Considerou-se ainda todos os
custos com a restauracéo e recuperagao das areas atualmente ocupadas por espécies exaoticas,
bem como o custo com implantagao da silvicultura de espécies nativas. Além disso, considerou-se
também os desembolsos com pagamentos ao poder concedente (pregos florestais, valor minimo
anual e outorga fixa), bem como despesas operacionais para gestdo, operagao, conservagao e

manutencdo da concessao pela concessionaria.

5.1 Custos Operacionais

De forma resumida, os itens que compuseram a estimativa e projecao dos custos operacionais

foram:

[0 Custos e despesas variaveis: os quais foram subdivididos em:

o Colheita florestal - PFM: o custo de colheita florestal compreende as atividades de
corte da madeira (derrubada, desgalhamento, tragamento e empilhamento),
extracdo (baldeio) e carregamento, e representa o principal custo variavel da
produgao florestal. A atividade de colheita tem como parametro fisico a quantidade
de m® de madeira transportada do local de corte até a beira da estrada, onde,
posteriormente, sera transferida para os caminhdes que as levardo até o patio. A
colheita florestal possui variaveis que devem ser consideradas na mensuracao e
anadlise dos custos incorridos, entre eles: (i) volume individual das arvores; (ii)
distancia do transporte; (iii) comprimento das toras; (iv) caracteristicas do terreno e
condi¢cbes climaticas; (v) tipo dos equipamentos utilizados. Todas as variaveis
provocam algum tipo de impacto na produtividade dos equipamentos e nos custos
associados. Na modelagem econdmico-financeira da concessao, o custo de
colheita foi estimado R$ 50,04/m?.

o Transporte - PFM: o custo unitario do frete utilizado para calculo do custo de
transporte das toras até o patio, na avaliagdo econdmico-financeira, é de

R$ 0,654/m®.km. Além disso, por meio de geoprocessamento, estimou-se a
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distancia média de 2,35 km como sendo a distancia até o patio da Flona. Com isso,
estimou-se o custo de transporte como sendo igual a R$ 1,54/m® (R$ 0,654/m3.km x
2,35 km).

Colheita - PFNM (resina): o processo de resinagem envolve (i) instalacdo dos
saquinhos nas arvores, (ii) realizacdo de estria (corte), (iii) utilizagdo de pasta
estimulante, (iv) coleta da resina em latas de 15 kg. e posterior mudanga para
tambores de 200 kg. e (v) carregamento. O processo de estria é feita a cada 12 dias
no verdo e 15 dias no inverno, e a coleta é feita a cada 3 meses. Além disso, a
instalagcdo, subida de saquinhos e raspagem sdo operagbes que acontecem uma
vez por ano e, por isso, a produtividade é prejudicada, uma vez que o trabalhador
nao faz isso constantemente e ndo serem tao rapidas quanto a realizacéo da estria
ou coleta. Na modelagem econdmico-financeira da concessdo, considerou-se o
valor de R$ 2.121,34/ton como custo de colheita da resina.

Colheita - PFNM (erva mate): o custo unitério total de extracdo da erva-mate,
incluindo colheita das folhas, transporte, salarios e encargos sociais e trabalhistas,
além do custos com alojamento, refeitério e outras despesas de pessoal, é de
R$ 0,85/kg.

[l Outros Custos e Despesas: os quais foram subdivididos em:

O

Inventario florestal pré-corte: trata-se de atividade realizada antes da colheita
florestal, com alta intensidade amostral objetivando determinar o estoque de
madeira com maior precisdo. Na avaliagcao econémico-financeira da concesséo,
considerou-se que o custo unitario de inventario florestal pré-corte é de
R$ 265,17/ha. A area a ser inventariada, em cada ano, foi estimada com base na
area total de cada espécie florestal, no estoque de madeira, também por espécie
florestal, e no volume de corte a cada ano.

Manutencao de estradas: para a estimacao do custo com manutencéo de estradas,
adotou-se como premissa a utilizacdo de motoniveladora e colocagao de cascalho
(recomposicao de aterro) com compactagdo, sendo realizada apenas nos pontos
considerados como necessarios (buracos, erosao inicial) e ndo em toda a extensao
das vias a serem mantidas. De acordo com levantamento de dados e banco de
dados da STCP, o custo de manutencdo de estradas florestais foi estimado em
R$ 3.743,43/km. Além disso, por meio de geoprocessamento, estimou-se a distancia
das estradas internas da Flona em 24,45 km. Na avaliagao econdmico-financeira da
concessao, para efeitos de calculo da estimativa do custo de manutencédo de
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estradas, considerou-se a aplicagao do custo de manutengao anualmente (a partir
do ano 1 da concessdo) em parte da extensao das estradas (25% dos 24,5 km), ja
que nem todas as estradas serao trafegadas em cada ano. Com essas premissas, 0
custo anual de manutengao de estradas foi estimado em R$ 22,88 mil.

o Manutencgao infraestrutura: a concessionaria sera responsavel pela manutencao
das infraestruturas administrativas e de capacitacdo da concessionaria e do ICMBio
na Flona ao longo de todo o prazo de concessdo. O custo com manutengédo das
infraestruturas foi estimado em R$ 30,27 mil a cada ano, a partir do 2° ano da
concessado (no 1° ano, a estimativa do custo de manutencgao é de R$ 42,06 mil).

o Recuperagao florestal e silvicultura de nativas: os detalhes desses custos s&o
apresentados na subsecao 5.2 deste Relatério.

o Erradicacdo de espécies invasoras: a concessionaria sera responsavel pelas
atividades visando a erradicacdo das espécies invasoras durante todo o prazo da
concessao, em toda a area da UMF. Para a Flona de Chapecé, o custo anual de
erradicagdo das espécies invasoras foi estimado em R$ 14,67 mil, considerando
custo de pessoal e equipamentos necessarios.

o Consultorias técnicas — com vistas a elaboragao dos diversos planos exigidos do
concessionario, na avaliagdo econdmico-financeira da concessao considerou-se o
desembolso com a contratacdo de consultorias técnicas especializadas para a
elaboracao dos seguintes planos: (i) plano de manejo de Pinus e Eucalipto; (ii) plano
operacional anual (POA/Sul); (iii) plano de recuperagcdo ambiental; (iv) plano de
silvicultura de nativas; (v) plano de protecao florestal; e (vi) plano de erradicacao de
espécies invasoras. O volume total previsto para o pagamento desses planos, no
primeiro ano da concessao, foi de R$ 557 mil (além disso, considerou-se também a
revisdo desses planos, de acordo com determinada periodicidade).

o Encargos acessérios (macrotemas): a concessionaria sera responsavel pelo
custeio de acgdes e servicos de apoio a conservagdo, a protecdo e a gestdo da
Flona, os quais foram definidos nos seguintes encargos acessorios: (a) apoio as
acdes de monitoramento da biodiversidade; (b) apoio a agbes de aprimoramento da
infraestrutura da Flona (uso publico); e (c) apoio a projetos de integragdo com o
entorno. Na avaliagdo econémico-financeira da concessao, considerou-se que esses
encargos acessorios sao equivalentes a 3% da receita operacional bruta da

concessionaria, incidente apenas durante a Fase 1 da concessao.
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o Outras obrigagoes (indicadores classificatérios) — a concessionaria sera
responsavel pelo custeio de agdes e servicos decorrentes dos encargos relativos
aos seguintes indicadores classificatérios: (a) apoio e participagdo em projetos de
pesquisa; e (b) apoio a capacitagdo em atividades produtivas florestais e afins para
comunidades do entorno. Na avaliagdo econdmico-financeira da concessao,
considerou-se que o0 encargo com esses indicadores classificatérios é equivalente a
4% da receita operacional bruta da concessionaria, incidente apenas durante a Fase

1 da concessao.

A Figura 5.1.1 apresenta a evolugdo da estimativa dos custos operacionais para a concessao
florestal da Flona de Chapecé, de acordo com o considerado na modelagem

econdmico-financeira.

Figura 5.1.1

Evolugao da estimativa dos custos operacionais (valores em R$ 1.000)
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Elaboragao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
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5.2 Recuperacao Florestal e Silvicultura de Nativas

7

Uma das obrigacdes do futuro concessionario é a de promover agdes de recuperagdo e
restauracdo de areas degradadas e ou convertidas. Para tanto, considerou-se que as atividades
de recuperacgéao florestal se dariam em conjunto com a exploragao de silvicultura com espécies
nativas (no caso, adotando o modelo de produgédo considerando 30% com plantio misto com
bracatinga, erva-mate e araucaria e 70% com plantio homogéneo com araucaria), nas areas

atualmente ocupadas por espécies exoticas.

Assim, nas areas ocupadas por florestas de espécies exéticas (area de efetivo manejo),
identificou-se as areas de APP, que deverao ser destinadas a restauracao florestal; as demais
areas localizadas fora de APP, deverao ser destinadas prioritariamente a silvicultura de nativas,
como apresentado na Tabela 5.2.1 a seguir. Além disso, as areas atualmente ocupadas por

Araucarias serao sempre destinadas as atividades de enriquecimento florestal.

Tabela 5.2.1

Areas totais com manejo destinadas a recuperacio florestal e silvicultura de nativas, em ha

Recuperacao
Silvicultura de
Grupo Spp. " .
Restauragio em Enriquecimento Campos de nativas
areas de APP 4 varzea

Pinus 67.3 0.0 0.0 3409 408.3

Zona de Manejo
Eucalipto 13,9 0,0 0,0 0,0 13,9
Pinus7,00,00,0 | Pinus 7.0 0.0 0,0 0,0 7,0

0,07,0Zona de

Recuperagéo | Eucalipto 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 88,2 31,0 0,0 340,9 460,1

Elaboragao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

Com base na area de manejo da Flona e no volume de corte das espécies exdticas em cada ano,

estimou-se, de forma linear, as areas que serdo destinadas a restauracgao florestal e a silvicultura

de nativas, como apresentado na Figura 5.2.1 a seguir.
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Figura 5.2.1
Areas totais com manejo destinadas a recuperacao florestal e silvicultura de nativas, ano a

ano, em ha

29,8 29,8 29,8 29,8

8523 8523 8523 85,23

ANO1 ANO2 ANO3 ANO4 ANOS5 ANO6 ANO7 ANOS8 ANOS9S ANO10 ANO 11 ANO 12 ANO 13 ANO 14 ANO 15

Area destinada 4 silvicultura de nativas (em ha) Area destinada a recuperac3o florestal (em ha)

Elaboragao: Consorcio FGV-STCP-Manesco.

Cabe ressaltar que nao existe um método Unico ou prescricdo de operagdes e atividades padrao
que possa ser generalizada em cada caso (para recuperacgao florestal). O método e intensidade
das atividades dependem totalmente da condicdo da area sujeita a recuperagcdo apos a
intervengao (corte raso de exéticas ou desbaste em Araucaria plantada) quanto a cobertura da
area, densidade de individuos e numero de espécies regenerantes, podendo variar de area sem
cobertura vegetal até areas com coberturas nativas em diferentes estagios de sucesséo.
Adicionalmente, o método de recuperacdo depende do interesse e rapidez com que se propode
que uma regeneragao ocorra. No caso das Flonas do Sul pressupde-se que em areas em que
ocorreu o corte raso de espécies exodticas, a vegetacado nativa remanescente (dependendo da
pratica de corte executada pelo concessionario) tera cobertura significativamente menor em

relacdo a areas manejadas sob desbaste.

Destaca-se que no caso das Flonas do Sul, o concessionario devera apresentar apds a assinatura
do contrato um plano com proposi¢cdo de recuperagao e restauragdo das areas objeto de tal
26/63
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processo inserido no seu Plano de Manejo da Unidade de Manejo Florestal (PMUMC), o qual sera
avaliado e aprovado pelo SFB. Nele, o(s) método(s), intensidade e cronograma de recuperagéao de

cada area devera, entre outros aspectos, deverao ser detalhados.

Em todos os casos apresentados a seguir, contemplou-se a realizacdo de operagao adicional de
controle e erradicagdo de espécies exodticas invasoras (arbustivas e arbéreas) através de
operagao continuada por equipe dedicada a esta tarefa (na avaliagdo econémico-financeira, foi
considerada como um custo especifico, durante todo o prazo da concessado e em toda a area da
UMF). Tal pratica se aplicara tanto nas areas em recuperagédo quanto nas demais areas da UMF

sujeitas a esta diretriz especifica.
5.2.1 Recuperacao Florestal

A seguir apresenta-se uma breve descricdo dos custos considerados de cada uma das técnicas

utilizadas de recuperacao florestal:
Recuperacgao de areas em campos de varzea

A grande maioria dos projetos de restauracdo ecoldgica se concentram em formagdes florestais
focados no componente arbdreo. Ainda ndo sdo comuns projetos ou estudos em formacdes
campestres ou que considerem outros componentes, como o herbaceo, ou formas de vida, como
as lianas. Neste cenario, a recuperacao de campos de varzea se configura em um desafio técnico

de maior complexidade quando comparado com restauracdo de ambientes florestais.

