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DISCLAIMER ]MB

A JMB Assessoria Empresarial Ltda. (“JMB Advisors”) foi contratada pela BRAZILIAN GRAVEYARD AND DEATH CARE SERVICES FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FIl (“Companhia”), inscrito no CNPJ/MF sob o n2 13.584.584/0001-31, neste ato, representado por sua
Administradora Planner Corretora de Valores S.A., inscrita no CNPJ/MF sob o n2 00.806.535/0001-54, com sede na Av. Brigadeiro Faria Lima, n®
3.900, 102 Andar, Itaim Bibi, CEP 04538-132, na cidade e estado de S3o Paulo, e a totalidade dos seus acionistas para elaborar uma avaliagao
econdmico financeira, pelo método do fluxo de caixa descontado, de um lote de 2.900 jazigos do Terra Santa Cemitério Parque, localizado em
Sabara, estado de Minas Gerais (“Laudo de Avaliacdo” ou simplesmente “Laudo”), em conformidade com as leis aplicaveis, especificamente o
artigo 264 da Lei 6.404/76 (Lei das S.A.).

2. Adata-base utilizada para este Laudo de Avaliacdo é de 30 de Junho de 2017.

3. Na elaboragao deste Laudo de Avaliacdo, foram utilizados dados e informac¢des gerenciais e contdbeis ndo auditadas fornecidas pela Companhia,
na forma de documentos e reunides com empregados, consultores, gerentes, diretores, administradores e acionistas da Companhia. As
premissas operacionais e financeiras que balizaram as proje¢des utilizadas para a elaboragao do Laudo de Avaliacdo foram elaboradas pela
Companhia e/ou pela Terra Santa Cemitério Parque e fornecidas aos representantes da JMB Advisors.

4. Este laudo de avalia¢do foi preparado exclusivamente para fins de apurac¢do do valor justo através avaliacao do valor econémico de lote de 2.900
jazigos do Terra Santa Cemitério Parque, localizado na cidade de Sabar3a, estado de Minas Gerais (“Ativo Avaliado”).

5. A JMB Advisors ndo fez e ndo faz qualquer recomendacao, explicita ou implicita, a respeito dos termos e condi¢cdes da Emissao.

6. Este Laudo de Avaliagdo ndo constitui um julgamento, opinido ou recomendacdo a Administracdo ou acionista da Companhia ou qualquer
terceiro quanto a conveniéncia e oportunidade de investimento.

7. A JMB Advisors , seus administradores, empregados, consultores ou representantes ndao fazem, nem farao, expressa ou implicitamente, qualquer
declaracdo ou garantia em relagdo a precisdao ou completude de quaisquer Informacgdes disponibilizadas pela Companhia ou por terceiros por ela
contratados utilizadas para a elaboracdo deste Laudo de Avaliacdo.



DISCLAIMER ]MB

8. Para a elaboracdo deste Laudo de Avaliacdo, a JMB Advisors utilizou informacdes e dados ndo auditados por terceiros fornecidos pela
Companhia. A JMB Advisors assumiu como verdadeiros os dados e informacdes e ndo tem qualquer responsabilidade com relacdo a sua
veracidade.

9. O escopo do trabalho de Laudo de Avaliacdo realizado para a Companhia ndo incluiu auditoria das demonstracdes financeiras de forma que a
JMB Advisors ndo esta expressando opinido sobre as demonstracées financeiras da Companhia.

10. Esta avaliacdo ndo reflete eventos e seus impactos ocorridos apds a data de emissdo deste Laudo de Avaliacdo, exceto aqueles indicados ao
longo do documento.

Sao Paulo, 15 de julho de 2017.

Evandro Bazan de Carvalho Junior
JMB Assessoria Empresarial Ltda.
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DESTAQUES DA PROJECAO

SUMARIO EXECUTIVO ]M B

METODOLOGIA DE AVALIAC/T\O — FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
* Data-base das projec¢des: 30 de junho de 2017.

* Metodologia utilizada: Fluxo de Caixa descontado. Os avaliadores consideraram a metodologia de Fluxo de Caixa Descontado como a mais
adequada para apurar o valor econdmico do lote na data base definida. Com essa metodologia é possivel capturar e mensurar os impactos das
nuances macro e microeconémicas, além das decisdes estratégicas, financeiras e operacionais no desempenho no curto, médio e longo prazo
sendo o método mais adequado para a mensuracdo do valor justo ( vide: instrucdo CVM 361/02, pag. 46 e CPC 03, pag. 21).

* Determinacdo do Valor da Empresa com base na geracdo de caixa futura, trazidos a valor presente por uma taxa de desconto que reflete a taxa
de retorno média ponderada dos acionistas, calculada pelos métodos: WACC e CAPM.

* As premissas de projecdo, que compde o fluxo de caixa projetado do Ativo Avaliado, foram fornecidas pela prépria Companhia e/ou o Terra Santa
Cemitério Parque através de sua equipe de gestdo.

Projecbes de unidades vendidas uso imediato, futuro e acumulado PRINCIPAIS PREMISSAS

[1Jazigos Uso Imediato [—_1Jazigos Uso Futuro Unidades vendidas acumulado * Projegdes do fluxo de venda e recebimento dos jazigos

4y 2664 2.886:2-900 em base mensal.
04 ’

2:22 , . . .
417761998 * Inicio das vendas em janeiro de 2018, conforme plano de

11101332135 L . .
8 negdcio fornecido pela Companhia.

5y 444666 88
222 222 222 222 222 222 222 222 222 222 222 222 222 * Velocidade e distribuicdo da venda para uso imediato e

futuro de acordo com o plano de negécio da Companhia.

* Jazigos, objeto desta avaliacdo, possuem preferéncia na
venda dos demais do Parque como um todo.




