Aula 22 - Analise de Viabilidade Economica de
Projetos Renovaveis

Imagine que vocé esta prestes a embarcar em uma jornada para construir algo grandioso, algo que nao soé
gera energia limpa, mas também um futuro mais sustentavel. No entanto, antes de colocar a primeira pedra ou
instalar o primeiro painel solar, hd uma pergunta fundamental que precisa ser respondida: este projeto faz
sentido financeiramente? N3o basta apenas ser "verde"; ele precisa ser "viavel". E exatamente essa a
esséncia da analise de viabilidade econdémica, uma bussola indispensavel para qualquer empreendimento no
setor de energias renovaveis.



Por que esta aula é importante?

Transformando visao sustentavel em

Nesta aula, vamos desmistificar os

numeros e as metricas que transformam o , o
Nosso objetivo é que, ao final, vocé seja

uma boa ideia em um projeto rentavel e , )
capaz de olhar para um projeto renovavel

sustentavel. Vocé aprendera a identificar ) , ,
€ Nao apenas ver seu potencial ambiental,

0S custos essenciais, entender como a ) , ,
mas também sua robustez financeira,

eficiéncia de cada tecnologia impacta o , ,
compreendendo os caminhos para torna-

retorno e, crucialmente, como comparar ]
lo realidade.

diferentes opcodes de investimento de
forma inteligente.

[J Arelevancia deste conhecimento nunca foi tao grande. Com o setor de energias renovaveis
vivendo um crescimento exponencial p6s-2023, impulsionado por politicas de seguranca energética
e metas climaticas, a capacidade de avaliar a viabilidade econémica € uma habilidade de ouro. A
energia solar fotovoltaica, por exemplo, liderou essa expansao, e entender o porqué —incluindo a
queda de custos - é fundamental.



Desvendando os Custos Iniciais: O CAPEX
de um Projeto Renovavel

Ao pensar em construir uma casa, a primeira coisa que vem a mente sao os gastos
iniciais: o terreno, o projeto arquiteténico, os materiais de construcao, a mao de obra
para erguer as paredes e instalar o telhado. Tudo isso representa o investimento inicial,
aquilo que vocé precisa desembolsar antes mesmo de poder morar nela. No mundo dos
projetos de energia renovavel, esse conceito é traduzido pelo CAPEX, ou Capital

Expenditure.
O que é CAPEX? O que inclui?
O montante de capital necessario para adquirir, e Painéis solares e turbinas edlicas

construir e instalar os ativos fixos de um projeto.

Inversores e transformadores
Estruturas de suporte

Linhas de transmissao
Estudos de engenharia

Licengas ambientais



A Boa Noticia sobre o CAPEX

A boa noticia é que, especialmente na energia
solar fotovoltaica, o custo dos equipamentos tem
\/\ apresentado uma queda vertiginosa nas ultimas
décadas. Essa reducao de custos € um dos
Queda de Custos principais motores da hegemonia solar, tornando-a
cada vez mais competitiva.

[ Importante: No entanto, mesmo com essa tendéncia favoravel, o CAPEX ainda representa a maior
fatia do investimento total e, por isso, sua gestao e otimizacao sao cruciais para a viabilidade do
projeto.



Além da Instalacao: O OPEX e a
Manutencao da Operacao

Se o0 CAPEX é o custo de construir a casa, o OPEX, ou Operational Expenditure, € o
custo de manté-la funcionando e habitavel ao longo do tempo. Uma vez que a usina
renovavel esta de pé e gerando energia, ela precisa de cuidados continuos para operar
de forma eficiente e segura. Ignorar esses custos € como construir uma mansao e
esquecer que ela precisara de eletricidade, agua, limpeza e reparos.

Manutencao Equipe

Preventiva e corretiva dos equipamentos (limpeza Salarios da equipe de operacao e monitoramento
de painéis, inspecao de turbinas)

Seguros Monitoramento

Seguros, taxas e impostos operacionais Custos de monitoramento e energia de backup
Gestao Eficiente do OPEX Impacto na Lucratividade
A gestao eficiente do OPEX é vital. Um bom plano Por outro lado, um OPEX elevado pode corroer as
de manutencao pode prolongar a vida util dos margens de lucro, mesmo em projetos com um
equipamentos e garantir que a usina opere em sua CAPEX inicial competitivo. A busca por tecnologias
capacidade maxima, evitando perdas de receita. mais robustas e eficientes, que demandem menos

manutencao, é uma constante no setor para otimizar
essa balanca.