A presencga ou nao de sub-bosque ou de regeneragdo de espécies nativas arbdreas foi avaliada
no subnivel de amostragem F2 para os plantios de Pinus, com os seguintes critérios de inclusio:
DAP = 10 cm ou CAP = 31,4 cm no Produto 3 (Diagnodstico de Produtos Florestais Madeireiros e
Nao Madeireiros). Nao fazia parte do escopo do produto a avaliagao quantitativa ou qualitativa da
regeneracdo de espécies herbaceas. Assim, ndo estdo disponiveis dados sobre a presenga ou
nao de regeneracido de vegetacdo de campos de varzea nos talhdes de Pinus implementados nas

areas originalmente ocupadas por esta fitofisionomia.

Para a Floresta Nacional de Trés Barras, em que a ocorréncia de talhdes de Pinus em areas de

varzea € mais comum, dados secundarios ou de vistorias em campo indicam a baixa ocorréncia
27163
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de regeneragdo natural no sub-bosque dos talhdes de Pinus spp, conforme demonstram das

Figuras 1 e 2.

Ao analisar as unidades de paisagem existentes na Floresta Nacional de Trés Barras, Marques

(2007)? definiu o sub-bosque das areas de reflorestamento com pinus em solos Hidromérficos:

"é caracterizada pela uniformidade das arvores de pinus que formam macigcos homogéneos, com
individuos muito altos — j& que possuem em média mais de 30 anos de idade — e por um denso
sub-bosque formado quase que exclusivamente por regeneragao de pinus em diversos estagios de
desenvolvimento. Com exceg¢do de um talhdo que nunca foi desbastado (talhdo 502 — Carta
Florestal/FUPEF) todos os demais sofreram intensos desbastes para venda de madeira, permitindo
a entrada da luz solar, que aliada a alta disponibilidade de sementes e a vantagem competitiva do
pinus em relacdo a vegetagdo nativa (“Campo de Varzea”), permitiram a formagdo e o
desenvolvimento destes densos, homogéneos e agressivos sub-bosques de pinus."

S&o Paulo (2020)* indica que a utilizagdo do método de regeneragdo natural demandaria analise
realizada de 1 a 2 anos ap6s a retirada do Pinus para avaliagado da regeneragao natural, e que a
area estaria apta para utilizagdo desse método, caso a regeneragao de espécies nativas ocupasse

ao menos 10% do terreno.

Rodrigues et al. (2009)* indicam que, em florestas comerciais plantadas, seriam consideradas com
regeneragao natural insatisfatoria de espécies nativas arbdreas no sub-bosque, independente do
relevo, talhdes com menos de 1.000 individuos de espécies arbustivos-arbdreas nativas/ha. Em
areas de ocorréncia natural de campos o uso do método depende da ocupagao do sub-bosque

com gramineas nativas.

Considerou-se necessaria a adogcdo de um método de restauracdo ativa para a restauracao dos
campos de varzea no projeto. Sdo Paulo (2020) recomenda para restauragéo de vegetagao
campestre ou savanica a utilizagdo das seguintes técnicas: transplante de touceiras de capins
nativos, transposicdo a camada superficial do solo (fop soil) e semeadura direta de espécies

nativas.

2 Marques, A.C. Planejamento da Paisagem da Floresta Nacional de Trés Barras (Trés Barras - SC): Subsidio ao

Plano deManejo. 2007. Dissertacdo de Mestrado em Geografia. Programa de Pés-Graduagdo em Geografia.

Universidade Federal do Parana, Curitiba, PR. 2007.

3 S30 Paulo. Secretaria de Infraestrutura e Meio Ambiente, Instituto Florestal. Invasdo por Pinus spp: ecologia,

prevencgao, controle e restauragao. Sao Paulo : Instituto Florestal, 64p, 2020.

4 RODRIGUES, R.R.; SANTIN BRANCALION, P.H.; ISERNHAGEN, |. Pacto pela restauragdo da mata atlantica:

referencial dos conceitos e ag6es de restauracao florestal. Sdo Paulo: LERF/ESALQ: Instituto BioAtlantica, 2009.
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Para o projeto, considerando as informacdes disponiveis, a finalidade dos dados (apoiar os
estudos econdbmicos do projeto) e a obrigagao contratual da apresentacao pelo concessionario de
um estudo detalhado que indicara os métodos de restauragao que serao utilizados, recomenda-se
a utilizacdo dos custos adaptados a partir das analises de custos de semeadura direta em areas

de campos de Silva (2019)°, conforme indicado na Tabela 5.2.1.1 a seguir.

Tabela 5.2.1.1
Relacao das atividades geradoras de custos do projeto de semeadura direta (SED) —

valores em R$/ha

Salarios 2.793,99
Depreciacdo das Ferramentas 90,46
Queima Controlada 0,00
Armazenamento das sementes 1.380,00
Frete trator 100,00
Depreciacao trator 27,26
Banheiro quimico 50,00
Aplicacado de Herbicida 0,00
Avaliacdo das Parcelas 240,00
Total 4.681,71
EPIs 255,31
Preparo do Solo 2.088,89
Aquisicdo de Sementes 2.146,51
Plantio 1.067,83
Ressemeadura 393,70
Combustivel 109,20
Capina seletiva 1.440,00
Total 7.501,44

Total Geral 12.193,12
Fonte: Silva (2019).
Nota: Os custo por hectare estdo classificados em fixos e variaveis (Silva, 2019). Foram excluidos dos custos
apresentados pela autora os itens queima controlada, em fungéo das restrigbes ambientais para utilizagdo desta técnica
nas areas e alterado o item aplicagdo de herbicida foi alterado para capina seletiva (com incorporagédo do respectivo
custo).

Assim, o custo estimado por hectare estimado para restauragdo dos campos de varzea € de
R$ 12.193,15. No estudo de Silva (2019), aproximadamente 32% dos custos sdo de
monitoramento/manutencao, assim sugere-se que o custo total seja distribuido no fluxo de caixa
da seguinte maneira: ano 1 (semeadura direta): R$ 8.211,52; anos 2 ao 5 (monitoramento /

manutencdo): R$ 995,40/ano, como indicado na Tabela 5.2.1.2 a seguir. A Tabela 5.2.1.2

5 Silva, M.R.O. Analise Financeira da Semeadura e do Plantio de Mudas Arboéreas na Restauragio Ecolégica no
Cerrado. Dissertagdo de Mestrado em Ciéncias Florestais, Publicagdo PPGEFL.DM - 333/2019. Departamento de
Engenharia Florestal, Universidade de Brasilia, Brasilia, 109 p., 2019.
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apresenta também a conversao das estimativas de custos do estudo de Silva (2019) para a data

base da modelagem econdmico-financeira da concessao (dezembro/2021).

Tabela 5.2.1.2

Estimativas de custos com recuperacao de areas em campos de varzea — valores em R$/ha

Ano da
concessao

Valores em Jun/19 IPCA (Jun/19) IPCA (Dez/21) Valores em Dez/21

8.211,62 5.214,27 6.120,04 9.637,94

995,40 5.214,27 6.120,04 1.168,31

Ano 3 995,40 5.214,27 6.120,04 1.168,31
995,40 5.214,27 6.120,04 1.168,31

995,40 5.214,27 6.120,04 1.168,31

12.193,12 14.311,18
Fonte: Silva (2019). Elaboragdo: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

Restauracgao de areas em APP

O documento STCP Nota Técnica Restauracdo RO01 (SEl 20632487), ao indicar para a

recuperagao das APPs em talhdes com plantios de espécies exdticas considerou:

"que o corte raso do Pinus/Eucalipto impactara significativamente a regeneragao existente no
sub-bosque, restando poucos individuos regenerantes, ainda que se adote boas praticas de colheita
e arraste florestal. Adicionalmente, estimativa do inventario F2 (regenerantes) em florestas de Pinus
nas FLONAs demonstrou um baixo nimero de individuos de espécies nativas por hectare (43-67
individuos por hectare). Assumindo que o corte raso impactara negativamente este total, o
Consorcio contemplou como método de recuperacdo o plantio de mudas, visando acelerar o
processo."

Considerando tal situagdo ambiental e que a definicdo dos custos de restauracdo nao esta
levando em conta uma analise talhdo a talhdo, o SFB recomendou a utilizacdo dos custos
apresentados por Tymus et al. (2018)° para plantios com mudas em area total, com exclusdo das
atividades/insumos nao necessarios em funcéo das condicdes ou limitagdes locais. Neste cenario,

foram excluidos os seguintes itens custos dos valores apresentados por Tymus et al. (2018):

a) Aceiramento: as areas alvo da intervengao nas UMF s&o antigos talhbes comercias que ja
apresentam densa malha de estradas que funcionam como aceiros. O custo de
manutencao das estradas existentes ja foi considera nos estudos econémicos, assim nao

se faz necessaria a inclusido deste item de custo;

& Tymus, J.R.C.; Lenti, F.E.B.; Silva, A.P.M.; Benini, R.M.; & Isernhagen. |. Restauragio da vegetagio nativa no Brasil:
caracterizagao de técnicas e estimativas de custo como subsidio a programas e politicas publicas e privadas de
restauragao em larga escala: relatério de pesquisa. Brasilia (DF): TNC, 2018.
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b) Cercamento (mdo de obra e insumos): agao necessaria para evitar o pisoteamento e
herbivoria das areas em restauracao por animais domésticos (bovinos, equinos e
caprinos), situacao que nao esta presente nas UMFs estudadas. O cercamento das areas
pode ainda gerar acidentes com animais silvestres, ndo sendo portanto recomendada em
unidades de conservagao;

c) Aplicacdo de calcario (aplicacdo e insumos): a correcdo da acidez do solo nao é pratica
comum em projetos de restauragéo, a exclusdo deste item foi realizada por ressalva na
amostragem apresentada no préprio estudo;

d) Herbicida: a utilizagdo de herbicidas em unidades de conservacédo é controversa e, em
funcdo disto, este item de custo foi eliminado. O controle da mato competicdo no projeto
ocorrera por capinas e rogcadas mecanicas; e

e) Possiveis custos adicionais com o controle de exdticas e incéndios: ndo foram incluidos
em funcdo de ja estarem presentes de forma global nos estudos econémicos (previsao de

brigada de incéndios e equipes de controle de exdticas).

Com isso, a Tabela 5.2.1.3 a seguir apresenta as estimativas de custos, ao longo do periodo de
dez anos, para as atividades de restauragdo de areas de APP utilizando o método de plantio em

area total no Bioma Mata Atlantica.

Tabela 5.2.1.3
Custos estimados a partir de Tymus et al (2018) para restauracgao utilizando o método de
plantio em area total no Bioma Mata Atlantica para condigdo ambiental desfavoravel —

valores em R$/ha

Ano

Item de custo Item de custo Fase 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Controle Qe fatores de Control(_a de formigas A 69 69 69 69 69 69 69 69 69 69
degradacgéo cortadeiras
Corregéo da | Adubacé&o de base | 911
fertilidade do solo | Adubagdo de M 813
/manejo do solo cobertura

Apllcat_;ao de hidrogel A 639 71

(veranico)

. Irrigagéo de

Plantio / Semeadura salvamento | 448

Plantio de mudas | 2.408

Replantio M 638
Controle de | Rogada A 781 781 781 781 781
vegetagao
competidora Coroamento M 650 650

Mudas A 4.268 | 474
INSUMOS Fertilizante A 1.348 | 1.348

Hidrogel A 735

Formicida A 46 46 46 46 46 46 46 46 46 46
Total (R$) 12é3° 4890 | 896 | 896 | 896 | 115 | 115 | 115 | 115 | 115
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Fonte: Tymus et al. (2018). Elaboragéo: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

E importante observar ainda que:
| — Os custos apresentados no estudo para plantios em area total se referem ao periodo
inicial de 3 anos e foram divididos nas fases I|: (implantacdo); M (manutengao) e A
(Implantagao e Manutengao);
Il — Os custos da Fase | foram concentrados no ano 1, os custos na Fase M foram divididos
igualmente entre os anos 2 e 3, e os custos na Fase A foram igualmente divididos entre os
3 primeiros anos;
Il — Adicionalmente, considerou-se a manutengao dos custos de rocada até o 5° ano e dos
custos de combate a formigas até o décimo ano. Apdés 10 anos de implantagdo sao
esperados somente custos de prote¢cdo da area que ja estdo previstos em outros
componentes do estudo econémico do projeto;
IV — Em consulta aos autores do estudo (Tymus et al., 2018) foi esclarecido que os custos
de preparo de solo estdo incorporados nos itens de custo das tabelas nos diversos

métodos de restauracio abordados.