SUMARIO EXECUTIVO
TAXA DE DESCONTO

[MB

Custo de Capital Préprio (CAPM)

Taxa Livre de risco 6,43%
Prémio de Mercado 9,16%
Beta Alavancado 0,451
Size Premium Ibbotson 2014 3,81%
Custo de Capital Préprio (Ke) (5 14,38%

Custo de Capital de Terceiros

Custo Bruto da Divida (a.a) Ki -
Aliquota IR e CSLL 34,00%
Custo de Capital de Terceiros (Kd) 0,00%

WACC

Proporgdo da Divida (D/D+E) 0,0%
Proporcdo da PL (E/D+E) 100,0%
Kd 0,00%
Ke 14,38%
WACC 14,38%
Notas

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf)
* Calculada, em termos nominais, a partir do titulo NTN-B Principal
(5,65%)1), subtraido do risco pais pelo EMBI-BR (2,64%)?,
adicionado da projecio de infla¢do para 2017 (3,40%).2)

PREMIO DE MERCADO (ERP)

* Market Risk Premium, calculado pelo risco de crédito do pais
partindo de uma taxa de um mercado maduro.®

BETA ALAVANCADO (Beta)
* Beta médio desalavancado dos peers de cemitérios, alavancado
pela estrutura de capital da mesma.

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO (ke) — CALCULADO PELO CAPM
* CAPM = Rf+ Beta(ERP) + SP®)

CUSTO DA DIVIDA (ki)
* Sendo o objeto desta avaliacdo um lote de 2.900 jazigos quitados
e totalmente construidos, nao foi considerada divida para fins desta
avaliacdo.

CUSTO DE CAPITAL DE TERCEIROS (kd)
* Ki*(1-Aliquota Imposto).

WACC
« WACC=D/(D+E)*Kd+E/(D+E)*Ki

(1): Fonte: Tesouro Nacional. Utilizado NTN-B Principal 2035 na data de 15 de Julho de 2017.

3

):
: Fonte: Ipeadata, de julho de . Projegdo de inflagdo de , por Bradesco na data de e julho de .
2):F Ipead de julho de 2017. Projegdo de inflagdo de 2017 Brad BBI na data de 15 de julho de 2017
): Partindo da taxa do mercado americano somado ao risco do pais pelo spread do CDS. Vide se¢do de Fluxo de Caixa Descontado para maiores informag&es sobre a taxa de desconto.

(4): Beta médio dos peers de capital aberto do setor (CSI, STON, CVS) desalavancado e posteriormente alavancado pela estrutura de capital da Companhia. Para as proje¢Ges considerou-se a mesma estrutura de capital
na data base da avaliagdo de 30 de junho de 2017. Vide se¢do de Fluxo de Caixa descontado para maiores informac&es sobre a taxa de desconto.
(5): Utilizado modelo CAPITAL ASSET PRICING MODEL considerando um adicional de prémio por tamanho (size premia) calculado por Ibbotson Associates. Vide se¢do de Fluxo de Caixa Descontado para maiores

informacgGes sobre a taxa de desconto.



SUMARIO EXECUTIVO ]M B

EQUITY VALUE

CONSIDERACOES

Para fins de calculo do Valor da Firma, considerou-se os seguintes itens:

¢ (Cdlculo da taxa de desconto com base nos modelos WACC e CAPM;

* O efeito dainflacdo ao longo do periodo de projecao (avaliagdo nominal);
* Somatdria do valor presente do fluxos de caixa operacionais projetados.

Os avaliadores ndao consideraram o calculo de perpetuidade pois, pela caracteristica do objeto de avaliacdo, ndo ha continuidade da operacdo apds o
término do recebimento das vendas dos respectivos jazigos.

VALOR DA FIRMA E EQUITY VALUE
Em Milhares de RS

Fluxo de caixa descontado

(+) Recebimento de vendas a vista 0 5.581 480 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(+) Recebimento de vendas a Prazo 0 2.037 4.128 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 3.191 280
(-) Pagamento de impostos 0 -7.651 -2.426 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) Perda por inadimpléncia 0 -102 -206 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -160 -14
(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCFF) 0 -135 1.977 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.032 266
WACC 6,95% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 5,76%
Fluxo de Caixa Descontado 0 -110 1.413 2.452 2.144 1.874 1.639 1.433 1.253 1.095 958 837 732 640 432 36

o o mpresa O equity value da lote de 2.900 jazigos do Terra Santa

Soma dos Fluxos Projetados 16.826 . . . .
(=) Valor do Equity 16.826 Cemitério Parque (Ativo Avaliado), calculado pelo método do

Fluxo de Caixa Descontado, do presente Laudo de Avaliacao é

de RS 16.826.305.
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ATIVO AVALIADO M B
DESCRICAO DO OBJETO DE AVALICAO

LOTE DE 2.900 JAZIGOS NO CEMITERIO TERRA SANTA

O Ativo Avaliado desde Laudo de Avaliacdo consiste em 2.900 (dois mil e novecentos) jazigos, livres e
desembaracados de 6nus, totalmente construidos, logrados no empreendimento Terra Santa Cemitério Parque
(“Cemitério”) localizado na cidade de Sabara, Estado de Minas Gerais a aproximadamente 20km de Belo
Horizonte, de propriedade da BR Cemitérios Investimentos e Administracdo LTDA, inscrito CNPJ:
14.499.145/0001-93. A Companhia possui total liberdade de dispor, alienar, ceder, transferir, total ou
parcialmente, a terceiros todos os direitos de uso dos jazigos assim como, tem desimpedido o direito de
recebimento das vendas desses jazigos.

