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Financiamento de H2 Verde no Brasil por Iniciativas Brasileiras

HORARIO TEMA PALESTRANTE EMPRESA
15:50 - 16:05 Abertura e introdugao Eduardo Tobias Ruiz Watt Capital
16:05 - 16:20 Palestra Jorge Barbosa Soares FUNCAP
16:20 - 16:35 Palestra José Aldemir Freire Banco do Nordeste do Brasil
16:35 - 16:50 Palestra Guilherme Arantes BNDES
16:50 - 17:00 Perguntas Eduardo Tobias (moderador) todos
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~ Watt Capital - Institucional

A. Servicos

Assessoria financeira para investimentos, financiamento e compra e
venda de projetos e ativos de energia renovavel no Brasil

Analise de Invest. Leildes ACR e ACL Modelo Financeiro

em Projetos . _ y -
Viabilidade econdmica, Assessoria financeira e Elaboragao ou revisao de

analise de riscos e estratégica na definicao do modelos de viabilidade
recomendacdes lance econOmica de projetos

Project Finance Fusoes e Aquisi¢oes Valuation

Estruturagao de Assessoria na venda e Avaliagdo do valor de um
financiamentos (BNDES, compra de projetos, usinas projeto, usina ou empresa
BNB e debéntures) e empresas

B. Clientes
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Principais fontes nacionais de

financiamento
(capitulo 1)
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1.1 Fontes de Financiamento em BRL

A. VO LU M E Volume por Fonte para Infraestrutura (nominal)
* BNDES é um dos maiores Y
credores de renovaveis do o ces
mundo 3 50 474 &3
~ %40 338 Q g oo
 FNE e FDNE sdo S i M,, gJJ
fundamentais, porém, 20 .ws ~ e @
limitados 10 fles s Ees 2 | B
" 1
° Debéntures deslancharam 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
em 2018 ® BNDES » Debéntures Incentivadas (art.22) BNB (FNE)
* Fundos Constitucionais e de ﬁ o
. ~ . e, . n Q
Desenvolvimento sao os mais competitivos, ( | Nordeste | aumcpotst
apesar da restricao geografica v
P cao geogratica, 8! BNDES

orcamentaria e de alavancagem

* BNDES e debéntures incentivadas tém custo
“all-in” similar, cada qual com suas
particularidades, vantagens e desvantagens

Fonte: ME, 2022; BNDES, 2023; BNB, 2023. 6
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- 1.1 Fontes de Financiamento em BRL

C. DEBENTURES INCENTIVADAS (Lei 12.431/11’)

* Titulos de divida privado emitidos para financiar as SPEs, isento de IOF
* Isencao de IR para PF e estrangeiros e 15% para PJ

* Criados com o objetivo de reduzir a dependéncia do BNDES

* Fonte ganhou relevancia em 2017, principalmente pela queda da NTN-B
e SELIC, mas também pela retracao do BNDES

Debéntures Greenfields e ICSD1,2a1,3x NTN-B+100-250 bps 10-25 anos
(12.431/11) Brownfields

D. BANCOS COMERCIAIS PUBLICOS E PRIVADOS

e Atuam principalmente garantindo empréstimos longos de bancos de
fomento, com empréstimos ponte e distribuindo debéntures de

infraestrutura
y o W
m,@B CA’ tA & Santander @
CODDBRASIL Bradesco CAIXA ECONOMICA FEDERAL

1 Estimativa // Fonte: ME, 2022 7
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1.2 Custo da Divida

A. TAXA DE JUROS DE LONGO PRAZO

e Alta da NTN-B encarece todas as fontes de financiamento em reais e
aumenta a Taxa Minima de Atratividade do acionista

Histdrico da taxa de venda da NTN-B (2026 e 2030) vs. parcela fixa da TLP
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—Taxa Venda NTN-B 2026 Taxa Venda NTN-B 2030 Parcela fixa da TLP

* Parcela fixa da TLP subiu de 1,5% a.a. (out/20) para 6,1% a.a. (mar/23)
e Taxa da NTN-B subiu de ~2,8% a.a. para 5,9% a.a. no mesmo periodo
* Regra de transicao da TLP concluiu-se em 2022, agora NTN-B (Y+5) = TLP

Fontes: Tesouro Nacional (2023); BNDES (2023). 8
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2.1 Estratégia de Financiamento

METODOLOGIA DE ANALISE DA ESTRATEGIA DE

FINANCIAMENTO DE UM PROJETO

1. Modalidade de Financiamento

Avaliar a
melhor
modalidade
de
financiamento

Identificar as
fontes e
condicoes de
financiamento
aplicaveis ao

projeto

2. Identificacao de Fontes e Condicoes

Fonte: Ruiz; Scaramucci, 2021.