CAPEX vs. OPEX: Uma Danca de Custos
no Tempo

Entender a diferenca entre CAPEX e OPEX é fundamental, pois eles representam
naturezas de custo distintas e impactam o fluxo de caixa do projeto em momentos
diferentes. O CAPEX é um investimento de capital, geralmente concentrado nas fases
iniciais do projeto, enquanto o OPEX sao despesas operacionais continuas, que se
estendem por toda a vida Util da usina. E como a diferenca entre comprar um carro
(CAPEX) e pagar pela gasolina, seguro e manutencao (OPEX).

> Y

CAPEX Alto OPEX Baixo Vantagem Renovavel

Investimento inicial concentrado Custos operacionais reduzidos Competitividade a longo prazo

Conceito Ambito/Aplicacao Base/Origem Exemplo

CAPEX Investimento inicial Aquisicao de ativos Compra de painéis
fixos solares, turbinas

eolicas, terrenos

OPEX Despesas Custos recorrentes de Manutencao de
operacionais funcionamento equipamentos, salarios
da equipe, seguros

(JJ Equilibrio Estratégico: A otimizagcao desses dois tipos de custos é um desafio constante. Investir em
equipamentos de maior qualidade e durabilidade (aumentando o CAPEX) pode, muitas vezes, resultar
em um OPEX menor no futuro, devido a menor necessidade de manutencao e maior eficiéncia.
Encontrar o equilibrio ideal € uma arte que combina engenharia, financas e uma visao de longo
prazo.



O Coracao da
Eficiencia:
Compreendendo o Fator
de Capacidade

Imagine que vocé tem uma fabrica de sucos que
pode produzir 100 litros por hora. No entanto,

devido a paradas para limpeza, manutencao e
falta de matéria-prima, ela s6 opera 60% do
tempo. Isso significa que, na pratica, sua
producao média é de 60 litros por hora. No
mundo da energia, essa ideia de "quanto uma

usina realmente produz em relacao ao seu

potencial maximo" é capturada pelo Fator de
Capacidade.

Definicao
Relacao entre a energia elétrica real produzida por uma
usina em um determinado periodo e a energia que ela

poderia ter produzido se tivesse operado em sua
capacidade nominal maxima durante todo esse tempo.

Importancia

E um percentual que revela a eficiéncia operacional e a
disponibilidade da fonte de energia. Para fontes
renovaveis, ele é especialmente importante porque a
geracao é intermitente e depende de condi¢cdes naturais.




Fatores que Influenciam o Fator de
Capacidade

% 0 o

Solar Fotovoltaica Edlica Hidrelétrica

Influenciado pela irradiacao solar, Depende da velocidade e Embora também dependa do

que varia ao longo do dia e do constancia dos ventos. A escolha regime hidrico, tende a ter um

ano, além de condicdes climaticas  do local é critica para otimizar a fator de capacidade mais alto e

como nebulosidade. geracao. previsivel devido a capacidade de
armazenamento.

[ Impacto na Receita: Entender essa variacao é vital para estimar a receita de um projeto, pois mais
energia gerada significa mais energia vendida.



A Importancia do Fator de Capacidade
para Cada Fonte

15-25% 35-55% 90-70%

Solar Fotovoltaica Edlica Hidrelétrica
Fator de capacidade médio no Em regides com bons ventos Especialmente as de grande porte
Brasil
Solar Edlica Hidrelétrica
A intermiténcia exige uma Um pequeno aumento no fator de A previsibilidade e constancia as
analise cuidadosa da curva de capacidade pode significar um tornam atrativas, mas os
geracao e do perfil de consumo. salto significativo na receita. desafios ambientais e de CAPEX
sao outros.

Compreender essas diferencas € como saber qual ferramenta usar para cada tipo de
solo: cada fonte tem suas particularidades que afetam diretamente a quantidade de
energia que pode ser efetivamente entregue a rede.



LCOE: A Metrica Mestra para Comparar

Tecnologias

Imagine que vocé esta comprando um carro e quer saber qual é o mais econdmico a

longo prazo. Nao basta olhar apenas o preco de compra (CAPEX), nem so o custo da

gasolina (OPEX). Vocé precisa considerar tudo: o preco, o consumo de combustivel, a

manutencao, o seguro e até o valor de revenda. No setor de energia, a métrica que faz

essa analise completa para comparar diferentes tecnologias é o LCOE, ou Levelized

Cost of Energy.

O que é LCOE?