T ‘ Y & 2N Estrutura do Cemitério: ! ‘ R ! ) . ! ! :
. I I I
§ ’/ ) * Crematdrio I lw. :} I f % ! | & !
A | ol A . :: #; ? I :} \i I
- b, 3 ’ . g F ! I ‘§0§ ! I !

Estacionamento interno

| , , | e L |
Sabara- . —mmm - e —m - e mm e e -
, o MG * Guaritas de seguranca 24h
N 6 salas de Floricultura Capacidade
y * Estruturas de administragdo e recepgdo velério 70.000 Jazigos

CARACTERISTICAS DO OBJETO DE AVALIACAO * Todos os 2.900 jazigos ja se encontram construidos, portanto, nao

S, o ha necessidade de investimentos.
\ 1 ¢ N2de jazigos: 2.900 jazigos

! | . o * Objeto de avaliacdo do laudo se restringe somente a receita de
! @i 1 N2de gavetas por jazigo: 2 gavetas venda de jazigos e ndo incluem qualquer tipo de servico relacionado.
I

i bt Medidas padrdes dos jazigos: 2,15 x 1,50 x 0,90m. « N3o existe qualquer dnus quanto ao pagamento de taxas de

_________ manutenc¢do ou qualquer outro servico relacionado, de forma que, o
presente Laudo, limita-se a analisar o fluxo de recebimento das vendas
do lote de 2.900 jazigos.
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METODOLOGIA DE AVALIACAO ] M B

FUNDAMENTOS DAS METODOLOGIAS DE AVALIACAO

BASE DAS METODOLOGIAS DE AVALIAGAO — ANALISE FUNDAMENTALISTA

* A linha motriz da analise fundamentalista é que o verdadeiro valor de uma firma esta diretamente relacionado com seus fundamentos:
crescimento, perfil de risco e retorno sobre seus investimentos.

* A andlise fundamentalista parte de alguns preceitos:
* Arelacdo entre valor e o desempenho financeiro pode ser mensurado;
* Arelacdo de valor e desempenho financeiro é estavel no tempo;

* Embora possa haver oscilagdes, no curto prazo, entre preco de acdo e valor, essas sdo corrigidas no longo prazo.

VALUATION E O FOCO CENTRAL DA ANALISE FUNDAMENTALISTA

* Todo ativo possui um valor e pode ser mensurado. No entanto, alguns ativos sdo mais faceis de se avaliar do que outros.

* Mensurar valor de ativos de companhias, investimentos em projetos ou até mesmo as préprias companhias, requer uma metodologia
dinamica, ou seja, métodos que permitam medir valor no tempo em um ativo que, continuamente, gera ou destrdi valor.

METODOLOGIAS DE AVALIAGAO

* Fluxo de caixa descontado

Valor = FCF! + FCF? + FCF" Sendo,

FCF = Fluxo de Caixa da Firma

(1+ WACC)* (1+ WACC)? (1+ WACC)" WACC = taxa de desconto

* Avaliagdo relativa — Andlise de multiplos

Fontes: Rosenbaum, J., Investment Banking, 2013; Damodaran, A. Damodaran on Valuation; Damodaran, A . Investment Valuation; Stewart, G. B., Em busca de Valor, 2005.
(1); Damodaran, A . Investment Valuation, pg.13, Corporate Finance and Valuation. Outras Fontes: Rosenbaum, J., Investment Banking, 2013; Damodaran, A. Damodaran on Valuation; Damodaran, A . Investment
Valuation; Stewart, G. B., Em busca de Valor, 2005.
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METODOLOGIA DE AVALIACAO M B
FUNDAMENTOS DAS METODOLOGIAS DE AVALIACAO

O método do Fluxo de Caixa Descontado e o método de Avaliagao por Miiltiplos tém como base a andlise dos fundamentos da empresa e seu

modelo de negodcios.

Crescimento

Retorno sobre o
capital investido

Risco

Taxa de desconto

Quanto a operagdo pode crescer?

Crescimento histérico x Plano de negdcios.

Limites de crescimento: caixa, mercado, capacidade interna, estrutura fisica, concorréncia, etc.
Quais as implicacdes do crescimento nas margens (qualidade do crescimento)?

Qual a necessidade de investimentos adicionais para mais crescimento?

Crescimento do faturamento x Crescimento do fluxo de caixa gerado.

Margens e fluxo de caixa Capital investido e Reinvestimentos
Como esta evoluindo? * Quanto do lucro da operacgao precisa ser
Sustentavel no longo prazo? reinvestido para que a empresa cresca e/ou
Margens de contribuicdo, EBITDA, Lucro se mantenha?
liquido * Necessidade de capital de giro
Fluxo de caixa * Imobilizado

Qual o custo de oportunidade de se investir no pais em que a empresa é situada?

Inflagdo. Como afeta as margens?

Qual o risco do modelo de negdcios e mercado da empresa quando comparado a empresas de outros
setores e a outras op¢des de investimento?

Tamanho da empresa e liquidez.

Custo de empréstimos e financiamentos.

Nivel de alavancagem / endividamento.

11



METODOLOGIA DE AVALIAGAO
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

[MB

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

liquidos a serem gerados pela operacado no futuro.

taxa de retorno média ponderada dos acionistas.

O método do Fluxo de Caixa Descontado considera que o valor econémico de um negédcio é resultante do valor presente dos fluxos de caixa
Determinacao do Valor da Empresa com base na geracdo de caixa futura, trazidos a valor presente por uma taxa de desconto que reflete a

A vantagem desse método consiste no nimero de premissas que se pode projetar, adequando o fluxo de caixa futuro as diferentes acdes

preteridas pelas empresas. A desvantagem do método pode ocorrer se as premissas assumidas se tornarem irreais.