A.Analise das
fontes e
condicoes com
base em
critérios
objetivos

A.4. Decisao

Optar pela(s)
alternativa(s)
de maior VPL,
considerando
um nivel de

risco aceitavel

WATT CAPITAL

10
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2.2 Modalidade de Financiamento

ESCOLHA DA MODALIDADE DE FINANCIAMENTO

Corporate
.~ . ou Project?
Avaliacao deve considerar as: -

Caracteristicas do projeto S

Caracteristicas de seus patrocinadores e %

Capacidade/interesse destes apresentarem garantias

&’

CARACTERISTICAS DO PROJETO

Projeto apresenta os requisitos necessarios para a modalidade
Project Finance?

Elementos basicos
Caracteristicas imprescindiveis
Elementos comuns

Fonte: Ruiz; Scaramucci, 2021.
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2.3 Caracteristicas do Projeto

A. ELEMENTOS BASICOS PARA UM PROJECT FINANCE

Divida Servico

da Divida = CREDORES

Fatores de
Producao f \ Producao

FORNECEDORES ATIVOS CONTEMPLADOS NO PROJETO COMPRADORES

(greenfield ou brownfield)

Contratos de Contratos
Insumos, M.O. k J de Venda
e Servicos
Capital Retorno Apoio
Proprio Complementar
de Crédito
INVESTIDORES / SPONSORS

Fonte: Adaptado de Finnerty (2013, p.3) 12
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2.3 Caracteristicas do Projeto

B.

a)

CARACTERISTICAS IMPRESCINDIVEIS

SPE: projeto (ativos, contratos e geragdo de caixa) deve ser segregado em
entidade juridica distinta

Rentabilidade: ativos do projeto devem ser rentaveis por si sO
Ativos: novos, financiaveis e sem Onus

fContratos: estruturacdo forte de contratos para sustentar a gera¢do de caixa
utura

Garantias: cessdo, em beneficio do financiador, de todos os bens e direitos do
projeto

CARACTERISTICAS COMUNS

Recebiveis: contrato de longo prazo de venda da produgao com contrapartes
com boa capacidade de crédito; E/OU ampla possibilidade de colocacdo do
produto no mercado e previsibilidade de precos

Fatores de producao: disponibilidade assegurada

Capacidade técnica: comprovacdo de capacidade técnica de construgdo e
operacao do ativo

Compartilhamento de riscos do projeto com demais participantes via
contratos, apdlices de seguro e derivativos

Fonte: Finnerty, 2013 // Ruiz; Scaramucci, 2021



2.3 Caracteristicas do Projeto

D. COMPARTILHAMENTO DE RISCOS — STAKEHOLDERS, FUNCOES
& CONTRATOS CHAVE

* A credibilidade e a adequada definicao do papel de cada parte sao
fundamentais para respaldar o projeto

— g
& -
Aeisritae Acordo de Fornecedores de
& ) Investimento Contratos de Matéria-prima
f Credores | Contrato de Fornecimento [ Fornecedores de
1 ) Financiamento Servigos
Engenhariae Contratos de «
Construtora Contratos de Trabalho MA0.8a 01
Fornecedores de Contrato de Operador
Equipamentos O&M I )
Eoraiifiores | Contratos de Contratosde [ Clientes i
| Servigos Venda | (off-takers) )
o | Licencas, i I’ il
PoderPablico | aytorizacses Apolices Seguradoras
" e Incentivos = - 5 .

Fonte: Ruiz, 2015 14
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Caso — Projeto de Amodnia Verde para Exportacao

ESCOPO: ELETROLISE + NITROGENIO + SINTESE DA AMONIA + INFRAESTRUTURA

= Localizagéo: Porto do Pecém
—c Investimento total: R$ 2 bilhdes

Inicio da construcao: 2024
Inicio da operacao: 2027

* A _{ .
AT o
=]
\ ) Planta de sintese de
Y amonia (NH,)

—=| PPAde
— % | longo prazo

Contrato de venda
de 5 anos em USD
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Caso — Projeto de Amodnia Verde para Exportacao

QUESTOES PARA DEBATE

* Ja conhecemos as alternativas de financiamento para a geragao elétrica
renovavel. Que linhas e condi¢cdes de crédito sao aplicaveis para os
demais elos dos projetos descritos?

e Cabe alguma linha de inovacao, com custo abaixo de mercado para
algum elo dos projetos?

* Considerando o contrato de venda de amoénia de longo prazo, seria
possivel estrutura a divida na modalidade Project Finance com recurso
limitado ao acionista?

* De que forma os programas de financiamento a pesquisa e inovacao da
FUNCAP podem contribuir na mitigacao de riscos de projetos de escala
comercial no Ceara e no desenvolvimento de um mercado consumidor
local?
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http://www.wattcapital.com.br/
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