O custo médio por unidade de
energia (MWh ou kWh) gerada
por uma usina ao longo de sua
vida util, considerando todos
0S custos.

O que inclui?
CAPEX, OPEX, custos de
financiamento, impostos e até

mesmo o custo de
descomissionamento.

Por que é importante?

Ele "niveliza" esses custos ao
longo do tempo, permitindo
uma comparacao justa entre
diferentes fontes de energia.



A Importancia do LCOE

@

Visao Holistica OPEX e longo tempo de vida util, pode ter
um LCOE mais baixo do que um projeto
com baixo CAPEX, mas alto OPEX e vida
util curta.

Um projeto com alto CAPEX, mas baixo

A importancia do LCOE reside na sua
capacidade de oferecer uma visao
holistica da competitividade de uma
tecnologia.

D Por que Solar e Edlica sdao Competitivas: E por isso que, apesar do alto investimento inicial, a
energia solar e edlica tém se tornado tdo competitivas: a queda nos custos de equipamentos e o
baixo OPEX resultam em um LCOE cada vez menor.



Calculando o LCOE: Uma Visao
Simplificada

Embora o calculo detalhado do LCOE envolva féormulas financeiras complexas que
consideram o valor do dinheiro no tempo (taxa de desconto), podemos entender sua
esséncia de forma mais intuitiva. Basicamente, o LCOE é a soma de todos os custos do
projeto (investimento inicial, operacao, manutencao, combustivel, etc.) dividida pela
soma de toda a energia que sera produzida ao longo da vida util da usina.

Formula Simplificada Custos Totais Energia Total Gerada
LCOE = (Soma dos Custos Incluem o CAPEX (amortizado Calculada a partir da

Totais ao Longo da Vida Util) / ao longo do tempo), o OPEX capacidade nominal da usina
(Soma da Energia Total Gerada anual (trazido a valor presente), multiplicada pelo seu fator de
ao Longo da Vida Util) e outros custos relevantes. capacidade e pelo numero de

horas de operacao ao longo da
vida util.

[J Tendéncia Positiva: A queda nos custos dos equipamentos solares fotovoltaicos, combinada com a
melhoria da eficiéncia e a vida util estendida dos painéis, tem sido o principal motor para a reducao
do LCOE da energia solar. Essa tendéncia é o que a torna a tecnologia dominante e mais barata em
muitas regides do mundo, superando até mesmo fontes fosseis em termos de custo nivelado.



LCOE na Pratica: Comparando Tecnhologias
e Tomando Decisoes

A verdadeira forca do LCOE se revela quando o utilizamos para comparar diferentes
opcoes de investimento. Imagine que um governo precisa decidir entre construir uma
nova usina solar, uma edlica ou modernizar uma termelétrica existente. Ao calcular o
LCOE para cada uma dessas opcoes, € possivel ter uma base objetiva para a tomada de
decisao, indo além das preferéncias ou modismos.

I 60% IS 72% N 100%
Solar Edlica Termelétrica

R$ 150/MWh R$ 180/MWh R$ 250/MWh

Exemplo Pratico Limitacoes

Se o LCOE da energia solar é de R$ 150/MWh, da E importante notar que o LCOE n&o é a Unica

eodlica R$ 180/MWh e da termelétrica R$ 250/MWh meétrica. Ele ndao considera, por exemplo, a

(sem considerar externalidades como emissoes), a flexibilidade da usina, a capacidade de

energia solar se apresenta como a opg¢ao mais armazenamento ou os beneficios ambientais

barata por unidade de energia gerada. diretos. No entanto, como um indicador de custo

puro, ele & insuperavel.



Financiando o Futuro:
As Fontes de Capital
para Projetos
Renovaveis

Construir uma usina de energia, seja ela solar,
edlica ou hidrelétrica, exige um volume colossal
de capital. O CAPEX, como vimos, pode ser
altissimo, e poucos investidores ou empresas
possuem recursos proprios suficientes para
cobrir todo o investimento. E aqui que entram as
diversas fontes de financiamento, atuando como
o combustivel que impulsiona a materializacao
desses projetos. Sem acesso a capital, mesmo as
ideias mais brilhantes e os projetos mais viaveis
economicamente ficam apenas no papel.