A metodologia do Fluxo de Caixa Descontado é apresentada a seguir:

0 Premissas e Projegdes detalhadas e Calculo do

custo de
Al . capital
Macroecondmicas Receita
(-) Custos
Setoriais
(=) Lucro Bruto
Concorrenciais (- ) Despesas Descontado
pela taxa de
. . =) Resultado operacional
Operacionais (=) P desconto
(-)IR/CSLL WACC
Financeiras (= e Lol
Comerciais (+) Depreciagdo

(+/-) Capital de giro
(-) Investimentos

(=) Fluxo de caixa livre

Calculo do valor Calculo do valor
residual da Firma e do
Equity

Perpetuidade
com base no
ultimo fluxo de
caixa
normalizado
gerado pela
operagao

VALOR DA
EMPRESA

12



FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

[MB

CALCULO DO VALOR DA FIRMA

Para fins de calculo do Valor da Firma, considera-se a somatdria dos seguintes itens:

1. Somatdria do valor presente do fluxos de caixa operacionais projetados.
2. Valor da Companhia na perpetuidade, calculado pelo Modelo de Gordon.

Valor = FCF! + FCF?  + FCF"
(1+ WACC)!  (1+ WACC)? (1+ WACC)"

1. SOMA DOS FLUXOS DE CAIXA PROJETADOS

%WACC %WACC %WACC %WACC %WACC
P
~

Os fluxos de caixa da firma sdo descontados pela taxa de
desconto de modo a refletir o VALOR PRESENTE dos fluxos na
data da avaliagao.

2. VALOR DA COMPANHIA NA PERPETUIDADE

Modelo de Gordon
Valor Terminal = FC / (wacc - g),

o0

Fluxos constantes na maturidade )
%WACC %WACC %WACC %WACC %WACC

O Modelo de Gordon calcula o “valor da empresa na
perpetuidade” assumindo que a empresa continuard
gerando fluxos de caixa operacionais a partir do ultimo
ano de projecdo, também calculado a VALOR PRESENTE
na data de avaliagao.

13



PREMISSAS OPERACIONAIS E FINANCEIRAS MB
INFORMAGOES UTILIZADAS NA PROJECAO DE FLUXO DE CAIXA E RESULTADO

FONTES DAS INFORMAGCOES

* Asinformacdes que balizaram a elaboracdo do Fluxo de Caixa Descontado foram todas fornecidas pela Companhia e seus assessores.

* Os dados e informacgdes fornecidos pela Companhia ndo foram auditados nem por terceiros nem pelos proprios avaliadores. Dessa forma,
assumiu-se como verdadeiros os dados e informacdes fornecidos. A JMB Advisors ndo faz, nem fara, expressa ou implicitamente, qualquer
declaracdo em relacdo as informacgGes e premissas fornecidas, utilizadas para elaboracdo do Laudo de Avaliacdo.

USO DAS INFORMACOES PARA AS PROJECOES

Para fins de andlise, nas proje¢des elaboradas para a Avaliagdo Econdmico-Financeira do Ativo Avaliado, foram elaboradas proje¢des de vendas e
Fluxo de Caixa pelo método Direto.

PROJECAO EM TERMOS NOMINAIS

* As projecOes financeiras consideraram valores em termos nominais, ou seja, considerando o efeito da inflagdo. Paras as taxas de inflagdo
futuras foram utilizadas projecGes por instituicdes do mercado financeiro.

* Vale ressaltar que, conceitualmente, para efeitos de avaliagao, o efeito da inflagdo entre uma projecao real ou nominal é nulo. Isto ocorre pois
a técnica de cdlculo da taxa de desconto (WACC) considera a taxa de inflagdo quando em uma projecdo nominal. Dessa forma, ao trazer os
fluxos a valor presente, os montantes adicionados pelo efeito da inflacgdo serdo compensados pela taxa de desconto (Projecdao nominal, com
inflacdo: resultados maiores e taxa de desconto maior. Projecdao real, sem efeito da inflagdo: resultados menores, mas taxa de desconto
menor por ndo embutir a inflagado).

14



PREMISSAS OPERACIONAIS E FINANCEIRAS MB
VENDAS DE UNIDADES

PERIODO DE INiCIO DAS VENDAS

A Companhia possui um acordo firmado com o Cemitério que garante preferéncia nas vendas dos 2.900 jazigos de sua propriedade ante aos
demais de propriedade do Cemitério. A data base de inicio para as vendas dos jazigos, segundo informacgdes fornecidas pela Companhia, janeiro
de 2018.

CARACTERISTICAS DA VENDA

Os jazigos de propriedade da Companhia serdo vendidos de duas formas: uso futuro e uso imediato.

* Uso futuro - consiste em vendas antecipadas, ou seja, antes da necessidade de uso (preventivas). Tais vendas sdo parceladas em planos de
precos e prazos que serdo descritos na sequéncia.

¢ Uso Imediato — consiste nas vendas realizadas a vista.

Proje¢Oes de unidades vendidas uso imediato*, futuro* e acumulado

[1Jazigos Uso Imediato [_1Jazigos Uso Futuro Unidades vendidas acumulado
 goq 2220 24422664 2.886 2.900
1337 1554 1776
ggg 1110 * Premissa de venda fornecida pela
Companhia. A velocidade de venda e
guantidade vendida para uso imediato e
futuro foi derivada de um plano de vendas
desenvolvido em  conjunto  entre

Cemitério e a Companhia.




PREMISSAS OPERACIONAIS E FINANCEIRAS MB
PRECOS E PARCELAMENTOS

PRECOS

Os planos de precos, prazos e valores foram fornecidos pela Companhia e fundamentaram as premissas utilizadas nesta avaliacdo. Para vendas a de
uso imediato o preco é de RS 13.200.

A venda a prazo é realizada com uma politica de descontos para os parcelamentos mais reduzidos que progressivamente diminui ao aumentar o
prazo de pagamento.

