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Processo: 0024.14.298.866-6
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Batista & Associados Auditoria, Gestido Contabil e Pericia Ltda., neste ato
representada pelo socio-diretor Cleber Batista de Sousa, inscrito no Conselho Regional
de Contabilidade do Estado de Minas Gerais, sob o numero 055861/O, e no Cadastro
Nacional de Peritos Contadores — CNPC, estabelecida na Av. Antonio Abrahdo Caram, n°:
820, conjunto 1010/1012, bairro Sao José, Belo Horizonte - Minas Gerais, vem apresentar
PARECER CONTABIL DE AVALIAGAO, acerca das debéntures emitidas pela Anglo
Ferrous Brazil S/A, de titularidade da MASSA FALIDA DE MMX SUDESTE MINERAGAO
S/A.

Belo Horizonte, 29 de novembro de 2021.

Batista & Associados Auditoria, Gestao Contabil e Pericia Ltda.
Cleber Batista de Sousa
Perito Contador
CRC/MG n° 055861/0
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1. SINTESE DA DEMANDA

Trata-se da avaliagao de debénture de 12 série, emitida pela ANGLO FERROUS BRAZIL
S/A, anteriormente denominada IRON X MINERA(;AO S/A. Esse ativo atualmente é
titularidade da empresa NB4 PARTICIPAGOES S/A, a qual foi arrecadada pela MASSA
FALIDA DE MMX SUDESTE MINERAGAO S/A.

Foram apresentados 02 Laudo de avaliagao da referida debénture de 12 série, elaborados
por B2R CAPITAL ASSESSORES FINANCEIROS LTDA. e ABRADIN — ASSOCIACAO
BRASILEIRA DE INVESTIDORES. Tais Laudos e critérios considerados foram
analisados por esta pericia, sendo também emitida a respectiva opinido técnica acerca da

avaliagcado da debénture em questéo.

2. ANALISE DA REMUNERAGAO DA DEBENTURE’ DE 12 SERIE CONFORME
INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA PUBLICA DA 12 EMISSAO DE
DEBENTURES

Conforme Instrumento Particular de Escritura Publica da 1? Emissao de Debéntures
Simples Subordinadas da Iron X Mineragao S/A (atual ANGLO FERROUS, conforme ja

mencionado) o valor nominal da debénture de 12 série é de R$ 87.807.876,00.

4.3, Valor Nominal Unitério das Debéntures.
4.3.1. O valor nominal de cada Debénture, na Data de Emiss3o, serd:
(i) Para a Debénture da 1° Série, R$87.807.876,00 (oitenta e sete milhdes,

oitocentos e sete mil, oitocentos e setenta e seis reais) ("Valor Mominal da
Debénture da 12 Série®).

O prazo de validade estabelecido para a debénture de 12 série foi de 41 anos, com

vencimento em 31 de dezembro de 2049.

4.7. Prazo de Vencimento,

4.7.1, A Debénture da 12 Sérle tera validade de 41 (quarenta e um) anos, a contar da Data de
Emissdo, com vencimento final em 31 de dezembro de 2049 ("Data de Vendmento da
Debénture da 12 Série”). A Debénture da 22 Série terd validade de 39 (trinta & nove) anos, a
contar da Data de Emissdo, com vencimento final em 31 de dezembro de 2047 (“Data de
Vencimento da Debénture da 23 Série” e, em conjunto com a Data de Vencimento da 12 Série,
cada uma “"Data de Vencimento™).
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A amortizagdo do principal (valor nominal) da debénture de 12 série, foi estabelecida a
partir do ano de 2045 até a data do vencimento (31/12/2049), em parcelas

correspondentes a 20% do valor principal, por ano.