01

Project Finance

Financiamento de longo prazo baseado nos fluxos de caixa do
projeto

02

Green Bonds

Titulos verdes para captar recursos com foco em
sustentabilidade

03

Fundos de Investimento

Capital especializado de investidores institucionais e
individuais




Project Finance: A Estrutura de
Financiamento Dedicada

O Project Finance € uma modalidade de financiamento de longo prazo, sem recurso ou
com recurso limitado, onde o reembolso da divida e a remuneracao do capital préprio
dependem primariamente dos fluxos de caixa gerados pelo préprio projeto. E como se o
projeto fosse uma entidade financeira autbnoma, capaz de gerar sua propria receita
para pagar seus empréstimos. Essa estrutura € amplamente utilizada em grandes
projetos de infraestrutura, incluindo usinas de energia renovavel.

8

Caracteristica Principal

Os financiadores baseiam sua
decisao de empréstimo na
analise da viabilidade
econbmica e dos riscos do
projeto em si, nao na solidez

financeira dos patrocinadores.

N~

Mitigacao de Riscos

Envolve uma complexa teia de
contratos, garantias e seguros
para proteger todas as partes
envolvidas.

[1’@1@

Players Importantes

Bancos de desenvolvimento
(como BNDES) e bancos
comerciais com expertise em
infraestrutura.

() Atratividade para Renovaveis: Essa modalidade é particularmente atraente para projetos renovaveis

devido ao seu alto CAPEX e a necessidade de financiamento de longo prazo. A estruturacdo de um
Project Finance exige uma analise de viabilidade econdmica extremamente robusta.



Green Bonds: Financiando a

Sustentabilidade com Titulos Verdes

Titulos com Proposito

Popularidade Crescente

Explodiu nos ultimos anos,
impulsionada pela crescente
demanda de investidores por
ativos sustentaveis e pela
necessidade de capital para a
transicao energética global.

Os Green Bonds, ou Titulos Verdes, sao

instrumentos de divida emitidos por empresas,

governos ou instituicoes financeiras para captar

recursos especificamente para financiar projetos

com beneficios ambientais e climaticos positivos. E

como um empréstimo onde o dinheiro arrecadado

tem um "carimbo verde", garantindo que sera

usado apenas para iniciativas sustentaveis.

Vantagens

Oferecem uma forma de
conectar investidores que
buscam impacto ambiental
com projetos que precisam de
financiamento. Podem atrair

taxas de juros mais favoraveis.

Transparéncia

A transparéncia sobre o uso
dos recursos e o
monitoramento do impacto
ambiental sdo caracteristicas
essenciais, seguindo diretrizes
internacionais.



Fundos de Investimento: Capital
Especializado para Energias Renovaveis

Além do Project Finance e dos Green Bonds, os Fundos de Investimento especializados
em energias renovaveis desempenham um papel crucial na alocacao de capital para o
setor. Esses fundos reiunem recursos de diversos investidores (institucionais, como
fundos de pensao, ou individuais) e os aplicam em um portfélio de projetos ou
empresas do setor de energia limpa. E como um "pote" de dinheiro dedicado
exclusivamente a investir no futuro verde.

ﬂ P D

g Capital de Risco Infraestrutura (5 Diversificacao
Investem em projetos em o Adquirem usinas ja Alguns fundos focam em
fase de desenvolvimento, operacionais, buscando tecnologias especificas,
assumindo maior risco retornos estaveis e de enquanto outros buscam
em troca de maior retorno longo prazo. diversificacao entre
potencial. diferentes fontes

renovaveis.

[) Sinal de Maturidade: A crescente hegemonia da energia solar fotovoltaica e o crescimento
exponencial do setor atrairam muitos desses fundos, que veem nas energias renovaveis uma
oportunidade de investimento com retornos estaveis e alinhados com as tendéncias globais. A
presenca desses fundos € um sinal da maturidade e da atratividade do mercado.



Conectando os Pontos: Viabilidade e

Financiamento

A analise de viabilidade econdmica de um projeto renovavel nao é um exercicio isolado;

ela esta intrinsecamente ligada as opcoes de financiamento disponiveis. Um projeto que

se mostra altamente viavel com um LCOE competitivo e fluxos de caixa robustos tera

muito mais facilidade em atrair financiadores, seja via Project Finance, Green Bonds ou

fundos de investimento. A viabilidade € a chave que abre as portas do capital.

Analise
Economica
CAPEX, OPEX, LCOE

Ciclo Virtuoso

Melhora risco, tasa e
acesso

Fundos de
Investimento

Capital privado e
institucional

Ciclo Virtuoso

Quanto mais viavel o projeto, melhores as condicoes
de financiamento; quanto melhores as condicdes de
financiamento, mais viavel o projeto se torna.