Tipo de venda a prazo Valor do Jazigo Valor da parcela

Uso Futuro Em 60x RS 13.705 RS 228,41
Uso Futuro Em 80x RS 15.167 RS 189,58
Uso Futuro Em 120x RS 18.334 RS 152,78
Uso Futuro Em 150x RS 20.906 RS 139,37
Uso Futuro Em 180x RS 23.628 RS 131,27
Uso Futuro Em 240x RS 29.451 RS 122,71

DISTRIBUICAO DA VENDA POR PARCELAMENTO*

10%

25% Em 180x
Em 240x * A premissa de distribuicdo da venda por tipo de parcelamento foi fornecida pela
Em 120x Companhia baseada no plano de vendas desenvolvido em conjunto com o
15% Em 150x Cemitério.
B Em 60x
25% Em 80x

15%



PREMISSAS OPERACIONAIS E FINANCEIRAS

PRECO MEDIO E PRAZO MEDIO

[MB

Para fins de projecao, foi calculado o preco médio de venda parcelada e também o prazo médio da venda com base nas premissas fornecidas pela

Companhia.

Sendo assim, tém-se:

Tipo de Venda Valor do Jazigo Valor da parcela Distribuicao da Venda (projecgao)

Uso Futuro Em 60x
Uso Futuro Em 80x
Uso Futuro Em 120x
Uso Futuro Em 150x
Uso Futuro Em 180x
Uso Futuro Em 240x

RS 13.705
RS 15.167
RS 18.334
RS 20.906
RS 23.628
RS 29.451

* Prazo Médio de parcelamento (em meses): 160

* Prego Médio da Venda a Prazo: R$ 22.042,80

RS 228,41
RS 189,58
RS 152,78
RS 139,37
RS 131,27
RS 122,71

10%
10%
15%
15%
25%
25%

17



PREMISSAS OPERACIONAIS E FINANCEIRAS
RECEITAS PROJETADAS

[MB

Receita de Vendas de jazigo uso imediato, futuro, total e Unidades vendidas acumuladas

Em Milhares de RS

2.184
2.028
1.872
1.716
1.560
1.404
1.248
1.092
936
780
624
312 468
156

3253 3.253 3.253 3253 3.253 3253 3.253 3253 3.253 3253 3383 3383 3383

330 330 330 330 330 330 330 330 330 330 343 343 343

T T T T 1

S > > > > Q) &) 9
N N N N N % N Y
N NP

* O periodo de geracao de receita das vendas de jazigos foi de janeiro de 2018 até fevereiro de 2019.

planos de prazos de pagamentos ja demonstrados.

2.9237720923 20923 219237 2.9237 72,9237 21923 20923 21923 2923 3.040773.040 3,040 T >

Receita total
R$61.131.922

O periodo de recebimento dessas vendas parceladas acima descritas foi de janeiro de 2018 até maio de 2032 conforme seus

18



PREMISSAS OPERACIONAIS E FINANCEIRAS

JMB

PN

RECEBIMENTO DE VENDA E INADIMPLENCIA

Projecao do Recebimento das Vendas a vista e parceladas

Recebimento de vendas parceladas

[0 Recebimento de venda a vista

. zg/iqe
- 1€/79p
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_ 1€/4qe
. 0€/z9p
_ og/o3e
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_ 8T/z9p
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. 8T/iqe
LT/79p

saseyin

do de recebimento

s

éncia por peri

~

Perda por inadimpl

[JlInadimpléncia

5%

5% 5% 5% 5%

5% 5%

5% 5% 5% 5% 5%

5%

5% 5% 5% 5%

5%

nuwml

=

18.000
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14.000 -

12.000 A

10.000 -
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o

(o))
—
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PREMISSAS OPERACIONAIS E FINANCEIRAS MB
TRIBUTACAO

ENQUADRAMENTO FISCAL, BASE DE CALCULO E ALIQUOTAS

* O cemitério enquadra-se no Lucro Presumido com reconhecimento da receita por regime de competéncia.

* A base de calculo de I.R para venda de jazigos é de 32%(Y conforme Lei N2 9.249, de 26 de Dezembro de 1995, art. 15° e COSIT, n2 51 de
fevereiro de 2015.

* O calculo do adicional do I.R de 10% ocorre sobre o que exceder os R$20.000 (vinte mil reais) em base mensal, conforme Lei N2 9.249, de
26 de Dezembro de 1995.

* A base de cdlculo de CSLL para venda de jazigos é de 32% conforme Lei N2 9.249, de 26 de Dezembro de 1995.
* Aaliquota de ISS®) de 2% se baseia na Lei Complementar Municipal 007/2005 de Sabara- MG.

Impostos Aliquota Base Calc.

PIS 0,65% -

COFINS 3,0% -

ISS 2,0% -

IRPJ 15,0% 32,0%

CSLL 9,0% 32,0%
Notas

OBS: Ressalta-se que a mudanga na tributagdo, com base de calculo de 32% para jazigos assim como para servigos, é recente e passard a valer a partir de 2018. Historicamente, o cemitério recolhia com base de 8% para
I.R e 12% para CSLL como base de atividade de construgdo civil. Com a nova legislagdo (COSIT N2 51), A construgdo de jazigos e a sua venda com cessdo de uso perpétuo, classificada pela Comissdo Nacional de
Classificagdo - CONCLA na sec¢do 96 do CNAE 2.2 (9603-3/99 - Atividades Funerdrias e Servicos Relacionados Ndo Especificados Anteriormente), ndo é considerada atividade de construcdo civil, caracterizando-se como
prestagdo de servigo. O percentual para determinagdo da base de célculo do imposto de renda do mencionado servigo é de 32% sobre a receita bruta. 20