Conforme apresentado na Tabela 5.2.1.3, o custo estimado para recuperacao das areas florestais
localizadas em APP é de R$ 20.455,00/ha, distribuidos ao longo dos 10 primeiros anos de
implementacgao do projeto, conforme discriminado na referida Tabela. A Tabela 5.2.1.4 apresenta a
conversao das estimativas de custos do estudo de Tymus et al. (2018) para a data base da

modelagem econémico-financeira da concessao (dezembro/2021).

Tabela 5.2.1.4

Estimativas de custos com recuperacao de areas em APP — valores em R$/ha

LD R Valores em Jull18  IPCA (Jul/18) IPCA (Dez/21)  Valores em Dez/21
concessao
Ano 1 12.302,00 5.061,11 6.120,04 14.875,93
Ano 2 4.890,00 5.061,11 6.120,04 5.913,13
Ano 3 896,00 5.061,11 6.120,04 1.083,47
Ano 4 896,00 5.061,11 6.120,04 1.083,47
Ano 5 896,00 5.061,11 6.120,04 1.083,47
Ano 6 115,00 5.061,11 6.120,04 139,06
Ano 7 115,00 5.061,11 6.120,04 139,06
Ano 8 115,00 5.061,11 6.120,04 139,06
Ano 9 115,00 5.061,11 6.120,04 139,06
Ano 10 115,00 5.061.11 6.120,04 139,06
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Fonte: Tymus et al. (2018). Elaboragéo: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
Enriquecimento com Araucaria

Em relagdo ao enriquecimento em plantios com Araucaria, o consorcio adotou como base de
atividades a referéncia de mercado de empresa do setor florestal do Sul do Brasil, a qual realiza
manejo florestal de Araucaria plantada em suas propriedades em areas de Reserva Legal. Os

custos foram adaptados ao aplicar tais referéncias técnicas sobre o estudo de Tymus et al. (2018).

Especificamente, considerou-se o enriquecimento através do plantio adicional de 300 mudas de
espécies nativas sobre a floresta desbastada de Araucaria. Este numero foi balizado a partir de
estimativa de mudas adicionais necessarias, sobre o total remanescente de manter 170 arvores
da espécie por hectare no desbaste.

Na estimativa de custos houve a incorporagcdo daqueles relativos ao monitoramento e
acompanhamento da regeneracao via enriquecimento e a possivel realocacdo do Xaxim apés o
desbaste dos plantios. Os custos mantidos e ajustados foram os de aceiramento inicial leve (1°
ano), plantio e replantio com mudas de espécies nativas e correspondentes praticas culturais
sobre as mesmas (adubagéo de base e cobertura, eventual aplicagao de hidrogel — se necessario,
controle inicial de formigas cortadeiras e coroamento). Os insumos correspondentes e nas
proporgdes reduzidas em relagdo a estimativa de Tymus et al. (2018) foram consideradas nos

custos.

Tabela 5.2.1.5

Estimativas de custos com recuperacao florestal - enriquecimento

TNC?
(2018)

TNC Adaptado 2021
Item de

custo

Subitem de custo

R$/ha

Quant R$/un

Custo
unit.

(R$/ha)

10 (R$)

20

(R9)

30
(R$
)

Atividades Inventario / Acompanhamento da
Adicionais recuperacéo 1 84,81 84,85 85 85 85
(Sé‘(?niﬁfgo‘;o Realocaggo de Xaxim (Opcional) 1 [ %220 ] a2563 | 326 0
Aceiramento 402 488 1 1 488 488 0
Controle de
Fatores de |.Cercamento 5.000 6.066 0 1
Degradaggo |-Controle de Formigas Cortadeiras 160 194 1 1 194 194 98 98
Controle de erosao
Adubacéo de base 163 197 0,37 1 73 73 0 0
Corregao da [Adubacéo de cobertura 64 77 0,37 1 29 29 29 29
Fertilizada do | Aplicagéo de calcario 1.699 2.061 0 1
Solo / Manejo [ Semeadura de adubo verde
do Solo Manejo adubo verde
Preparo do solo
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Aplicacdo de hidrogel (veranico) 100 861 0,37 1 318 318 0 0
Irrigacdo de salvamento 690 837 0 1
Plantio de mudas (A1/100%) 436 529 0,37 1 195 195 0 0
Plantio / Semeadura
Semeadura 'Repiantio (A2/100%) 366 444 0,37 1 164 0 164 | 0
Ressemeadura
Coleta e distribuicdo de solo superficial
Implementacéo de atrativos de fauna
Controle de | Rocada 184 223 1 1 223 223 111 0
Vegetagao
Competitdora | Coroamento 834 1.012 0.37 ! 373 0 187 | 187
Muda (Plantio
A1/80%|ReplantioA2/20%) 3.219 3.905 037 | 1 1443 | 1202 | 2411 ©
Semente
Adubo verde
Fertilizante 1.276 1.549 0,37 1 572 457 115 0
Hidrogel 1.285 892 0,37 1 329 263 66 0
InSUMos Calcério 2.140 1.476 0 1
Formicida 108 132 1 1 132 132 132 | 66
Herbicida
Grampo
Mourao
Palanque 4.140 5.022 0,0 1
Balancim
Arame
25.966 4.943 1.22
TOTAL 22.266 3.984 5 463

Fonte: (a) Tymus et al. (2018); (b) Consércio FGV-STCP-Manesco (2021). Elaboragao: Consorcio FGV-STCP-Manesco.
Estimativas dos custos com recuperacgao florestal na Flona

Com base nas estimativas apresentadas nas Tabelas 5.2.1.1 a 5.2.1.5, a Tabela 5.2.1.6 apresenta
as estimativas dos custos com recuperacao florestal ao longo do prazo da concessdo. Note-se
que a estimativa dos custos com restauracdo florestal para as areas de APP e com
enriquecimento florestal nas areas ocupadas por araucaria é de até R$ 24.735/ha e R$ 9.532/ha,
respectivamente. Para as areas ocupadas por campos de varzea, a estimativa dos custos é de
R$ 14.311/ha.

Tabela 5.2.1.6

Estimativa dos Custos com Recuperacgao Florestal — valores em R$/ha

Custo de restauracgao florestal em Custo de recuperacao de areas em

Ano da recuperagao areas de APP campos de varzea
1 14.875,93 9.637,94
2 5.913,13 1.168,31
3 1.083,47 1.168,31
4 1.083,47 1.168,31
5 1.083,47 1.168,31
6 139,06 0,00
7 139,06 0,00
8 139,06 0,00
9 139,06 0,00
10 139,06 0,00
11 0,00 0,00
12 0,00 0,00
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13 0,00 0,00
14 0,00 0,00
15 0,00 0,00
16 0,00 0,00
17 0,00 0,00
18 0,00 0,00
19 0,00 0,00
20 0,00 0,00
21 0,00 0,00
22 0,00 0,00
23 0,00 0,00
24 0,00 0,00
25 0,00 0,00
26 0,00 0,00
27 0,00 0,00
28 0,00 0,00
29 0,00 0,00
30 0,00 0,00
31 0,00 0,00
32 0,00 0,00
33 0,00 0,00
34 0,00 0,00
35 0,00 0,00

Total 24.734,78 14.311,18

Elaboracao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

Importante ressaltar que, para efeito da modelagem econdmico-financeira da concessao,

considerou-se que a recuperagao florestal se inicia no ano seguinte ao corte da espécie exdtica.

Ou seja, areas destinadas a corte no ano 1 sao destinadas a restauragao florestal a partir do ano

2 e, assim, sucessivamente, de acordo com as areas indicadas na Tabela 5.2.1 e Figura 5.2.1.

Assim, por exemplo, uma determinada area ocupada por pinus em APP é cortada no ano 2; no

ano 3, o custo estimado da restauracao florestal dessa area sera de R$ 14.875,93/ha; no ano 4,

esse custo sera de R$ 5.913,13/ha e, assim, sucessivamente até o final do ciclo de restauracao

ou ao final da concessao, o que acontecer primeiro.

Com base nas areas a recuperar em cada ano da concessdo e nos custos unitarios de

restauracdo (como indicados na Tabela 5.2.1.6), estimou-se os custos anuais de recuperagao,

como indicados na Tabela 5.2.1.7 a seguir.

Tabela 5.2.1.7

Estimativa dos Custos Anuais com Recuperagdo Florestal — valores em R$ 1.000

Ano de concessao

1
2
3
4
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Custo anual de restauragao Custo anual de recuperagao de
florestal em areas de APP areas em campos de varzea
0,00 0,00

328,16 0,00

458,60 0,00

482,50 0,00
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5 506,40 0,00
6 202,15 0,00
7 74,77 0,00
8 53,94 0,00
9 33,10 0,00
10 12,27 0,00
11 12,27 0,00
12 9,20 0,00
13 6,14 0,00
14 3,07 0,00
15 0,00 0,00
16 0,00 0,00
17 0,00 0,00
18 0,00 0,00
19 0,00 0,00
20 0,00 0,00
21 0,00 0,00
22 0,00 0,00
23 0,00 0,00
24 0,00 0,00
25 0,00 0,00
26 0,00 0,00
27 0,00 0,00
28 0,00 0,00
29 0,00 0,00
30 0,00 0,00
31 0,00 0,00
32 0,00 0,00
33 0,00 0,00
34 0,00 0,00
35 0,00 0,00
Total 2.182,57 0,00

Elaboracgao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

O custo total estimado com a recuperacao florestal da Flona é de R$ 2.471,19 mil, como indicado
na Tabela 5.2.1.7. Esse valor inclui o custo: (i) da restauracdo de 88,2 ha de areas de APP
atualmente ocupadas por Pinus e Eucalipto, ao custo total de R$ 2.182,57 mil ao longo do prazo
da concessao; e (ii) do enriquecimento de 31 ha ocupados por Araucaria, ao custo total de

R$ 288,61 mil, também ao longo da concessao.

5.2.2 Silvicultura de Nativas

Em relacdo a silvicultura de espécies nativas, apresentada como outra proposta de recuperagao
das areas manejadas ao concessionario, o Consorcio entrevistou e obteve informagdes sobre
modelos de silvicultura da EMBRAPA Florestas (Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria),
que em conjunto com o IDR-PR (Instituto de Desenvolvimento Rural do Parana) desenvolve,

atualmente, pesquisas com arranjos de plantios utilizando espécies nativas, combinando por
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exemplo, plantios mistos com a Araucaria, Erva Mate e Bracatinga, todas espécies nativas da

Floresta Ombrdfila Mista (FOM) que ocorrem nas FLONASs de Irati, Chapecé e Trés Barras.

O estudo “Restauracao da vegetagao nativa no Brasil: caracterizacdo de técnicas e estimativas de
custo como subsidio a programas e politicas publicas e privadas de restauracdo em larga escala:
relatério de pesquisa / Julio Ricardo Caetano Tymus et al. — Brasilia — DF”, realizado pela The
Nature Conservancy (Tymus et al., 2018), sobre custos de restauragao para diferentes Biomas
brasileiros, serviu de base referencial para a estimativa de custos pelo consércio para a silvicultura
de espécies nativas nas FLONAs do Sul. Adicionalmente, experiéncia do consércio na conducgao
de recuperacdo de areas degradadas em diferentes regides do Brasil, inclusive no Bioma Mata
Atlantica, além das Informagdes coletadas junto a empresas florestais e instituicdo de pesquisa
florestal, como a EMBRAPA Florestas, serviram de balizamento ao consércio para revisar os
custos referenciais do estudo realizado pela TNC para diferentes proposicées de métodos de
regeneracgdo (restauracdo de Areas de Preservacdo Permanente — APP, Enriquecimento de
Araucaria plantada, Regeneracdo Natural em areas de campos de varzea e Silvicultura de

Espécies Nativas em regime de plantios mistos).

Para a silvicultura de espécies nativas, adotou-se modelo adaptado contemplando o plantio misto
e o plantio homogéneo de espécies nativas da regido sul, mais precisamente da Floresta
Ombrdfila Mista (FOM), caracteristicas das FLONAS do Sul, com potencial de crescimento e uso
comercial comprovado, tanto para PFM quanto para PFNM. No modelo de plantio misto,
utilizou-se o conhecimento e experiéncia da EMBRAPA Florestas a partir de modelos por ela
desenvolvidos e em aplicacdo no estado do Parana e em Santa Catarina, com composicao de
Araucaria, Erva-mate e Bracatinga, com premissa de plantio de 1.700 arvores por hectare,
respectivamente nas proporgdes de 47,1%, 26,5% e 26,5% em arranjo sob espagamento de 3,03
x 2,00 m entre plantas. No modelo de plantio homogéneo, adotou-se o plantio especifico com
Araucaria com premissa de plantio de 1.111 arvores por hectare, em espagcamento médio e usual
de 3,0 m x 3,0 m entre plantas, para plantios em monocultivo, sob regime de desbaste, como
previsto para na modelagem econémica. A Araucéria é espécie nativa que, no passado, foi
plantada de forma significativa em regime homogéneo por empresas florestais (celulose e papel e
do segmento madeireiro) e por produtores rurais nos estados do Parana e Santa Catarina.
Corrobora esta escolha a existéncia expressiva de plantios adultos com Araucaria nas FLONAs

objeto de concessao.