4.8. Amortizacdo.

4.8.1. A partir de (i) 1° de janeiro de 2045 até a Data de Vencimento da Debénture da 12 Série,
qualquer Remuneracao Anual paga pela Emissora em relagdo a Debé&nture da 12 Série, em cada
ano, passard, além do cumprimento das obrigacies da Emissora previstas na Clausula 4.9, a
amortizar até 20% (vinte por cento) do principal da Debénture da 12 Série por ano
("Amortizacao Anual da Debénture da 12 Série) e (ii) 1° de janeiro de 2043 até a Data de
Vendmento da Debénture da 22 Série, qualquer Remuneraciio Anual paga pela Emissora em
relacfio 3 Debénture da 22 Série, em cada ano, passard, além do cumprimento das obrigaches
da Emissora previstas na Clausula 4.9, a amortizar até 20% (vinte por cento) do principal da
Debénture da 22 Série por ano ("Amortizacio Anual da Debénture da 22 Série” e juntaments
com a Amortizacdo Anual da Debénture da 12 Série, “Amortizagio Anual das Debéntures”)

Em relagdo a remuneragdo da debénture, foi estabelecido que essa estara atrelada a
participagdo anual nos lucros da Emissora ANGLO FERROUS, calculada da seguinte

forma:

e A partir de 1° de janeiro de 2025 até 31 de dezembro de 2049, o titular da debénture

fara jus ao recebimento do montante equivalente ao menor valor entre:

(a) 2,415% vezes a diferenca entre o EBITDA, ou seja, o lucro antes dos juros,
impostos depreciagdo e amortizagado, da Anglo Ferrous Minas — Rio, excluidas as
Despesas Gerais e Administrativas) em relacdo aos direitos de mineragao,
incluidos eventuais diretos minerarios adquiridos em data posterior para as minas
da Minas — Rio localizadas na Serra do Sapo Itapanhocanga, Serro e mina de
minério de ferro Guanhaes localizada no Estado de Minas Gerais, inclusive todo o
sistema até entrega FOB do produto ao comprador e os respectivos Investimentos
de Capital de Manutencao em relagdo a Minas — Rio, observando que em nenhuma

hipotese o valor apurado podera ser menor que zero; e

(b) US$ 50.000.0000,00 (cinquenta milhdes de doélares norte — americanos), valor este
que devera ser atualizado anualmente todo més de janeiro apés o ano de 2008

para refletir as variacdes no indice de Pregos ao Consumidor nos Estados Unidos
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da América, apurado e divulgado pela Agéncia Norte — Americana de Estatisticas
do Trabalho, indice CUURO000SAO.

Tais informagdes acerca da remuneragao, podem ser visualizadas a seguir:

() A partir de 1° de janeiro de 2025 até 31 de dezembro de 2049 (“Periodo de
Remuneragéic da Debénture da 12 Série”), o titular da Debénture da 12 Série faré jus
ao recebimento do montante anual equivalente ao menor valor entre (a) 2,415%
{dois virgula quatrocentos e quinze por cento) vezes a diferenca entre o EBITDA da
MMX Minas-Rio (conforme abaixo definido, excluidas as Despesas Gerais e
Administrativas} em relagdo aos Direltos de Mineracdo (conforme o termo “Direltos
de Mineracdo” & definido no Acordo de Indenizaclo, datado de 31 de marco de 2008,
firmado entre a MMX, LLX Logistica S.A., a Emissora e a Anglo American
Participagdes em Mineragdo Ltda. ("AAPM™) (o “Acordo de Indenizaclo)) existentes
nesta data, incluidos eventuais direitos minerdrios adquirides em data posterior para
as minas da MMX Minas-Rlo localizadas na Serra do Sapo, Itapanhoacanga, Serro e
mina de minério de ferro Guanh@es localizada no Estado de Minas Gerais, Brasil
inclusive todo o sistema até a entrega FOB do produto ao comprador (a "Mina Minas-
Rio") e o5 respectivos Investimentos de Capital de Manutencdo (conforme abaixo
definido) em relagdo 3 Mina Minas-Rio, observando que em nenhuma hipdtese o
valor apurado pedera ser menor do gue zero; e (b) US$50.000.000,00 (cingiienta
milhdes de ddlares norte-americanos), valor este que deverd ser atualizado
anualmente todo més de janelro apds o ano de 2008 para refletir as variagbes no
fndice de Pregos ao Consumidor nos Estados Unidos da América, apurado e
divulgade pela Agéncia Norte-Americana de Estatisticas do Trabalho, Indice
CUURQOO0SA0 (ou seu substituto, no ¢aso de extingdo do mesmo) ("CPI"). Na
hipdtese de o lucro {ou lucros acumulados) da Emissora ndo ser suficiente para
amparar ¢ pagamento de toda ou parte da Remuneragio em determinado exerciclo,
uma Afiliada da Emissora, indicada pela Emissora, deverd efetuar o pagamento de tal
valor por conta e ordem da Emissora, a quem a MMX devera dar a plena, irretratével
e irrevogavel quitacdo.