PREMISSAS OPERACIONAIS E FINANCEIRAS MB
PROJEGCAO DE RESULTADO E FLUXO DE CAIXA

Em milhares de RS

PROJEGAO DE RESULTADO jan/18 fev/18 mar/18 abr/18 mai/18 set/18  out/18 dez/18
Receita Total 4.635 4.635 4.635 4.635 4.635 4.635 4.635 4.635 4.635 4.635 4.820 4.820 55.987 5.145
Uso Imediato 462 462 462 462 462 462 462 462 462 462 480 480 5.581 480
Uso Futuro 4.173 4.173 4.173 4.173 4.173 4.173 4.173 4.173 4.173 4.173 4.340 4.340 50.406 4.664
Dedugdes e impostos -765 -767 -768 -769 -771 -772 -773 -775 -776 -777 -809 -811 -9.333 -1.053
(-) Pis -30 -30 -30 -30 -30 -30 -30 -30 -30 -30 -31 -31 -364 -33
(-) Cofins -139 -139 -139 -139 -139 -139 -139 -139 -139 -139 -145 -145 -1.680 -154
(-) 1SS -93 -93 -93 -93 -93 -93 -93 -93 -93 -93 -96 -96 -1.120 -103
(-) Perda no recebimento de créditos'” -1 -3 -4 -5 -7 -8 -9 -10 -12 -13 -14 -16 -102 -206
(-)I.R -369 -369 -369 -369 -369 -369 -369 -369 -369 -369 -384 -384 -4.455 -408
(-) CSLL -133 -133 -133 -133 -133 -133 -133 -133 -133 -133 -139 -139 -1.612 -148
(=) Receita Liquida 3.869 3.868 3.867 3.865 3.864 3.863 3.861 3.860 3.859 3.858 4.011 4.010 46.654 4.092
(-) Custos -222 -222 -222 -222 -222 -222 -222 -222 -222 -222 -222 -222 -2.664 -236
(=) Resultado Liquido 3.647 3.646 3.645 3.643 3.642 3.641 3.639 3.638 3.637 3.636 3.789 3.788  43.990 3.856
Projegdo de Fluxo de caixa método direto(? 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
(+) Recebimento de Vendas a vista 5.581 480 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(+) Recebimento de Vendas a Prazo(? 2.037 4,128 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 3.191 280
(-) Pagamento de Impostos(® -7.651  -2.426 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) Perda no Recebimento de Créditos -102 -206 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -160 -14
(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCFF) -135 1.977 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.032 266
Projecao de Fluxo de Caixa método indireto 2031 2032
(+) Lucro Liquido 43.990 3.856 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -160 -14
Variagdo dos Ativos e Passivos -44,125  -1.880 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4,130 4.130 4.130 4.130 4.130 3.191 280
(+/-) Contas a Receber -48.369 -536 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 3.191 280
(+/-) Estoques 2.664 236 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(+/-) Obrigag¢des Fiscais 1.579 -1.579 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCFF) -135 1.977 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.924 3.032 266

Notas

): Conta referente a inadimpléncia de 5% sobre o recebimento do periodo. Considerou-se como perda em resultado o valor total da inadimpléncia do periodo.
): O recebimento das vendas a prazo consiste na soma das parcelas de vendas a prazo no prazo médio de 160 meses.
): Os impostos reconhecidos na venda foram considerados com pagamento em prazo médio de 3 meses.

): As projecGes de fluxo de caixa foram consideradas com base mensal, em alinhamento com as parceladas mensais das vendas de uso futuro. Para o ano de 2032 de janeiro a agosto que corresponde aos ultimo 21
periodo de recebimento das vendas parceladas.
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FLUXO DE CAIXA DESCONTADO M B
PROJECAO DE INFLACAO

* Data-base das projecdes: 30 de junho de 2017.

* Foram realizadas projecdes de resultados e fluxo de caixa entre os anos de 2017 e 2032, ano que se estimou a venda das
ultimas unidades de jazigos.

* As projecGes sdo nominais, embutindo dessa forma a expectativa de inflacdo projetada abaixo:

Inflagdo - IPCA

6,29%
,10% 3,90% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30% 4,30%

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

Fonte: Bradesco BBI, projecdes de longo prazo de 07 de dezembro de 2017.

OBS: Para anos ap6s ano de 2021, ultimo ano de projegdo da fonte, foi assumido como premissa o mesmo valor de 4,3% a.a.
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FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
TAXA DE DESCONTO

[MB

TAXA DE DESCONTO — WACC

INFLAGAO E SEU EFEITO NA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto (WACC) utiliza o custo de capital préprio (Ke) e
o custo de capital de terceiros (Kd), ponderando-se pela
participacdo de divida (D) e patrimonio (E).

D Kd*(1-t) + E Ke
WACC= ——— —

(D+E) (D+E)

CAPITAL ASSET PRICING MODEL (CAPM)

O custo de capital préprio (Ke) é calculado pela metodologia
“Capital Asset Pricing Model”.

O custo de capital préprio é calculado a partir das seguintes
variaveis:

CAPM = rf + Beta *(ERP) + SP

» Rf(risk free): taxa livre de risco.
* Beta: medida de risco da companhia ou do setor.

b = Cov(Ri,Rm) / Var(Rm)
B

alavancado

1+ (1-a)*(D/PL)

B

ndo alavancado —
atual

* ERP (equity risk premium)
* SP (siz premium): representa o risco adicional exigido pelo
investidor conforme o tamanho da empresa.

Inflagdo: para o calculo do WACC nominal, acrescenta-se o indice
de inflacdo.

Para avaliacGes baseadas em projecOes de fluxo de caixa real, ou
seja, sem a inclusdo do efeito da inflacdo, utiliza-se a taxa de
desconto real. Da mesma forma, para avaliacGes baseadas em
projecdo nominal, ou seja, com a inclusdo do efeito da inflacdo,
utiliza-se a taxa de desconto nominal.