37/63

FGV Projetos CE N° xxxx/23
Este relatério contém informacgdes confidenciais. Caso vocé nado seja a pessoa autorizada a recebé-lo, ndo devera utiliza-lo, copia-lo ou
revelar o seu conteudo.



». BNDES NTFGV i

AZEVEDO
MARAQUES

SOCIEDADE DE ADVOGADOS

Da area total destinada a silvicultura de espécies nativas em cada FLONA, adotou-se a premissa

de ocupacao de 30% com plantio misto e 70% com plantio homogéneo.

Na composicado dos custos da silvicultura de nativas (plantios mistos e homogéneos), utilizou-se
como base a referéncia de recuperacao de areas em plantio total (Tymus et al., 2018). Em ambos
0s casos, 0 consorcio ajustou os custos de formagao florestal contemplando a aquisicao de mudas
comerciais de qualidade das espécies consideradas a partir de consultas junto a viveiros
comerciais. Os itens de custo de formagéo contemplados incluiram subsolagem leve da area pos
colheita das espécies exoticas, aceiramento e preparo do solo (1° ano), plantio e replantio de
mudas envolvendo praticas silviculturais tradicionais (adubagéo de base e de cobertura, aplicagdo
de calcario, plantio com hidrogel e eventual irrigagdo de salvamento, controle de formigas
cortadeiras, rocada ou capina no 1° e 2° ano e coroamento no 2° e 3° anos, além de replantio —
caso necessario). Insumos incluiram fertilizantes, hidrogel, calcario e formicida. Adicionalmente
considerou-se 0 acompanhamento e inventario continuo do crescimento das areas sob silvicultura

de espécies nativas.
No caso de plantio misto, especificamente, como item de custo foi considerada a realizagdo de
poda nas arvores de erva-mate. No caso de plantio homogéneo com Araucéria, considerou-se a

realizacao de desrama nos anos 4, 6, 8 e 10.

Para a estimativa do volume a explorar com a silvicultura de espécies nativas, foram adotadas as

premissas apresentadas a seguir, para plantios mistos e plantios homogéneos.

Plantios Mistos

A Tabela 5.2.2.1 apresenta as premissas adotadas para o modelo de plantios mistos.

Tabela 5.2.2.1

Premissas principais para estimativa do volume decorrente da exploragao de silvicultura de

espécies nativas, por espécie florestal — Plantio Misto

Bracatinga Araucaria Erva-mate
Periodo até inicio da produgao 8 anos 18 anos* 10 anos
Incremento médio anual (IMA) 5,86 m®/ha.ano - -
Numero de arvores - - 450 arv./ha
Estimativa de produtividade média - - 9 kg/arv.ano
Nota: (*) Os detalhes da estimativa de produgéo da araucaria estdo apresentados na Tabela 5.2.2.2.
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Elaboragao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

A Tabela 5.2.2.2 apresenta as estimativas de producdo da Araucaria, por sortimento, que
considerou desbaste nos anos 18 e 25 do inicio do plantio. Importante mencionar que se adotou a

premissa de manter 170 arvores/hectare ao final do 2° desbaste (ano 25).

Tabela 5.2.2.2
Estimativas de produg¢ao da Araucaria, por sortimento, para o modelo de plantio misto
. Desbaste Desbaste
Sortimento (ano 18) (ano 25)* Total
<8 2,0 2,1 4.1
8-18 24,1 22,4 46,5
18-25 40,6 48,9 89,5
25-35 14,7 146,7 161,4
>35 0 29,3 29,3
Total 81,4 249.4 330,8

(*) Nota: no 2° desbaste, serdo mantidas na floresta o total (minimo) de 170 arvores de Araucaria por hectare.
Fonte: SIS Araucaria - Sistema para manejo de plantagdes de Araucaria, da EMBRAPA Florestas. Elaboragéo:
Consorcio FGV-STCP-Manesco.

A Tabela 5.2.2.3 apresenta as estimativas dos custos médios para implementacao da silvicultura

de nativas, em R$/ha, para os primeiros trés anos do processo.

Tabela 5.2.2.3

Estimativas de Custos com Silvicultura de Nativas — Plantio Misto (Até 3° ano)

TNC TNC

TNC Adaptado 2021°

Item de
custo

Subitem de custo

(2018)*
R$/ha

(2021)
R$/ha

Custo unit.

10 ano
R$/ha

20 ano
R$/ha

30 ano
R$/ha

Atividades | Subsolagem (pos-colheita Pinus) 1 1 94 94 0 0
Adicionais | Poda - Erva-Mate 06 1 72 24 24 24
(Su%?)stéo Acompanhamento / Inventario 1 1 196 66 66 66
Consoércio) | SUBTOTAL - Adicionais Consércio - 364 185 90 90
Aceiramento / Preparo do solo 402 488 1 1 488 488 0 0
Controle de
Fatores de Cercamento : : 5.000 6.066
Degradagio Controle de Form~|gas Cortadeiras 206 250 1 1 250 125 63 63
Controle de erosdo
Correcdo da | Adubacéo de base 911 1.105 1 1 1.105 1.105 0 0
Fertilizada | AdubacZo de cobertura 813 986 1 1 986 0 493 493
do Solo / Aplicacao de calcario 1.699 2.061 1 1 2.061 2.061 0 0
Manejo do | Semeadura de adubo verde
Solo Manejo adubo verde
Aplicacdo de hidrogel (veranico) 710 861 1 0,8 861 689 0 0
Irrigacdo de salvamento 448 543 1 0,5 543 272 0 0
Plantio de mudas (A1/100%) 2.408 2.921 1 1 2.921 2.921 0 0
Plantio / Semeadura
Semeadura | Replantio (A2/100%) 638 774 1 1 774 0 774 0
Ressemeadura
Coleta e distribuicdo de solo superficial
Implementacao de atrativos de fauna
Controle de | Rocada 2.344 2.844 1 1 2.844 1.422 1.422 0
Vegetacao
Competidor | Coroamento 1.299 1.576 1 1 1.576 0 788 788
a
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Muda (Plantio
A1/80%|ReplantioA2/20%) 4.742 5.753 7.492 5.994 1499 0
Semente
Adubo verde
Fertilizante 2.696 3.271 1 1 3.271 2.290 981 0
Hidrogel 735 892 1 1 892 624 267 0
Calcario 1.217 1.476 1 1 1.476 1.476 0 0
Insumos  I"F S micida 138 168 1 1 168 84 41 41
Herbicida 268 326 0 0 0 0
Grampo 0 0 0
Mourdo 0 0 0
Palanque 4.140 5.022 0 0 0 0
Balancim 0 0 0
Arame 0 0 0
TOTAL 30.814 37.384 28.073 19.735 6.418 1.475

Nota: A1 — 1° ano; A2 — 2° ano de plantio
Fonte: (a) TNC (2018) - Tymus et al. (2018); (b) Consércio FGV-STCP-Manesco (2021). Elaboragéo: Consorcio
FGV-STCP-Manesco.

Com base nas estimativas apresentadas na Tabela 5.2.2.3, a Tabela 5.2.2.4 apresenta as
estimativas do custo médio, ao longo de um periodo de até 35 anos, para implementacdo da

silvicultura de nativas, em regime de plantio homogéneo, em R$/ha.

A Tabela 5.2.2.4 traz ainda as estimativas de volume a serem explorados, para cada uma das
espécies florestais, de acordo com as premissas apresentadas na Tabela 5.2.2.1. Assim, no
modelo proposto, espera-se a colheita de: (i) 46,88 m*/ha (8 anos x 5,86 m*/ha.ano x 100%) de
bracatinga no 9° ano do plantio; (ii) 330,8 m*ha de araucéria (de acordo com as estimativas
apresentadas na Tabela 5.2.2.2), a partir do 19° ano do plantio; e (iii) 4.050 kg/ha (450 arv.ha x 9

kg/arv.ano) de erva-mate, a partir do 11° ano do plantio.

Tabela 5.2.2.4
Estimativa dos Custos com Exploragao da Silvicultura de Espécies Nativas e das

Expectativas de Volume a Explorar — Plantio Misto

Volume estimado a

Ano de inicio da Custo de Volume estimado a Volume estimado a
o - = explorar -
silvicultura de implantagao da BRACATINGA explorar - explorar -

. i 3

nativas silvicultura (R$/ha) (m¥lha) ARAUCARIA (m°/ha) ERVA-MATE (Kg/ha)

1 19.735,29 0 0 0

6.418,26 0 0 0

3 1.475,19 0 0 0

4 548,05 0 0 0

5 548,05 0 0 0

6 253,47 0 0 0

7 253,47 0 0 0

8 253,47 0 0 0

9 253,47 46,88 0 0

10 253,47 0 0 0

11 89,69 0 0 4.050

12 89,69 0 0 4.050

13 89,69 0 0 4.050

14 89,69 0 0 4.050

15 89,69 0 0 4.050
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16 89,69 0 0 4.050
17 89,69 0 0 4.050
18 89,69 0 0 4.050
19 89,69 0 81,4 4.050
20 89,69 0 0 4.050
21 89,69 0 0 4.050
22 89,69 0 0 4.050
23 89,69 0 0 4.050
24 89,69 0 0 4.050
25 89,69 0 0 4.050
26 89,69 0 2494 4.050
27 89,69 0 0 4.050
28 89,69 0 0 4.050
29 89,69 0 0 4.050
30 89,69 0 0 4.050
31 89,69 0 0 4.050
32 89,69 0 0 4.050
33 89,69 0 0 4.050
34 89,69 0 0 4.050
35 89,69 0 0 4.050
Total 32.234,44 46,88 330,8 101.250

Elaboragao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

Plantios Homogéneo

A Tabela 5.2.2.5 apresenta as estimativas de producgao, por sortimento, no modelo de plantios
homogéneos com Araucaria. Esses resultados foram obtidos considerando desbastes nos anos

12, 18 e 25 do inicio do plantio. Importante mencionar que se adotou a premissa de manter 170

arvores/hectare ao final do 3° desbaste (ano 25).

Tabela 5.2.2.5
Estimativas de producao da Araucaria, por sortimento, para o modelo de plantio
homogéneo
. Desbaste Desbaste Desbaste

e (ano 12) (ano 18) (ano 25)* Vit

<8 2,1 2,5 1,9 6,5
8-18 27,6 32,3 16,3 76,2
18-25 10,8 65,3 29 105,1
25-35 0,1 55,5 122,9 178,5
>35 0,0 0 27,5 27,5
Total 40,6 155,6 197,6 393,8

(*) Nota: No 2° desbaste, serdo mantidas na floresta o total (minimo) de 170 arvores de Araucaria por hectare.
Fonte: SIS Araucaria - Sistema para manejo de plantagdes de Araucaria, da EMBRAPA Florestas. Elaboragéo:
Consorcio FGV-STCP-Manesco.