Tais condi¢des mencionadas, correspondem as questdes objetivamente estabelecidas no
Instrumento Particular de Escritura Publica da 12 Emissao de Debéntures que devem

ser consideradas para pagamentos ao Debenturista.

Todavia, para avaliagao do valor presente da debénture de 12 série, serdao analisados

adiante os demais critérios pertinentes.

3. PREMISSAS CONSIDERADAS PARA AVALIAGAO

Inicialmente é importante destacar que para a obtengao de premissas com maior grau
de fundamentacgao, faz-se necessaria a analise de outros documentos, além de
analise da capacidade de exploragao da Mina, objeto da renda, os quais nao foram

possiveis no momento, todavia, serao descritos ao final deste Parecer Técnico.
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Contudo, ainda que com limitagcdes, considerando os documentos disponibilizados e
pesquisas realizadas, foi possivel emitir opinido técnica, sendo as premissas

consideradas pela pericia a seguir descritas.

3.1. METODO DE AVALIAGAO APLICADO

Foi considerado o método de fluxo de caixa descontado para avaliagdo da debénture, por
se tratar de ativo com estimativa de entradas futuradas de recursos, em funcdo da

remuneragao estabelecida, bem como da amortizacdo do principal.

Cabe mencionar que o método de fluxo de caixa descontado, consiste, em sintese, na
apuracao do Valor Presente do ativo, por meio da projecdo de entradas de recursos,
descontadas, ou seja, descapitalizadas, até a data base de avaliagdo, pela Taxa de

Retorno (Taxa de Desconto) estimada.

Todavia, para estimativa dos fluxos de caixa futuros e taxa de retorno esperada, também
devem ser adotadas premissas adequadas, que sejam coerentes com o ativo em questao,

conforme préximas analises.

3.2. BASE PARA REMUNERAGAO - PROJEGAO DAS ENTRADAS DE RECURSOS

Como ja mencionado no tépico 2 - ANALISE DA REMUNERAGAO DA DEBENTURE DE
12 SERIE CONFORME INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA PUBLICA DA 12
EMISSAO DE DEBENTURES, a base para remuneracdo da debénture deve ser o menor
entre (i) 2,415% vezes a diferenga entre o EBITDA e o CAPEX ou (ii) US$ 50.000.000,00,

atualizado anualmente todo més de janeiro apds o ano de 2008.

Nesse contexto, foi inicialmente realizada a projegao do EBITDA pela pericia, tendo como

base os seguintes parametros principais.

= Produgédo anual estimada para o projeto Minas — Rio, correspondente a 26.500.000
toneladas de minério de ferro, conforme projetado pela consultoria B2R.
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= Cotagcdo do minério de ferro em 29/11/2021, de USD 94,44, descontado 10% a titulo
de estimativa para variacado/oscilacao da cotacao até 2049, por se tratar de comodities
suscetivel a variagao.