Para fins de valor, a utilizacdo de proje¢do/taxa nominal ou real é
indiferente, pois leva ao mesmo valor da firma.

Composicao da taxa Real Nominal

Inflagdo

Prémio de risco e liquidez

Taxa livre de risco

24



TAXA DE DESCONTO

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO ]M B

1. Custo de Capital Préprio (CAPM) « Utilizado o valor de prémio de mercado dos Estados Unidos (base calculada

1.1,Taxa L.ivre de R.isco (Titulo Brasileiro) por Damodaran) somada ao spread médio de CDS (Credit Default Swap), dos
Titulo Livre de Risco NTN-B 35 5,65% ultimos 10 anos, com base no rating do Moody’s.

Risco Brasil EMBI+Brazil 2,64% i . o
Inflacio Brasil IPCA (Nominal) 3.40% * Para o cdlculo do beta utilizou-se como peers empresas comparaveis do

(=) Taxa Livre de risco 6,43% setor.

1.2 Prémio de Risco Mercado * N3ao h3j, para o presente objeto de avaliacdo que consiste em em um lote de
Market Risk Premium USA DAMODARAN* 5,69% 2.900 jazigos, divida, 6nus ou outro custo oneroso que impacte nas projecdes e
Sovereing Rating CDS default spread* 3,47% no calculo do taxa de desconto.

(=) Market Risk Premium BR 9,16%

1.3 Beta CALCULO DO BETA

Beta Desalavancado(? 0,451

(=) Beta Alavancado 0,451 AIBeta Valor de Patrimén Divida D/E (PL) D/E  Aliquota Beta

1.4 Prémio por Tamanho a\(;::\)nca Mercado io Liquido Total (MKT) Imposto Desalav.

Size Premium Ibbotson 2014 3,81% . Carriage(CSV) 0960 412930 175233 141765 8% __ 34% _ 40,0% 0796027

(=) Custo de Capital Préprio (Ke) 14,38% __..Stonemor (STON) 0,490 _ 266.080 170.147 305.235 179% __ 115% __40,0% 0,290234
2. Custo de Capital de Terceiros ?:zrr‘sgfation(scn 0,930 6.900.0001.238.9513.369.130 272%  49%  40,0% 0,719275
Culsto Bruto da Divida (a.a) Ki - Média ) X ) X ) X ) 0,45138
Aliquota I.R 34,00%
(=) Custo de Capital de Terceiros (Kd) 0,00% ) N o
3. CMPC ou WACC * Para o cdlculo do beta alavancado utiliza-se o beta médio dos peers
Proporcdo da Divida (D/D+E) 0.0% desalavancado. Na sequéncia ele é novamente alavancado pela estrutura de
Proporcio da PL (E/D+E) 100'07 capital da companhia avaliada (nesse caso ndo ha capital de terceiros, se
’ (Y . . .

Kd 0.00% tratando unicamente de um lote de jazigos) .

) (o)
Ke 14,38% * A data base das informacgbes financeiras das companhias comparaveis
(=) CMPC ou WACC 14,38% (peers) corresponde ao ultimo ano de resultado financeiro publicado pelas

mesmas.



VALOR DA FIRMA E EQUITY VALUE

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO ]M B

Em milhares de RS

Fluxo de caixa descontado 20174 2031 203202
(+) Recebimento de Vendas a vista 0 5.581 480 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(+) Recebimento de Vendas a Prazo 0 2037 4128 4130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 3.191 280
(-) Pagamento de Impostos 0 -7.651 -2.426 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) Perda por Inadimpléncia 0 -102 -206 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -207 -160 -14
(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCFF) 0 -135 1977 3.924 3.924 3.924 3924 3924 3924 3924 3924 3.924 3.924 3.924 3.032 266
WACCc) 6,95% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 5,76%

Fluxo de Caixa Descontado 0 -110 1413 2452 2.144 1874 1639 1433 1.253 1.095 958 837 732 640 432 36

Soma dos Fluxos Projetados 16.826

(=) Valor do Equity 16.826

* O valor de Equity dos 2.900 jazigos localizados no cemitério Terra Santa, referente a soma dos fluxos de caixa descontados, é de
RS 16.826.305.

* O presente Laudo considerou o fluxo de caixa descontado proveniente da venda e recebimento da totalidade dos 2.900 jazigos. Em funcao
disso, e considerando que apds o recebimento de tais jazigos nao havera saida ou entrada de caixa do referido ativo, desconsiderou-se o cdlculo
de valor na perpetuidade, pelo modelo de Gordon, dada finitude do objeto de avaliacao.

* A taxa de desconto referente ao ultimo ano de projecao estda adequada ao nimero de meses de gera¢do de caixa dentro do fluxo de
recebimento (janeiro a maio de 2032).

Notas

(1): Periodo dentro do escopo da avaliagdo (més de julho a dezembro) que ndo ha venda e consequentemente ndo ha fluxo de recebimento. A taxa de desconto foi ajustada para refletir o periodo desses meses.
(2): Periodo de 5 meses (janeiro a maio) em que ainda ha fluxo de recebimento das vendas dos jazigos. Taxa de desconto foi ajustada para refletir o periodo de 5 meses.
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CENARIOS E VALOR NO EQUITY

ANALISE DE SENSIBILIDADE ]M B

Considerando que foram utilizadas premissas para a projecdo do fluxo de caixa descontado do presente Laudo, foram realizadas analises de
sensibilidade dos principais componentes de valor econdmico do ativo avaliado:

* Velocidade de vendas: quantidade vendida por més (Cenario 1)
* Taxa de inadimpléncia (Cenario 2)