A Tabela 5.2.2.6 apresenta as estimativas dos custos médios para implementacao da silvicultura

de nativas, em R$/ha, para os primeiros trés anos do processo.
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Tabela 5.2.2.6

Estimativas de Custos com Silvicultura de Nativas — Plantio Homogéneo (Até o 3° ano)
TNC

(2021) TNC Adaptado 2021
Item de Subi
ubitem de custo Custo
custo R$/ha Quant. Fator unit. 10 ano 20 ano 30 ano
(R$/ha) (R$/ha) (R$/ha)  (R%$/ha)
Atividades Subsolagem (pds colheita Pinus) 1 1 94 94 0 0
Adicionais Desrama (apenas nos anos 4, 6, 8 e . ) . . . .
(Sugestao 10 anos)
do Acompanhamento / Inventario - - 1 1 196 66 66 66
Consércio) gUBTpT{-\L - Adicionais . 302 160 66 66
onsorcio
Controle | Aceiramento / Preparo do Solo 402 488 1 1 488 488 0 0
de Fatores | Cercamento 5.000 6.066 0
de _ |Controle de Formigas Cortadeiras 206 250 0,654 1 163 82 40 40
Degradaca
o] Controle de erosdo -
Corregdo | Adubacgédo de base 911 1.105 0,654 1 722 722 0 0
da Adubacao de cobertura 813 986 0,654 1 645 0 322 322
Fertilizada | Aplicacéo de calcério 1.699 2.061 0,327 1 674 674 0 0
do Solo/ [ semeadura de adubo verde
Manejo do
Solo Manejo adubo verde
Aplicacdo de hidrogel (veranico) 710 861 0,327 1 281 225 0 0
Irrigacdo de salvamento 448 543 0 1 0 0 0 0
Plantio de mudas (A1/100%) 2.408 2.921 0,654 1 1.909 1.909 0 0
Plantio/ | Semeadura -
Semeadur | Replantio (A2/100%) 638 774 0,654 1 506 0 506 0
a Ressemeadura -
Coleta e distribuicdo de solo }
superficial
Implementacao de atrativos de fauna -
Controle | Rocada 2.344 2.844 0,327 1 929 465 465 0
de
Vegetagdo
Competido 1.576 0,654 1 1.030 0 515 515
ra Coroamento 1.299
Muda (Plantio
A1/80%IReplantioA2/20%) 4742 | 5753 - 3.405 2724 681 0
Semente -
Adubo verde -
Fertilizante 2.696 3.271 0,654 1 2.137 1.497 642 0
Hidrogel 735 892 0,327 1 292 204 87 0
INSUMOS Calcario 1.217 1.476 0,327 1 483 483 0 0
Formicida 138 168 0,654 1 109 55 28 28
Herbicida 268 326 0 0 0 0
Grampo 0 0 0
Mourao 0 0 0
Palanque 4.140 5.022 0 0 0 0 0 0
Balancim 0 0 0
Arame 0 0 0
TOTAL 30.814 37.384 14.075 9.686 3.351 971

(*) Os custos da desrama nos anos 4, 6, 8 e 10 ndo estao inseridas nesta tabela uma vez que a mesma considera
apenas os custos nos primeiros 3 anos, no entanto tais custos estéo inseridos na Tabela 5.2.2.6.

(**)

Nota: A1 — 1° ano; A2 — 2° ano de plantio.

Fonte: (a) TNC/2008 - Tymus et al. (2018); (b) Consodrcio FGV-STCP-Manesco (2021). Elaboragédo: Consorcio
FGV-STCP-Manesco.

Com base nas estimativas apresentadas na Tabela 5.2.2.5, a Tabela 5.2.2.7 apresenta as
estimativas do custo médio, ao longo de um periodo de até 35 anos, para implementacdo da

silvicultura de nativas, em regime de plantio homogéneo, em R$/ha.
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A Tabela 5.2.2.7 traz ainda as estimativas de volumes a serem explorados nos desbastes da
Araucaria, de acordo com as premissas apresentadas na Tabela 5.2.2.5. Assim, no modelo
proposto, espera-se a colheita de: 393,80 m®/ha (desbastes aos 12, 18 e 25 anos), conforme

utilizacdo do sistema SIS Araucaria, da EMBRAPA Florestas.

Tabela 5.2.2.7
Estimativa dos Custos com Exploracgao da Silvicultura de Espécies Nativas e das

Expectativas de Volume a Explorar — Plantio Homogéneo

Ano de inicio da silvicultura de Custo de implantagao da Volume estimado a explorar -

nativas silvicultura (R$/ha) ARAUCARIA (m®/ha)

1 9.686,09 0
2 3.351,20 0
3 971,00 0
4 584,05 0
5 433,09 0
6 336,15 0
7 65,53 0
8 417,34 0
9 65,53 0
10 471,46 0
11 65,53 0
12 65,53 0
13 65,53 40,60
14 65,53 0
15 65,53 0
16 65,53 0
17 65,53 0
18 65,53 0
19 65,53 155,60
20 65,53 0
21 65,53 0
22 65,53 0
23 65,53 0
24 65,53 0
25 65,53 0
26 65,53 197,60
27 65,53 0
28 65,53 0
29 65,53 0
30 65,53 0
31 65,53 0
32 65,53 0
33 65,53 0
34 65,53 0
35 65,53 0
Total 18.019,75 393,80

Elaboragao: Consorcio FGV-STCP-Manesco.

Com base nas areas disponiveis para se explorar silvicultura de espécies nativas (Tabela 5.2.1 e

Figura 5.2.1) e nos custos unitarios de exploragcdo (como indicados na Tabela 5.2.2.4 - Plantio
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Misto, e na Tabela 5.2.2.7 - Plantio Homogéneo), estimou-se os custos anuais de exploragao,
como indicados na Tabela 5.2.2.8 a seguir. Lembrando que, da area total destinada a silvicultura
de espécies nativas na Flona, adotou-se a premissa de ocupagao de 30% com plantio misto e

70% com plantio homogéneo.

Tabela 5.2.2.8
Estimativa dos Custos Anuais com Exploragao da Silvicultura de Espécies Nativas —

Plantios Mistos e Homogéneo — valores em R$ 1.000

Custo anual de silvicultura

Custo anual de silvicultura Custo anual de silvicultura

DU L BelERE D o natl:vas (pIAantlo de nativas (plantio misto) de nativas (total)
omogéneo)

1 0,00 0,00 0,00
2 577,90 504,62 1.082,52
3 777,84 668,74 1.446,57
4 835,77 706,46 1.542,22
5 870,61 720,47 1.591,08
6 318,56 229,86 548,42
7 138,67 72,23 210,90
8 84,65 40,99 125,64
9 74,70 33,46 108,16
10 52,77 25,92 78,70
11 60,85 25,92 86,77
12 60,85 21,74 82,58
13 39,86 17,55 57,41
14 39,86 13,36 53,22
15 15,64 9,17 24,81
16 15,64 9,17 24,81
17 15,64 9,17 24,81
18 15,64 9,17 24,81
19 15,64 9,17 24,81
20 15,64 9,17 24,81
21 15,64 9,17 24,81
22 15,64 9,17 24,81
23 15,64 9,17 24,81
24 15,64 9,17 24,81
25 15,64 9,17 24,81
26 15,64 9,17 24,81
27 15,64 9,17 24,81
28 15,64 9,17 24,81
29 15,64 9,17 24,81
30 15,64 9,17 24,81
31 15,64 9,17 24,81
32 15,64 9,17 24,81
33 15,64 9,17 24,81
34 15,64 9,17 24,81
35 15,64 9,17 24 .81
Total 4.261,30 3.273,95 7.535,26

Elaboragéo: Consorcio FGV-STCP-Manesco.

O custo total estimado com a exploracdo de silvicultura de espécies nativas na Flona é de
R$ 7.535,26 mil, como indicado na Tabela 5.2.1.8.
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5.3 Pagamentos ao Poder Publico como Contrapartida pela Outorga

da Concessao

A Lei no. 11.284/2006 estabelece as contrapartidas do concessionario para o Poder Concedente,
como pagamento pelo direito de explorar a floresta que Ihe foi outorgado. Sdo de responsabilidade

do concessionario’:

[1 Pagamento de preco calculado sobre os custos de realizagdo do edital de licitacdo da
concessdo da UMF: para a concessao florestal da Flona de Chapecd, esses custos

foram estimados em R$ 530,8 mil.

[1 Pagamento de preco florestal, ndo inferior ao minimo definido no edital de licitagao,
calculado em fungdo da quantidade de produto ou servico auferido do objeto da
concessao ou do faturamento liquido ou bruto da concessao: para a concessao florestal
da Flona de Chapecé, definiu-se que o preco florestal corresponde a aplicagdo do
percentual de 15,77% sobre a receita operacional bruta da concessionaria (obtida com
exploracao de PFM e PFNM) durante a Fase 1 da concessao e metade desse percentual

durante a Fase 2 da concesséao.

[0 Pagamento do valor minimo anual (VMA), referente a um valor minimo, um piso de
preco florestal, fixado em contrato, a ser pago em periodicidade anual,
independentemente do volume produzido pelo manejo florestal sustentavel. Na avaliagcédo
econdmico-financeira da concessdo, o calculo do VMA levou em consideragdo o
somatorio de: (i) o valor da outorga fixa, e (ii) o montante estimado dos pagamentos
relativos ao preco florestal (calculado em fungédo de percentual da receita operacional
bruta da concessionaria). O VMA, portanto, € igual a somatéria dessas parcelas,
multiplicado pelo percentual de 30,0%, resultando no valor total indicado na Tabela 5.3.1

a seguir:

Tabela 5.3.1

Calculo da estimativa do valor minimo anual — valores em R$

Periodo Valor minimo anual (VMA)

7 Lei no. 11.284/2006 estabelece ainda, como contrapartida do concessionario, a realizagdo dos investimentos previstos no edital e no
contrato de concesséo.
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Ano 1 210.000,00
Ano 2 210.000,00
Ano 3 210.000,00
Ano 4 210.000,00
Ano 5 210.000,00
Ano 6 210.000,00
Ano 7 85.348,61
Ano 8 85.348,61
Ano 9 85.348,61
Ano 10 85.348,61
Ano 11 85.348,61
Ano 12 85.348,61
Ano 13 85.348,61
Ano 14 85.348,61
Ano 15 85.348,61
Ano 16 85.348,61
Ano 17 85.348,61
Ano 18 85.348,61
Ano 19 85.348,61
Ano 20 85.348,61
Ano 21 85.348,61
Ano 22 85.348,61
Ano 23 85.348,61
Ano 24 85.348,61
Ano 25 85.348,61
Ano 26 85.348,61
Ano 27 85.348,61
Ano 28 85.348,61
Ano 29 85.348,61
Ano 30 85.348,61
Ano 31 85.348,61
Ano 32 85.348,61
Ano 33 85.348,61
Ano 34 85.348,61
Ano 35 85.348,61
Total 3.735.109,58

Elaboragéo: Consoércio FGV-STCP-Manesco.

5.4 Despesas Operacionais

Na modelagem econdmico-financeira da concessdo, foram considerados, além dos custos
operacionais diretamente relacionados as atividades de realizacdo de manejo florestal
sustentavel, desembolsos adicionais com despesas operacionais, 0s quais incluem as seguintes

categorias de despesas:

0 Despesas com pessoal: considerou-se uma estrutura de pessoal fixa, a ser mantida ao
longo da concessdo pela concessionaria. O total anual das despesas com pessoal foi
estimado em R$ 801,78 mil, considerada como constante até o final do periodo de corte
das espécies exodticas. Apds o final do periodo de corte das exéticas, o total anual
estimado das despesas com pessoal foi de R$ 615,25 mil.

46163
FGV Projetos CE N° xxxx/23

Este relatério contém informacgdes confidenciais. Caso vocé nado seja a pessoa autorizada a recebé-lo, ndo devera utiliza-lo, copia-lo ou
revelar o seu conteudo.



». BNDES NTFGV i

AZEVEDO
MARQUES

SOCIEDADE DE ADVOGAD

[l Despesas com brigada de incéndio: considerou-se que umas das obrigagdes do
concessionario é executar permanentemente medidas de prevencdo e controle de
incéndios, de acordo com o previsto no art. 31 da Lei Federal n® 11.284/2006 (LGFP). Na
avaliagdo econdmico-financeira da concessao considerou-se que, para fazer frente a
essa obrigagdo, seria necessario um pequena estrutura de pessoal (com contratos de
trabalho temporario, por 6 meses do ano, durante o periodo seco), considerada como
despesa operacional (Opex), além de uma infraestrutura necessaria para a realizagéo
dessas atividades, incluindo a aquisicdo de equipamentos (considerada como Capex).
As despesas consideradas com a estrutura de pessoal da brigada de incéndio foi
estimada em R$ 104.581,93 por ano.

"1 Seguros: considerou-se, como despesa da futura concessionaria, os desembolsos com
a contratagéo de seguro de responsabilidade civil e danos ambientais.

[1 Garantais: para efeitos da modelagem econbmico-financeira da concesséo,
considerou-se a obrigacdo da concessiondria apresentar garantia de performance
(garantia contratual). Para essa concessé&o, o valor anual da garantia deve ser de 10%
do valor total do contrato (considera o valor da outorga, 0 montante estimado do valor a
ser pago a titulo de preco florestal, os investimentos obrigatérios e outras obrigagbes
contratuais — macrotemas e indicadores classificatérios) durante a Fase 1 da concessao
e de 5% do valor de referéncia do contrato durante a Fase 2.

[0 Auditoria contabil: na avaliacdo econémico-financeira da concessao considerou-se a
obrigacédo da concessionaria contratar, ao longo do prazo da concessao, os servigcos de
auditoria contabil. O valor anual considerado para essa contratacdo foi de R$ 84,85 mil.