= Custos de produgéao, despesas operacionais e CAPEX nos mesmos valores projetados
pela Consultoria B2R e ABRADIN, de USD 848.000.000,00, USD 16.500.000,000 e
USD 27.000.000,00 respectivamente

Baseando-se nos parametros supracitados, tem-se que a remuneracdo estimada da
debénture corresponde a USD 18.706.489,58. A demonstracdo detalhada de apuragao

desse valor esta apresentada no ANEXO 1.

Tal valor foi o considerado pela pericia, uma vez que, € inferior aos USD 50.000.000,00,
que, atualizado até janeiro/2021, totaliza USD 61.730.728,47.

3.3. TAXA DE DESCONTO

Tendo em vista que as condicoes de remuneragao estao ligadas ao lucro do Projeto
Minas - Rio da ANGLO AMERICAN (ANGLO FERROUS BRAZIL PARTICIPAGOES
S/A), a taxa de desconto considerado por esta pericia tem como premissa, inicialmente
3,3% ao ano, que se refere a taxa de desconto do passivo da Anglo. Também se faz
necessario observar o risco do negocio em questdo, o qual € exclusivamente voltado para
o ferro, ou seja, o seu risco nao € diversificado, sendo, portanto, maior. Assim,
considerando também a limitacdo da pericia no conhecimento mais profundo de
informacdes e documentos, foi incrementado pela pericia o percentual de risco de 15% ao
ano, sendo considerada a taxa final de desconto de 18,3% ao ano.

3.4. AMORTIZAGAO DO PRINCIPAL

Conforme ja mencionado no tépico 2 - ANALISE DA REMUNERAGAO DA DEBENTURE
DE 12 SERIE CONFORME INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA PUBLICA
DA 12 EMISSAO DE DEBENTURES, o valor principal seria amortizado em 05 (cinco)
parcelas, a partir do ano de 2045.
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Assim, as parcelas de amortizagao, inicialmente foram convertidas em dolar americano,
considerando a cotagdo da data da emissdo, sendo também trazidas a valor presente

pela mesma taxa de desconto ja mencionada.

3.5. VALOR DA DEBENTURE APURADO

Apos aplicacdo das premissas descritas, o valor da debénture apurado pela pericia é de
USD 61.536.756,93, o qual, considerando a cotagdao do ddlar em 29/11/2021 (5,6052),
data do fechamento desse laudo, corresponde a R$ 344.925.829,96.

4. PENDENCIAS PARA APRIMORAMENTO DAS PREMISSAS APLICADAS

Conforme ja informado, para que haja o aprimoramento € melhor fundamentacéo das
premissas consideradas pela pericia, estdo a seguir relacionados os itens necessarios, 0s
quais deverao ser disponibilizados a pericia posteriormente, durante os trabalhos periciais

determinados nos autos da faléncia.

a) Realizacdo de pericia técnica de engenharia, a fim de apurar a real capacidade
produtiva do projeto Minas — Rio, tendo em vista a avaliagdo técnica de mineragao, a
qual ndo é de competéncia deste perito.

b) Demonstragdes contabeis das empresas ANGLO AMERICAN e ANGLO FERROUS
BRAZIL PARTICIPAGOES, correspondente aos ultimos 05 (cinco) anos, as quais
possibilitardo a analise fundamentada da composi¢ao dos resultados, faturamentos,
custos, despesas e investimentos em ativo imobilizado.

c) Ultimo balancete analitico emitido pela emissora das debéntures;

d) Orgamento anual e plurianual da Emissora das Debéntures;

e) Certiddes atualizadas, emitidas pela Junta Comercial, demonstrando a atual
titularidade das debéntures de 12 e 22 série emitidas pela ANGLO FERROUS.

f) Livro de Registro de Debéntures.
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5. CONSIDERAGOES FINAIS

ApOs analise realizadas, constatou-se tecnicamente que:

= O valor da debénture apurado pela pericia € de USD 61.536.756,93, o qual,
considerando a cotagdo do ddlar em 29/11/2021 (5,6052), corresponde a R$
344.925.829,96 (trezentos e quarenta e quatro milh6es novecentos e vinte e cinco

mil oitocentos e vinte e nove reais e noventa e seis centavos).