Project Finance

Financiamento
estruturado

Green Bonds

Titulos para projetos
verdes

Habilidade Essencial

A capacidade de navegar por essas complexidades,
combinando uma analise técnica e econémica
apurada com um conhecimento profundo das
opcdes de financiamento, é o que distingue os
profissionais de sucesso no setor.



Desafios e Oportunidades no Cenario
Atual

I, Desafios
e Volatilidade dos precos de commodities
e Flutuacdes cambiais
e Incertezas regulatérias

e Complexidade dos modelos financeiros

Oportunidades
e Crescimento exponencial p6s-2023
e Queda continua nos custos de equipamentos
e Politicas de seguranca energética

e Metas climaticas globais

[) Ferramentas Indispensaveis: A andlise de sensibilidade, que testa como a viabilidade do projeto se
comporta diante de mudancas em variaveis-chave (preco da energia, custo do capital, fator de
capacidade), torna-se uma ferramenta indispensavel. Além disso, a integracao de tecnologias de
armazenamento de energia, como baterias, esta se tornando cada vez mais relevante.



Otimizando a Viabilidade: Estrategias e
Ferramentas

Para otimizar a viabilidade econémica de um projeto renovavel, € preciso ir além do
calculo basico e adotar uma abordagem estratégica. Uma das primeiras frentes é a
otimizacao do CAPEX, seguida pela gestao eficiente do OPEX e, por fim, a estruturacao
financeira inteligente.

2
e
$ Estruturacao Financeira
Lo . Gestao do OPEX Busca pelas melhores
Otimizacao do CAPEX Contratos de O&M bem condicoes de financiamento,
Negociagao com estruturados, com metas de combinacao de diferentes
fornecedores, escolha de desempenho e penalidades. fontes de capital e utilizacao
tecnologias mais eficientes e Adocao de tecnologias de de incentivos fiscais ou
otimizacao do layout da usina monitoramento remoto e subsidios governamentais.
para reduzir custos de manutengao preditiva.

instalacao.



A Importancia da Analise de Riscos na
Viabilidade

Nenhum projeto de grande porte esta isento de riscos, e 0s projetos de energia
renovavel nao sao excecao. A analise de viabilidade econdmica deve, portanto,
incorporar uma avaliacao rigorosa dos riscos que podem impactar os custos, as
receitas e 0s prazos. Ignorar 0s riscCos € cComo havegar sem um mapa em aguas
desconhecidas.

S —————

Riscos de Construcao Riscos Operacionais Riscos de Mercado
Atrasos na obra, estouro de Falha de equipamentos, baixo Queda no preco da energia,
orcamento, problemas com desempenho, custos de mudanc¢as na demanda.
licengas. manutencao maiores que o

previsto.
Riscos Regulatoérios Riscos Financeiros
Alteracdes nas politicas de incentivo, novas Aumento das taxas de juros, flutuacées
taxas ou impostos. cambiais.

[ Mitigacao de Riscos: A mitigacao desses riscos é parte integrante da viabilidade. Isso pode envolver
a contratacao de seguros, a negociacao de contratos de compra de energia de longo prazo (PPAs)
com precos fixos, a diversificacao de fornecedores e a criacao de reservas financeiras para
imprevistos.



O Papel dos Incentivos e Politicas Publicas

Embora a queda nos custos e a evolucao tecnoldgica tenham tornado as energias
renovaveis competitivas por si s6 em muitos mercados, as politicas publicas e os
incentivos ainda desempenham um papel crucial na aceleracao da sua adocao € na
melhoria da sua viabilidade econdémica. E como um empurrao extra que ajuda a superar
as ultimas barreiras.

Subsidios e Crédito Beneficios Fiscais

Linhas de crédito com juros subsidiados que Isencao de impostos sobre equipamentos ou
reduzem o custo de capital. sobre a energia gerada.

Leiloes de Energia Mercado de Carbono

Garantem contratos de longo prazo para a venda Permitem a monetizacao dos beneficios

da energia, reduzindo o risco de mercado. ambientais atraves de créditos.

[J Sinalizacado Importante: Essas politicas ndo apenas tornam os projetos mais atrativos
financeiramente, mas também sinalizam o compromisso do governo com a transi¢cao energetica, o
que atrai mais investimentos e estimula a inovacao. A analise de viabilidade deve sempre considerar
0 cenario regulatério e de incentivos.