[l Outras despesas gerais e administrativas: considerou-se ainda determinado montante
a titulo de outras despesas gerais e administrativas, relativas a gastos gerais, servigos

de terceiros e materiais € equipamentos.
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6. Investimentos

Os investimentos previstos na concessdo e considerados na modelagem econdmico-financeira

foram divididos em 3 (trés) categorias:

[0 Infraestrutura;
[1 Brigada de incéndio; e

71 Capital de giro.

Com excegdo dos investimentos em capital de giro, os demais investimentos, comumente
referidos como Capital Expenditures (Capex), referem-se a desembolsos necessarios para a
adequacgdo / construgdo da infraestrutura para visitagcdo ou controle de incéndios. Ja os
investimentos em capital de giro tratam do capital necessario para financiar a continuidade das

operagdes da futura concessionaria.

As subsecdes a seguir tratam de cada uma dessas categoria dos investimentos previstos para a

concessao.

6.1 Infraestrutura

As estimativas de investimento (Capex) na Flona estdo apresentadas na Tabela 6.1.1 a seguir. Tal
estimativa foi elaborada a partir da adogédo do preco médio global estimado e da recomendagéao
de reforma ou nova construgcdo dos itens construtivos apresentados na referida Tabela. O valor
total do investimento em Capex de infraestrutura para a Flona é de R$ 2,2 milhdes para

adequacgoes e construgoes.

Tabela 6.1.1

Estimativa do Capex por tipo construtivo na Flona — valores em R$

Vida Util /
Necessidade
de
Re-Investimen

Estimativa Capex -
Investimento (R$)

Material Principal Tipo Intervencao

Centro de Visitantes/Centro de

1 c L Madeira Construgao 451.040,15 30
apacitacao
3 Estacionamento + Bicicletario Estacionamento Construgao 15.843,44 -
5 Guarita Alvenaria Reforma 2.853,64 30
7 Portal Fundacdes/Coberturas Construcao 22.776,21 30
10 Quiosque Demolir Demolicéo 1.141,37 30
10 Quiosque Fundagdes/Coberturas Construgao 8.098,69 30
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1 Area Piquenique Manejo e Sinalizagao Construgao 100,96 30
12 Instalacées Sanitarias Social Alvenaria Construcao 66.124,95 30
13 Trilha 1 - Araucarias Rocada/Placa/Corrimao Limpar e Sinalizar 37.572,27 -
14 Trilha 2 - Cachoeira Rocada/Placa/Corriméao Limpar e Sinalizar 37.572,27 -
15 Trilha 3 - Angicédo Rocada/Placa/Corrimao Limpar e Sinalizar 90.173,46 -
19 Parquinho Parquinho Construgado 26.247,01 10
24 Administracao/Escritério Madeira Reforma 51.619,04 30
25 Casa de Hospedes + Refeitério Madeira Reforma 55.628,28 30
26 Moradia Chefia Madeira Reforma 60.138,69 30
27 Moradia 1 Demolir Demoligéo 3.804,57 30
27 Moradia 1 Madeira Construgao 250.577,86 30
28 Moradia 2 Demolir Demolicdo 4.755,71 30
28 Moradia 2 Madeira Construcéo 313.222,32 30
38 Escritorio Concessionaria Alvenaria Construcéo 383.236,49 30
46 Escadaria Estacionamento/Fundacgdes Reforma* 1.798,06 -
57 Casa 5 (Gleba Ill) Demolir Demoligéo 3.804,57 -
Escritério Brigada de Incéndio Alvenaria Construcéo 235.837,84 30

- Provisdo Contingéncias/Projetos 111.787,78 -
> TOTAL 2.235.755,64

Elaboragéo: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
6.2 Brigada de Incéndio

Com relagdo ao Capex da brigada de incéndio, a Tabela 6.2.1 traz a estimativa com
equipamentos, veiculos e demais investimentos necessarios para as atividades de prevencéao e
controle de incéndios. Conforme se observa, o investimento inicial estimado em Capex para as
atividades de prevencgdo e controle de incéndios € de R$ 606,9 mil. Ressalte-se que a avaliagédo
econdmico-financeira considerou a reposigao (re-investimentos) desses equipamentos e veiculos,

de acordo com. a vida util indicada na ultima coluna da Tabela 6.2.1.

Tabela 6.2.1
Estimativa do Capex com Equipamentos da Brigada de Incéndio — valores em R$

Vida util
(anos)

Valor unitario

Investimentos Qtd. (R$/un.)

Valor Total (R$)

Caminhonete (S10) 4X4 - 2.8 Diesel LS 1 228.139,34 228.139,34 5
Sistema de radiocomunicagéo 1 251.889,84 251.889,84 5
Kit composto por 8 (oito) radios VHF e acessoérios 1 52.379,03 52.379,03 5
Drone 1 16.895,51 16.895,51 5
Conjunto Pulverizador para Pick-ups e Caminhonetes 700

L 1 24.556,90 24.556,90 10
MotoSerra 3 1.524,10 4.572,29 10
Motobomba VMBE 40D 406cc com 9HP 1 5.982,04 5.982,04 10
Gerador de Energia a Diesel Monofasico 7.5KVA 1 8.890,89 8.890,89 10
Queimador Pinga Fogo 2 813,79 1.627,58 10
Pulverizador Costal 5 964,73 4.823,66 10
Abafador de Fogo/Incéndio 6 165,52 993,10 10
Enxada +Rastelo 6 402,30 2.413,81 5
Machado+Picareta 6 452,59 2.715,53 5
facao 6 26,52 159,10 5
Foice para combate incéndio 6 70,96 425,75 5
Pa com cabo de Madeira 6 74,14 444 84 5
TOTAL 606.909,19

Elaboracgao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
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6.3 Capital de Giro

Os investimentos em capital de giro tratam do capital necessario para financiar a continuidade das
operagdes da futura concessionaria. Esses recursos sdo aqueles utilizados para o financiamento
aos clientes (nas vendas a prazo), recursos para manter estoques e recursos para pagamento aos
fornecedores (compras de matéria-prima ou mercadorias de revenda), pagamento de impostos,

salarios e demais custos e despesas operacionais.

Na modelagem econdémico-financeira, para fins de calculo do fluxo de caixa do projeto, é
necessario levar em consideragao os prazos médios de recebimento e de pagamento (entradas e
saidas de caixa) das principais contas operacionais do projeto. Assim, para a estimativa do
montante dos investimentos necessarios em capital de giro operacional, foram utilizadas as

seguintes premissas:

[l Contas a receber: 15 dias, em média, dos valores estimados da receita bruta

operacional;

[l Contas a pagar (fornecedores). 20 dias dos valores estimados para pagamento de

custos e despesas operacionais; e

O Tributos a recolher: 45 dias das estimativas anuais com desembolso para pagamento

dos tributos sobre renda e sobre receita bruta operacional.

Os valores do investimento em capital de giro varia ano a ano, aumentando ou diminuindo, a

medida que o concessionario executa suas atividades de manejo florestal sustentavel.
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7. Depreciagao / Amortizagao

A amortizacao do ativo intangivel, representado pelo reconhecimento do direito de exploragao da
floresta e os dispéndios realizados para a execucdo do manejo florestal sustentavel, é
reconhecida no resultado do exercicio de acordo com a curva de beneficio econémico esperado
ao longo do prazo da concessdo. Dessa forma, na modelagem econdémico-financeira adotou-se
que a depreciacao / amortizagdo do ativo intangivel é realizada de forma linear pela vida util do

bem ou prazo da concesséo, o que for menor.

E importante salientar que a geragéo de valor para a concessdo advém do fluxo de caixa gerado
aos investidores decorrente dos investimentos realizados, cujo impacto no caixa ocorre no
momento dos dispéndios dos investimentos. Por outro lado, a depreciacido e amortizacdo sao
figuras contabeis que ndo tem vinculo direto com a geragdo de caixa; contudo, hd também
impactos fiscais decorrentes da depreciacdo e amortizacdo quando se utiliza a apuragao do lucro
real para efeito de calculo da base de célculo para IRPJ e CSLL e, estes sim, alteram os

resultados financeiros com repercussdes na geragao de caixa.
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8. Tributacao

O objetivo desta secao é apresentar o regime tributario adotado para a concessao e a tributagao
estimada ao longo do prazo da concessdo, evidenciando as premissas assumidas e aliquotas,

conforme legislagao vigente.

8.1 Tributos sobre Receita

Na modelagem econdmico-financeira do projeto foram considerados os seguintes tributos sobre

as receitas da concessionaria:

8.1.1 PIS e COFINS

A base tributavel da Contribuigdo para os Programa de Integracédo Social (PIS) e da Contribuicao
para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) ¢é a receita operacional bruta, que consiste
na soma das receitas de venda de produtos florestais madeireiros, nao madeireiros e servigos. Na
avaliagdo econémico-financeira, considerou-se a adog¢ao de tributacdo pelo lucro presumido, de
forma que a tributacdo pelo PIS e COFINS se enquadram no regime tributario cumulativo,

segundo o qual as aliquotas de PIS e COFINS sao de 0,65% e 3%, respectivamente.

8.1.2 ICMS

Na modelagem econdmico-financeira da concessio, considerou-se que a incidéncia do Imposto
sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigcos (ICMS) sobre as operagdes com produtos
madeireiros e ndo madeireiros se daria de forma diferida. Ou seja, o ICMS diferido consiste na
postergagéo do recolhimento do tributo, de modo a transferir o langamento e o pagamento do
ICMS para etapa posterior a ocorréncia do fato gerador da obrigagdo tributaria. Dessa forma, o
comprador dos produtos madeireiros e ndo madeireiros (por exemplo, uma industria de

laminagao) seria responsavel pelo pagamento do tributo®.

8 O diferimento so se aplica em operagdes com industria ou intermediarios que operam no mesmo setor. Ndo haveria
diferimento se o comprador for uma pessoa fisica ou mesmo juridica que ndo opera no setor madeireiro (madeira
vendida para fazer cerca, por exemplo).
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Além disso, considerou-se também a premissa de que a venda de produtos madeireiros e nao
madeireiros ocorreria no mesmo Estado de origem desses produtos. Ou seja, para fins da analise

econdmico-financeira, ndo haveria impacto do ICMS Interestadual.
8.2 Tributos sobre Renda

Com relagao aos tributos sobre a renda, na modelagem econdmico-financeira da concessao foi
considerado a adogédo de tributacdo pelo lucro presumido como base de calculo para o Imposto

sobre a Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ) e Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

No modelo econdmico-financeiro adotado, nas operagcdes com produtos florestais (madeireiros e
ndo madeireiros), a base de calculo presumida do IRPJ é de 8% da receita bruta e da CSLL é de
12% da receita bruta. Ja nas operagdes que configuram prestagdo de servigo, a base de calculo
do IRPJ e da CSLL é calculada com a aplicagao de uma aliquota presumida de 32% da receita
bruta.

Sobre a base de calculo presumida, para efeitos de calculo das estimativas dos respectivos

desembolsos, aplicam-se as seguintes aliquotas:

[1 Imposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ): 15% (quinze por cento) sobre
o lucro apurado, além de aliquota adicional de 10% (dez por cento) sobre o lucro que

exceder R$ 240.000,00 (duzentos e quarenta mil) por ano; e

[l Contribuicao Social sobre Lucro Liquido (CSLL): 9% (nove por cento) sobre o lucro

apurado.
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9. Financiamentos

Nesta secdo, apresentam-se as fontes de financiamento identificadas para fazer frente aos
investimentos necessarios na concessao. Por se tratar de um mercado ainda pouco desenvolvido,
nao ha disponibilidade de dados agregados sobre financiamento para concessionarias florestais.

Todavia, vislumbram-se trés potenciais fontes de financiamento possiveis para o projeto:

O Empréstimo-ponte;
[0 BNDES Finem — Meio Ambiente — Recuperacdo e Conservacdo de Ecossistemas e
Biodiversidade; e

(1 Fundo Clima, subprograma Florestas Nativas.

Para fins da modelagem econémico-financeira da concessao, considerou-se uma linha de
captacao diretamente com o BNDES. O financiamento total foi calculado em base aos requisitos
definidos pelo BNDES para projetos similares, considerando um valor de captagio que representa

80% do valor do investimento necessario.

Importante salientar que estrutura financeira considerada na modelagem econémico-financeira é
meramente indicativa e visa analisar e comprovar a viabilidade econémico-financeira do projeto.
Os entes privados, quando da elaboragdo de suas propostas, podem considerar estruturas
financeiras alternativas que possam inclusive permitir algum tipo de eficiéncia financeira nao
capturada na presente analise e, assim, conseguir compor propostas econdmico-financeiras mais

vantajosas para o Poder Publico.