= Por outro lado, é possivel o aprimoramento e melhor fundamentagcdo das premissas
aplicadas, devendo, para tanto, ser observadas as pendéncias apontadas no topico

anterior de n° 4.

6. QUADRO DE ANEXOS

ITEM DESCRIGCAO
ANEXO | Projecao EBITDA e remuneracao da debénture.
ANEXO lI Fluxo de Caixa descontado.

7. TERMO DE ENCERRAMENTO

Na espera de ter atendido a presente demanda, encerra-se o presente Parecer composto

por 09 (nove) paginas e anexos descritos no tépico anterior.

Belo Horizonte, 29 de novembro de 2021.

Batista & Associados Auditoria, Gestao Contabil e Pericia Ltda.
Cleber Batista de Sousa
Perito Contador
CRC/MG n° 055861/0
CNPC 3.679
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PROJECAO BASE DE REMUNERACAO DAS DEBENTURES (USD)

PREGO MEDIO
(USDITON)

VOLUME ESTIMADO DE
VENDA (TON)
RECEITA BRUTA
PROJETADA

DEDUCOES
CEFEM

LAND OWERS ROYALTY
PISICOFINS

IcMS

RECEITA LIQUIDA
CusTOS

LUCRO BRUTO

DESPESAS
OPERACIONAIS

EBITDA
CAPEX

BASE PARA
REMUNERAGAO DAS
DEBENTURES

REMUNERAGAO
DEBENTURE

2025
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2026
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2027
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2028
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2029
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2030
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2031
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2032
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2033
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2034
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2035
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2036
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2037
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2038
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2039
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2040
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2041
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2042
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2043
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2044
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2045
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2046
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2047
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2048
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490

2049
85,00
26.500.000
2.252.394.000

586.298.158
78.833.790

19.821.067
82.212.381
405.430.920
1.666.095.842
848.000.000

818.095.842

16.500.000

801.595.842

27.000.000

774.595.842

18.706.490
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FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

2025
REMUNERAGAO DEBENTURE 18.706.490
AMORT. PRINCIPAL 0
SUBTOTAL 18.706.490
TAXA DE DESCONTO 18,30
VALOR PRESENTE 9.551.098
TOTAL FLUXO CAIXA 61.536.757
USD/R$ 5,61
VALOR DEBENTURE (RS) 344.925.829,96

2026
18.706.490
0
18.706.490

18,30
8.073.625

2027
18.706.490
0
18.706.490

18,30
6.824.704

2028
18.706.490
0
18.706.490

18,30
5.768.981

2029
18.706.490
0
18.706.490

18,30
4.876.569

2030
18.706.490
0
18.706.490

18,30
4.122.205

2031
18.706.490
0
18.706.490

18,30
3.484.535

2032
18.706.490
0
18.706.490

18,30
2.945.507

2033
18.706.490
0
18.706.490

18,30
2.489.862

2034
18.706.490
0
18.706.490

18,30
2.104.702

2035
18.706.490
0
18.706.490

18,30
1.779.123

2036
18.706.490
0
18.706.490

18,30
1.503.908

2037
18.706.490
0
18.706.490

18,30
1.271.266

2038
18.706.490
0
18.706.490

18,30
1.074.612

2039

18.706.490

0
18.706.490

2040

18.706.490

0
18.706.490

2041

18.706.490

0
18.706.490

2042

18.706.490

0
18.706.490

2043

18.706.490

0
18.706.490

2044

18.706.490

0
18.706.490

2045
18.706.490

11.037.380
29.743.870
18,30
526.943

2046
18.706.490

11.037.380
29.743.870
18,30
445.429

2047
18.706.490

11.037.380
29.743.870
18,30
376.525

2048
18.706.490

11.037.380
29.743.870
18,30
318.280

2049
18.706.490

11.037.380
29.743.870
18,30
269.045
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