A Importancia da Due
Diligence Tecnica e
Ambiental

Antes de qualquer decisao de investimento ou
financiamento, uma etapa fundamental € a Due
Diligence. Este processo de investigacao e
auditoria aprofundada € como um "check-up"
completo do projeto, avaliando todos 0s seus
aspectos, nao apenas os financeiros. A Due
Diligence técnica e ambiental sao particularmente
criticas para projetos renovaveis.

Due Diligence Técnica

Verifica a robustez do projeto de engenharia, a
=) qualidade dos equipamentos, a experiéncia dos
fornecedores e construtores, as premissas de fator
de capacidade e a estimativa de OPEX. Garante que
0 que esta no papel é tecnhicamente factivel.

Due Diligence Ambiental

Avalia os impactos ambientais do projeto, a
conformidade com a legislacao, a obtencao das

@ licencas necessarias e a gestao dos riscos
socioambientais. Um projeto com problemas
ambientais pode enfrentar atrasos, multas e até
mesmo ser inviabilizado.



O Papel da Inovacao e da Tecnologia na
Viabilidade

Motores de Melhoria

A inovacao e o avanco tecnoldgico sao
motores incessantes da melhoria da
viabilidade econémica dos projetos
renovaveis. A queda nos custos da
energia solar fotovoltaica, por exemplo, é
um testemunho direto de décadas de
pesquisa e desenvolvimento que
resultaram em painéis mais eficientes e
baratos. E uma corrida constante para
fazer mais com menos.

Painéis Bifaciais Inversores Turbinas Digitalizacao e IA
Captam luz de ambos os Inteligentes Avancadas Monitoramento preditivo
lados, aumentando a Otimizam a conversao de Pas maiores e mais e otimizacado em tempo
eficiéncia. energia em tempo real. aerodinamicas para real.

maior captura de vento.



A Importancia da Analise de Sensibilidade
e Cenarios

Em um mundo de incertezas, a analise de viabilidade econdmica nao pode se basear
em uma Unica projecao de futuro. E fundamental testar a robustez do projeto sob
diferentes condicdes, o que é feito através da Analise de Sensibilidade e da Analise de
Cenarios. E como simular diferentes condicdes climaticas antes de construir uma casa,
para ter certeza de que ela resistira a tempestades ou secas.

Analise de Sensibilidade Analise de Cenarios

Examina como as métricas de viabilidade (como o Avalia o projeto sob diferentes combinacdes de
LCOE ou o Retorno sobre o Investimento) mudam variaveis, simulando cenarios otimistas, pessimistas
quando uma unica variavel-chave (por exemplo, o e realistas. Por exemplo, um cenario pessimista
preco da energia, o custo do CAPEX, o fator de pode combinar um aumento nos custos de
capacidade) é alterada em uma determinada construcao, uma queda no preco da energia e um
porcentagem. fator de capacidade abaixo do esperado.

Objetivo: Identificar quais variaveis tém o maior Objetivo: Fornecer uma visao mais completa dos
impacto no resultado do projeto. riscos e oportunidades.

[ Preparacao para Eventualidades: Essa abordagem fornece uma visdo mais completa dos riscos e
oportunidades, preparando o projeto para uma gama maior de eventualidades e fortalecendo a
confianca dos financiadores.



O Impacto da Inflacao e Taxas de Juros na
Viabilidade

Dois fatores macroecondmicos que exercem uma influéncia consideravel sobre a
analise de viabilidade econdmica de projetos de longo prazo, como os de energia
renovavel, sao a inflacao e as taxas de juros. Eles sdo como o0 vento e a correnteza
para um barco: podem impulsionar ou dificultar a jornada financeira do projeto.

~ Inflacao

Afeta os custos do projeto ao longo do tempo,
tanto o CAPEX (se a construcao for faseada)
quanto o OPEX. Um aumento inesperado da

inflacao pode elevar os custos de materiais, mao
de obra e servicos de manutencao, corroendo as
margens de lucro se as receitas nao forem
ajustadas proporcionalmente.

¢ Taxas de Juros

Sao cruciais porque afetam diretamente o custo
do financiamento. Projetos renovaveis dependem
fortemente de divida de longo prazo, e um
aumento nas taxas de juros eleva o custo do
servico da divida, o que pode inviabilizar projetos
que antes eram considerados rentaveis.

[J Estratégias de Protecao: E por isso que a negociacao de taxas de juros fixas ou a utilizacao de
instrumentos de hedge (protecao) contra a flutuacao de juros sao estratégias comuns na
estruturacao financeira. A analise de viabilidade precisa incorporar projecdes realistas desses
indicadores macroecondmicos.