Para a linha de financiamento considerado na modelagem, considerou-se uma tranche para
captacao de recursos junto ao BNDES, prevista a ocorrer no inicio da concessao (caso
necessario, considerando a hipétese de que ha a previsdo de pagamento de outorga fixa). A
seguir, na Tabela 9.4.1 estdo detalhadas as principais caracteristicas do financiamento

considerado na modelagem:

Tabela 9.4.1

Condig¢oes dos financiamentos considerados na econémico-financeira
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Porcentagem do Capex financiado 80%
Sistema de amortizagao SAC
Ano de captagao Ano 1
Custo financeiro TLP
Remuneragdo do BNDES 1,1% a.a.
Taxa de risco de crédito 2,5% a.a.
Prazo de caréncia (a partir do inicio da captagao) 1 anos
Prazo de amortizagao 4 anos
Prazo total da divida 5 anos

Fonte: Consorcio FGV-STCP-Manesco.
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10. Resultados da Analise de Viabilidade Economico-financeira

Nesta secdo, apresenta-se os resultados da analise de viabilidade econémico-financeira da
concessao. A partir dos fluxos de receitas, custos, despesas e investimentos foi possivel obter o
fluxo de caixa do projeto, em cada ano da concessao, que representa a capacidade de geracao de
rigueza do projeto. Esses fluxos de caixa anuais sdo trazidos a valor presente (descontados)
utilizando uma taxa de desconto (custo médio ponderado de capital) que reflita o custo de
oportunidade de investir nesse projeto (assumindo uma premissa de risco e de alavancagem
média para o projeto), para se apurar o seu valor econdmico. A viabilidade do projeto € avaliada a
partir da soma do valor presente dos fluxos de caixa projetados anualmente para o projeto, de
forma que, se essa soma for maior do que zero, o projeto é viavel do ponto de vista

econdmico-financeiro.

As subsegdes a seguir trazem os principais demonstrativos financeiros (demonstrativo de
resultados e fluxo de caixa do projeto) projetados. Ao final, apresenta-se os resultados

econdmico-financeiros da concessao.
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10.1 Demonstrativo de Resultados (DRE)

CENARIO ANALISADO : FL ONA CHAPECO Valor es an Toeda constande (R 1.000./Der?l)
DEMONSTRATIVO DE RESULTADDS . AND & AND 2 AND 1o
1 - Receita Oparadonal Bruta - 14270 14628 13 321 13.331 L) a L) a 20 £ ]
1 - Prod. Florestaic hfade frefros - 13.322 13322 13 322 13.322 - - - - a0 20 a0
1.2 - Prod. Florestais Mio Madeireiros - b 9 b 9 bl 9 bl 9 bl b 142
1.3 - Receita de constmagiio - 939 1297 - - - - - -

2 - Tribwdos schre Recata - 487 487 487 417 L] L1 L] L1 3 3 £
2.2 - Cofins 400 400 400 400 o n o n 3 3 7
2.3 - Pis a7 37 a7 37 o n o n 1 1 1

3 - Receita Liguida - 13.743 14141 11 844 12844 ¥ E] ¥ E] £5 £5 el

d - Custos ! Desp esas Dpera donais 531 2479 10,725 9 933 10.056 34T 1.097 1.37% 1.2T0 1294 1.350 1.339

1 - Custo de Constrygin - 939 1297 - - - - - - - - -
4.2 - Custos e Despes as Varidveic - 3713 3713 3713 3713 5 5 5 5 ar a7 155
4.2.1- Colheita floTestal - PFM - 3.507 3.597 3.507 3.507 - - - - a0 ] a0
4.2.2 - Trmsport: - PFRL - 111 111 111 111 - - - - 2 2 2
4.2.3 - Colheita - PFHD (resing - - - - - - - - - - - -
4.2.4 - Colhedta - PFHM (e mate) - 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 a3
4.3 - Quiros Custos & Despesas - 1399 2487 2991 ERSL) 2334 2352 3ra 271 233 238 190
4.3.1 - Bwerit drio Florestal Pré- Corte - a0 s} a0 s} - - - - - - -
4.3.2 - Marntengio de estradas - 23 23 23 23 23 23 a3 23 23 23 23

4.3.3 - Reconstmagio da e srada principal / Rota altemat v - - - - - -
4.3.4 - Reoup eragio das estradas de colheits florestal - - - - - - - . . . . R
4.3.5 - Marntengio Bfrae stnohars - 42 30 30 30 30 ] n ] 30 30 30

4.3.6 - Reoup eragio florestal e silvimilhors de nativas - - 1442 1.045 2.069 2143 167 205 187 140 o9 07
4.3.7 - Emadicagio de espécies irmrasorss - 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15
4.3.8 - Inditoria Florestal Fudependerde - - - - - - - - -
4.3.0 - ObrigagBes acesedrias (macotemas) . 400 400 400 400 0 i
4.3.10 - (hatras obrigagtes (ndicadores clas eificat drios) - 533 533 533 533 o n - - - - -
4.3.11 - Coneultorise Técmicas - 557 16 16 16 122 16 16 16 14 122 16
4.4 - Despesas Operar ionaic - 1126 1.126 1.126 1.126 30 930 09 09 ang ana 09
4.4.1 - Despesas corn pes soal administrativo - 803 802 802 802 als 615 615 615 615 613 615
4.4.2 - Despesa comt pess 04l da brigada de incéndio - 105 105 105 105 105 105 105 105 1035 105 105
4.43 - Segmos - 44 44 44 44 44 44 44 44 44 44 44
4.4.4 - Charantias . 41 41 41 41 41 41 21 21 21 21 21
4.4.5 - Soditoria © oredhil . 35 a5 5 a5 35 5 a5 5 35 5 a5
4.4.6 - (htTas despesas gerais o achwindetrat funs - 50 50 50 50 40 4n 30 ] EL 30 39
4.5 - Diteito de exploTagio / Pagamentos ao 3FE 531 2.102 2.102 2.102 2.102 210 210 a5 a5 a5 a5 85
5. ERITDA (21) 4304 2.416 29012 2788 @471 @.989) 1.370) (1.262) (1.209) @.264) (1.120)
¢ - Depredagio e Amoxtizagio - 2 150 134 111 185 180 4 £ £7 112 116
7 - Resubtad o Finanodno = = 19%% a7 9 31 31 31 31 31 31 31
7.1 - Recedtas h - - 192 57 P zl 3l El 3l 21 3l ER
7.2 - Despesas - - - - - - - - - - - -
# - Resulbtado Op eracional (531 4.303 F.464 1M 1.617 (3 615) 2.13%) 1.431) (1.311) 1.265) @351 L.20d)
9 - Cortribmigio Soecial - 144 144 144 144 o n o n 1 1 2
10 - Inposto de Fenda - 243 243 243 243 o n o n 1 1 3
11 - Resultado Liguide do E xerdido (21) 2916 2078 2 388 2.240 (3 625) @2.138) (.431) (1.321) (L267) @.354) (L. 209)
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Elaboragao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
Demonstrativo de Resultados (DRE) — Cont.

CENARIO ANALISADO: FLONA CHAPECO

DEMONSTRATIVD DE RESULTADOS AND 10

1- Receita Operacional Bk 368 711 861 261 61 568 568 3.1 3 3ne e 568 568
1.1- Prod. Florestaic Madeireiros a0 293 203 203 203 - - 2661 2.661 2661 2661 - -
1.2 - Prod. Florestais Hio Madeire iros 288 428 k) 568 568 565 568 S5 568 568 568 S5 568
1.3 - Receita de conetrago - - - - - - - - - - - - -

2 - Tribetos schre Receita 13 26 3 31 31 7 n 118 118 s 118 n 1
2.1 - Furmmal - - - - - - - - - - - - -
22 - Cofins 1 22 26 26 26 17 17 97 97 97 97 17 17
13- Tis 2 5 5 6 6 4 4 a1 11 a1 a1 4 4

3 - Receita Liguida 355 695 £20 230 30 547 547 3110 2110 2110 2110 547 547

4 - Custos / Despesas Dperadonais 1.413 1540 1.630 1.693 1587 146} 1.462 A7 v b 117 117 146k 146}
4.1- Custo de Constoagdo - - - - - R R - R R R N R
4.2 - Custos & Despesas Varidweis 243 304 452 452 482 357 357 243 943 943 943 357 357

4.2.1 - Colwita florestal - PFRI 211 121 121 121 121 - - 5609 560 569 569 -

4.2.2 - Traneporte - PFM 2 4 4 4 4 - - 13 13 13 13 -

423 - Coleita - PFHM (fesina) - - - - - - - - - - - - -

4.24 - Colwits - PFHM (erva mate) 121 269 357 357 357 357 357 357 357 357 357 357 357
4.3 - Datros Custos e Despesas 132 152 144 217 111 111 111 111 111 111 111 111 111

43.1 - Bwertirio Florestal Fré- Corte . . . . . . . . . . . . .

432 - MantengBo de estradas 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23

4.3.3 - Reconstoagio da estrada principal £ Rota altemativa - - - - - - - - R R R -
434 - Reampersio das estradas de colhwits florestal - - - - - R R - R R R -

435 - Mantengio hfraesmmirs 0 30 30 30 0 30 30 30 0 30 30 30 0
4.3.6 - Reomperagio florestal e s ilvinaihms de natives 28 L1 1) a7 a7 a7 a7 ki ar a7 a7 ki ar
437 - Emadicagio de ecpécies framcores 15 15 15 13 15 15 15 15 13 15 15 15 13

4.3.8 - Soditoria Florestal hudeperiderte - - - - - - - - - - - -
439 - Obrigapdes acessdrias {mamotemae) - - - - - - - - - - - -
4.3.10 - Chatrae obrigagBes (ndicadores claseificatfrios) - - - - - - - . . . . -

4.3.11 - Comsuborias Temicas 16 16 16 122 16 16 16 16 16 16 16 16 16
4.4 - Despesas Operacionais 09 Q09 09 09 09 a0a 09 09 09 ana 09 09 09
4.4.1 - Despesas corn pessoal admindstrativo 613 613 als 3%} 615 ] 615 als 3%} 615 615 als 3%}
4.4.2 - Despesa com pessoal da brigads de tcindio 105 105 105 105 105 105 105 105 105 s 105 105 105
443 - Seguos 44 44 44 44 44 44 44 44 44 44 44 44 44
444 - Canritias 31 21 21 21 31 21 21 21 a1 21 21 21 a1
4.4.5 - fnditeria Cortdbil a5 a5 a5 85 a5 a5 a5 25 a5 a5 a5 25 a5
4.4.6 - Chairas despesas geraic e administrativas s 39 ) 3 e 39 L 3 ) 39 L 3 )
4.5 - Direito de explorygio f Pagumnertos a0 SFE g5 a5 85 83 g5 &5 a5 255 255 255 255 a5 85
5-ERITD A 1.064) ©45) o0y ©63) osm ©15) ©15) 203 293 203 £3 15y 015)
6 - Depreciagio & Amortizagio 1M 117 113 £1 ] | 95 k] 20 28 1 65 [ %]
7 - Resuliade Fnancero 31 31 31 i 31 31 31 31 i | 11 11 il i |
P.1- Recejtas h 31 31 31 3l 31 31 31 3l 21 21 21 al 21
1.3 - Despesas - - - - - - - - - - - - -
% - Resultado Operacional @153 @3 & 013y @05y @54y ©79) £31 £24 826 £23 6y 058
9 - Cortribuigio Social 4 8 a9 9 9 [ -1 35 35 35 35 & [
10 - Inposto de Fanda 4 o 10 10 10 ? 7 41 41 41 41 ? ?
11 - Resuliade Ligquide do Exerdcio @162y @47 3 o33 25 @67 @) 756 74 751 747 o7 o7

Elaboracgao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
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Demonstrativo de Resultados (DRE) — Cont.