* Prazo médio de recebimento das vendas dos jazigos (Cendrio 3)

CENARIO 01

e Diminui¢do de 30 % na quantidade venda/més, alongando prazo de venda do lote(!):
o 131 unidades vendidas uso futuro (premissa original 187)

o 25 unidades vendidas uso imediato (premissa original 35)

Em milhares de RS

Fluxo de caixa descontado 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032/ MEMMV/alor da Empresa

(+) Receb?mento de Vendas a vista 3.986 2.059 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 Soma dos Fluxos Projetados 17.364
(+) Recebimento de Vendas a Prazo  1.427 3.811 4.176 4.176 4.176 4.176 4.176 4.176 4.176 4.176 4.176 4.176 4.176 3519 731 -
() Pagamento de Impostos 5365 -4.802 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o {=)Valordo Equity Q17.360)
(-) Perda por Inadimpléncia 71 191 209 209 -209 209 -209 209 209 209 209 209 209 176  -37
(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCFF) 22 878 3.968 3.968 3.968 3.968 3.968 3.968 3.968 3.968 3.968 3.968 3.968 3.343 694
WACC 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 11,84%
Fluxo de Caixa Descontado 18 628 2.479 2168 1.895 1.657 1.449 1.267 1.107 968 847 740 647 477 89 Redugdo aproximada de
-2,35% no valor do equity.
Notas

(1): Alteragdo de premissa ocasionou um alongamento do periodo de recebimento para 10 meses pela diminui¢do da venda mensal. Taxa de desconto ajustada para o mesmo periodo.
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CENARIOS E VALOR NO EQUITY

ANALISE DE SENSIBILIDADE ]M B

CENARIO 02

* Aumento da inadimpléncia para 10% do recebimento do periodo (Premissa original 5%).

Em milhares de RS

Fluxo de caixa descontado 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 _2032@MValor da Empresa

(+) Receb?mento de Vendas a vista 5.581 480 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 Soma dos Fluxos Projetados 16.678
(+) Recebimento de Vendas a Prazo  2.037 4.128 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 3.191 280 -
(-) Pagamento de Impostos 7.651 -2.426 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o (=) Valordo Equity (16.67@
() Perda por Inadimpléncia 204  -413  -413 413 413 413 413 413 413 413 413 413 413 319  -28
(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCFF) 237 1770 3.717 3.717 3.717 3.717 3.717 3.717 3.717 3.717 3.717 3.717 3.717 2.872 252
WACC 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 5,76% 5 )

Fluxo de Caixa Descontado 2194 1265 2323 2.031 1.776 1552 1.357 1.187 1.038 907 793 693 606 _ 410 34 Redugdo aproximada de

-6,23% no valor do equity.

* Diminuigao da inadimpléncia para 0% do recebimento do periodo (Premissa original 5%).

Em milhares de RS

Fluxo de caixa descontado 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 \/alor da Empresa

(+) Receb?mento de Vendas a vista 5.581 480 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 Soma dos Fluxos Projetados 17.874
(+) Recebimento de Vendas a Prazo  2.037 4.128 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 3.191 280 :

(-) Pagamento de Impostos 7651 -2.426 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o |=) Valor do Equity Q7.879
(-) Perda por Inadimpléncia 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCFF) 33 2.183 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 4.130 3.191 280

WACC 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 5,76% )
Fluxo de Caixa Descontado 27 1.560 2.581 2257 1.973 1.725 1.508 1.319 1.153 1.008 881 770 674 455 38 Aumento aproximado de

6,23 % no valor do equity.



ANALISE DE SENSIBILIDADE
CENARIOS E VALOR NO EQUITY

[MB

CENARIO 03

* Diminui¢ao do prazo médio recebimento das vendas parceladas para 140 meses:

o 140 meses (premissa original 160 meses)

Em milhares de RS

Fluxo de caixa descontado 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
(+) Recebimento de Vendas a vista 5.581 480 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(+) Recebimento de Vendas a Prazo  2.328 4.718 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.422 1.119 0 0
(-) Pagamento de Impostos -7.651 -2.426 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) Perda por Inadimpléncia 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCFF) 258 2.773 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.720 4.422 1.119 0 0
WACC 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 5,76%

Fluxo de Caixa Descontado 211 1.982 2950 2579 2255 1.971 1724 1507 1317 1.152 1.007 825 182 0 0

* Aumento do prazo médio recebimento das vendas parceladas para 180 meses:
o 180 meses (premissa original 160 meses))

Em milhares de RS

Fluxo de caixa descontado 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 20320
(+) Recebimento de Vendas a vista 5.581 480 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(+) Recebimento de Vendas a Prazo  1.811 3.670 3.671 3.671 3.671 3.671 3.671 3.671 3.671 3.671 3.671 3.671 3.671 3.671 1.530
(-) Pagamento de Impostos -7.651 -2.426 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) Perda por Inadimpléncia -91 -183 -184 -184 -184 -184 -184 -184 -184 -184 -184 -184 -184 -184 -76
(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCFF) -350 1.541 3.488 3.488 3.488 3.488 3.488 3.488 3.488 3.488 3.488 3.488 3.488 3.488 1.453
WACC 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 5,76%

Fluxo de Caixa Descontado -286  1.101 2.180 1.906 1.666 1.457 1.274 1.113 973 851 744 651 569 497 196

Notas

Valor da Empresa

Soma dos Fluxos Projetados 18.525

(=) Valor do Equity %

Aumento aproximado de
10,09% no valor do equity.

Valor da Empresa

Soma dos Fluxos Projetados 14.891

(=) Valor do Equity (14.891

Redugdo aproximada de
-11,50% no valor do
equity.

(1): Aumento do prazo resultou em aproximadamente 2 anos a mais de fluxo, terminando em fevereiro de 2034.
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