CENARID ANALISADO: FLONA CHAFECO

DEMON STRA TIVO DE RESUL TADOD § AND 20 AND 21
1 - Receita Dp eradonal Boota 568 6200 6.200 6200 6.200 568 568 568 568 568 568 102088
1.1- Prod. Florestaic Madeireiros - 5723 5743 5723 5733 - - - - - - 82318
1.2 - Prod. Florestais Mio Madeireitos 568 568 568 568 568 568 568 568 568 568 68 13436
1.3 - Receita de constmagio - - - - - - - - - - - 2936
2 - Tribukes sohre Receita 21 30 130 30 230 Fa | 11 Fi | 21 a8 11 3.714
2.1 - Promral - - - - - - - - - - - -
2.2 - Cofine 17 139 139 ) 1aa 17 17 17 17 17 17 3.053
23 - Pis 4 41 41 41 41 4 4 4 4 4 4 fifi 1
2 - Receits Ligquida 547 6.061 6.061 6.061 6061 547 547 547 547 547 547 100274
4 - Custos [ Despesas Operadonais 1.462 1EL0 1810 2810 1210 1 462 1 462 1.462 1.462 1462 1462 06 250
1- Custo de Construgio - - - - - - - - - - - 2.236
4.2 - Custos e Despesas Varidveis 357 1294 1.204 1.294 1.204 357 357 357 357 357 357 30119
4.2.1- Colheita florestal - PFR - ang 09 09 ang - - - - - - 21.022
4.2.2 - Traneporte - PFM - 28 28 i} 28 - - - - - - 647
42 3 - Coluwits - PFHM fresing) . . . . . . . . . . . .
42 4 - Coluwits - PFHM (erva mate ) 357 257 357 357 357 357 357 357 257 257 357 2,440
4#3 - (haros Custos ¢ Despesas 111 111 111 111 111 111 111 111 111 111 111 17.657
4.3 .1 - hwvertirio Florestal Pré-Corte - - - - - - - - - - - 116
4.3 2 - Mantrengio de estradas o] 23 = o] 3 23 3 = o] 3 23 a0l

4.3 3 - Reconstnugio da estrada principal f Fota altematits - - - - - - - - - - -
4.3 4 - Recuperagio das estradac de colbwits florestal - - - - - - - R R - - R
4.3.5 - Marotengio Bfraesmitrs 30 30 ] 30 30 30 30 30 30 n n 1071

4.3 .6 - Recuperagio flotestal e sitviculbmrs de nabivas a7 a7 a7 22 a7 a7 a7 a7 a7 a7 a7 10.006

4.3.7 - Erradicagio de espécies frmeas oras 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 513
4.3.8 - Sditoria Floze stal Iudepend exde - - - - - - - - - - - -

4.3 .9 - Obrigagfies acessirias (maTotemas) - - - - - - - - - - - 1.600

4.3.100 - Otras obriga; fes (ndicadores classificat driog) - - - - - - - - . . . 2.134

4.3 11 - Consultorias Témicas 1a 16 16 16 16 16 16 16 1a 16 16 1416

4.4 - Despecas Operacionads a0 ang 09 09 ang ang Q09 09 ang a0g ana 32713

4.4.1- Despesas cotty pecsoal adimin istratinra 615 als 615 615 615 615 als 615 615 G615 Gl5 22.280

4.4 .2 - Despesa comm pessoal da brigads de fcindio 105 ms 105 105 105 105 105 105 105 105 105 3660

4.4 3- Segmos 44 44 44 44 44 44 44 44 44 44 44 1.544

4.4 4 - Canamitias 21 21 21 a1 a1 21 21 21 21 2l 21 842

4.4.5 - dnditoria Cort dbil 85 a5 a5 ik} 85 & a5 a5 85 85 a5 2.970

4.4.6 - Ohtras despesss goraic o adm indctrativas 30 0 i 0 in 0 30 0 30 in in 1416

4.5 - Direito de exploragio £ Pagamentos a0 SFE 25 406 406 406 406 a5 25 85 25 25 a5 14.155

5 - EBITDA 15 3251 3251 3.251 3251 ©15) 15 915 15 015 o185 3394

6 - Depredagio e Aruomiiz agio 62 21 58 33 32 32 13 1 n 62 61 3.045

7 - Resubtade Fmnan care n | 1] 1 a0 a7 48 48 48 £H 48 1.472

1.1- Feceitas = 21 21 n 81 an a7 43 43 48 43 48 1472
7.2 - Despesas - - - - - - - - - - - -

% - Resultade Operacional 256) 3100 3263 3.098 3308 (B50) (0 (558 (£58) om o28) 1821

9 - Comtribaigio Social ] a8 -] g -1} [ [ & ] ] [ 1099

10 - buposto de Renda 7 2 102 102 102 ? ? 7 7 ? ? 1664

11 - Resubiado Liguide do Exerdde 69) 3.020 3.093 3129 3138 (863) 93) 901y @) o42) o41) ©42)

Elaboracao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
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10.2 Fluxo de Caixa do Projeto

CENARIO ANALISADO: FLONA CHAPECO Valores em moeda constante (RS 1.000/Dez21)

FLUXO DE CAIXA DO PROJETO A ANO 8 ANO 9 ANO 10
EEITDA @31 4.304 3416 2912 2.788 3.471) (1.989) 1.370) (1.262) (1.209) (1.264) (1.120)
(-) Depreciagiio ¢ amortizagio - 2 150 194 191 185 180 92 89 87 119 116
() EBIT (531) 4.306 3.565 3.106 2,979 (3.286) (1.809) (1.278) (1.173) (1.121) (1.145) (L.004)
() IR/CSLL - (387) (87 (387) 087 U] O © © @ @ ®)
(£) NOPAT (531) 3.919 3.179 2.719 2.592 (3.286) (1.809) (1.278) (L.173) (1.123) (L.147) (1.009)
(+) Depreci agiio ¢ amortizagio - @) (150) (194) (191) 185) (180) ©2) (89) 87 119) (116)
(=) Geragio de caixa operacional (S31) 3.018 3.029 2.55 2.402 (3.471) (1.989) (1.370) (1.262) (1.211) (1.266) (1.125)
() Capex . (1.546) (1.297) . . . (75) . . (228) . 127
(+/-) Capital de giro - 28 49 28 7 81 ©82) (34) ) 1) 3 5)
(-) Outorga fixa (55) (35) (35) (35) - - - - - - -
=) Fluxo de caixa livre do projeto (586) 2.345 1.727 2.498 2.409 3.391) (2.146) 1.404) (1.268) (1.440) (1.263) (1.257)

Elaboragao: Consorcio FGV-STCP-Manesco.

Fluxo de Caixa do Projeto — Cont.

CENARIO ANALISADO: FLONA CHAPECO

{A DO PROJETO ANO 15 A 7 ANOC 18 ANO 19

EBITDA (1.064) (845) (790) 863) 757 ©15) ©15) 293 893 893 893 ©15) ©15)
() Depreciaciio e amortizagho 120 17 13 a1 79 70 5 93 90 38 21 €5 &3
(=)EBIT @44 29 (1) @83) ©19) (845) 8200 986 983 981 584 (@50) ®52)
() R/CSLL &) ae 20 @0 @0 as a3 @5y @53 75y asy a3y az
(=) NOPAT ©53) (745) ©96) ®02) ©o9) ®58) ®33) 910 008 °05 909 (®63) @®65)
(+) Depreciagio e amortizagio 120y (e8] a3 @1 a9 o ©3) ©3) [CD)] (€3] [€2)] 65y ®3)
(=) Geraciio de caixa operacional 1.073) (862) ®10) (883) a7 ©28) ©28) 818 818 818 818 ©28) ©28)
(-) Capex - - - - @5 (228) - - 127y -

(+/-) Capital de giro )] &) (W] 4 (@] 3 - @9 - 43

() Outorga fixa

(=) Fluxo de caixa livre do p rajeto 1.073) @67 ®10) 87 857 1.153) ©28) %69 318 691 818 B79) ©28)

Elaboracgao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
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Fluxo de Caixa do Projeto — Cont.

CENARIO ANALISADO: FLONA CHAPECO

FLUXO DE CAIXA DO PROJETO ANO 258 ANO 29 ANO 30 ANO 31 3 3 ANO 33 ANO 34
EEBITDA ©15) 3251 3.251 3.251 3.251 ®15 (915) ©®15) (915) ®15) 915) 3.394
(-3 Depreciacio e amortizagio 62 g1 58 33 33 32 13 21 21 62 61 3.045
(=)EBIT (©53) 3332 3309 3,284 3.234 (583) (202) (554) (894) ©53) (8543 6.440
) R/CSLL 13) 7o 70 a7o) 70 13) 13) a3 13) a3 an (2.763)
(=) NOFAT (B66) 3163 3.139 3.115 3114 (896) 515) 907 (907) (866) 867 3.677
(+) Depreciagiio e amortizacio 62y B &8y (33) (33) (32) (13) (€23} (#)) ®2) (3D (3.0452
(=) Geragio de caixa operacional ©28) 3.081 3.081 3.081 3.081 ©28) ©28) 928) ©28) ©28) ©28) 631
() Capex 228) @5) - - - - 127 - (228) - - “.359)
() Capital de giro - (118) - - - 118 - - - - 0 62
() Outorga fixa - - - - - - - - - - (220)
(=) Fluxo de caixa livre do projeto (1.156) 2.889 3.081 3.081 3.081 810) (1.055) 028 (1.156) 928) (928) 3.887)
Elaboragao: Consoércio FGV-STCP-Manesco.
61/63

FGV Projetos CE N° xxxx/23
Este relatério contém informagdes confidenciais. Caso vocé nado seja a pessoa autorizada a recebé-lo, ndo devera utiliza-lo, copia-lo ou revelar o seu conteudo.



». BNDES NTFGV i

AZEVEDO
MARAQUES

SOCIEDADE DE ADVOGADOS A,
CONSULTORIA
NGENHARIA
ERENCIAMEN

10.3 Resultados Economico-financeiros do Projeto

Com base nos dados e premissas definidas, calcula-se o resultado financeiro do projeto, a partir
de projegdes de fluxo de caixa do projeto e de indicadores financeiros, tais como como valor
presente liquido (VPL), taxa interna de retorno (TIR), payback etc. Além disso, na avaliagdo
econdmico-financeira da concessao, considerou-se que os precgos florestais seriam definidos com
base em: (i) determinado percentual da receita operacional bruta da concessionaria (obtida com a

exploracao de PFM e PFNM); e (ii) pagamento de valor inicial a titulo de outorga fixa.

Tabela 10.1

Resultados da avaliagao econémico-financeira da concessao

Unid. Resultados

Direito de exploragao / Pagamentos ao SFB

Preco florestal (PFM e PFNM) % ROB 15,77%

Valor da outorga fixa R$ 1.000 220
Outras obrigagdes da concessionaria

ObrigagOes acessorias (macrotemas) % ROB 3,00%

Outras obrigagdes (indicadores classificatérios) % ROB 4,00%

Indicadores de volume

Receita operacional bruta (PFM e PFNM) - total R$ 1.000 101.753
Custos e despesas operacionais - total R$ 1.000 80.489
Direito de exploragao / Pagamentos ao SFB - total R$ 1.000 14.375
Investimentos (Capex) - total R$ 1.000 4.359
Indicadores de viabilidade
Taxa Interna de Retorno (TIR) % 11,91%
Valor Presente Liquido (VPL) R$ 1.000 0
Payback simples anos -
Payback descontado anos -

Elaboragédo: Consorcio FGV-STCP-Manesco.

Os resultados da avaliagdo econdmico-financeira da concessao indicam que o projeto tem
potencial de apresentar resultado para possiveis investidores. Considerando as premissas
apresentadas, o volume das receitas projetadas ao longo da concessao seria superior a R$ 101
milhdes, suficiente para garantir a cobertura dos custos e despesas operacionais (inclusive dos
pagamentos pelo direito de exploragdo da concessao), dos investimentos realizados e ainda
garantir a devida margem de lucro para o parceiro privado. Além disso, o projeto analisado, em
todos os cenarios analisados, apresenta uma Taxa Interna de Retorno (TIR) de projeto igual ao

Custo Médio Ponderado de Capital (definido como sendo igual a 11,91% a.a.), demostrando
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viabilidade sob a ética econémico-financeira. Se observar o VPL do projeto nessas condigdes,

constata-se um valor igual a zero.

Com relagcdo aos pagamentos pelo direito de exploracdo da concessao (precos florestais),

definiu-se o pagamento de R$ 220 mil a titulo de outorga fixa, a ser paga em 4 (quatro) parcelas

anuais de R$ 55 mil, e o pagamento do percentual de 15,77% da receita operacional bruta da

concessionaria (obtida com exploragdo de PFM e PFNM), durante a Fase 1 da concessédo e

metade desse percentual durante a Fase 2 da concesséo, definido de modo a zerar o VPL do

projeto. Além disso, estabeleceu-se como obrigagdes da concessionaria:

(i)

(ii)

custeio de acbes e servicos de apoio a conservacdo. a protecdo e a gestdo da Flona, os

quais foram definidos nos sequintes encargos acessérios: (a) apoio as agdes de
monitoramento da biodiversidade; (b) apoio a agdes de aprimoramento da infraestrutura da

Flona (uso publico);e (c) apoio a projetos de integragcdo com o entorno. Na avaliagédo
econdmico-financeira da concessao, considerou-se que esses encargos acessorios sao

equivalentes a 3% da receita operacional bruta da concessionaria, incidente apenas
durante a Fase 1 da concessao; e

custeio de acdes e servicos relativos aos encargos relativos aos sequintes indicadores
classificatorios: (a) apoio e participagdo em projetos de pesquisa; e (b) apoio a capacitacao
em atividades produtivas florestais e afins para comunidades do entorno. Na avaliagdo

econdmico-financeira da concessdo, considerou-se que O encargo com _esses

indicadores classificatérios é equivalente a 4% da receita operacional bruta da
concessionaria, incidente apenas durante a Fase 1 da concesséo.
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