PRAXYS”

Consultoria Financeira e Negocios

Concessoes -
Oportunidades para Novas
Empresas e Pontos Criticos

05 Junho 2017




Agenda PRAXYS”

Panorama atual

Oportunidades e desafios para novos participantes

Analise e alocacao de riscos

Project Finance - por que é importante

Impactos para o empreendedor
Estudo de caso




Agenda PRAXYS”

Panorama Atual



”
Panorama Atual PRAXYS

Necessidade de Investimentos em Infraestrutura

3% do PIB . Crescimento Vegetativo

| e« R$ 227 bi/ano

| )
Ao longo de 20 anos, para alcangar nivel dos
paises industrializados do Leste da Asia

» R$ 305 bi — R$ 380 bi por ano

4% - 5% do PIB

|
'« Para impulsionar o crescimento econémico e
5% -7% do PIB .~ se aproximar dos padrdes desses paises

* R$ 380 bi — R$ 530 bi por ano

(*) Fonte: Banco Mundial em R$ equivalentes




Panorama Atual

Investimentos em infraestrutura realizados

1970-

1980

Total % do PIB 5,42

Energia 2,13

Telecom 0,80

¥ Agua e saneamento 0,46

Transportes e Logistica 2,03

1981-
1989

3,62

1,47

0,43

0,24

1,48

1990-
2000

2,29

0,76

0,73

0,15

0,65

2,16

0,64

0,63

0,19

0,70
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O Brasil investiu
RS 130,3 bilhoes

1,76 em infraestrutura em 2014

- PEL T D

dor e
SR

Desse montante,

RS 70,7 bilhoes

partiram da iniciativa privada

ou 54,3% do total

Fonte: CNI-Confederacdo Nacional da IndUstria

- _ 1 I __F %_2

0O/ dadivida tomada pelo setor
8 3 A) para financiar seus investimentos
tiveram como origem empréstimos publicos garantidos
pelo BNDES, Caixa Econdémica Federal e Tesouro Nacional
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Panorama Atual PRALYS

Investimentos em infraestrutura

Agente Regulador

Setor Publico

Viabilizador

Investidor

Setor Privado
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Panorama Atual PRAXYS

Investimentos em infraestrutura — Opc¢des do Governo

Necessidade da )
Infraestrutura b

Procurar funding A Infraestrutura é economicamente
alternativo viavel por si s6?

Ha outros fundos que possam ser
transferidos para o ativo?

Utilizar fundos de outros ativos O Governo esté disposto a dar
para financiar o ativo em suporte ao desenvolvimento
guestao privado do ativo?

Prosseguir com
PPP

Reavaliar os
beneficios da
concessao

Fonte: World Bank




Panorama Atual

Opcobes do Governo - Viabilizacéo

Alto

Impacto para
obtencao de
investimento

e Garantia de Capital

e Garantia do financiamento

e Garantia de taxa de cambio

e Aporte ou

desoneracao

e Divida subordinada

e Garantia de trafego minimo ou receita

e “Shadow tolls

¢ Receitas anciliares

¢ Extensao da concessao

PRAXYS

Baixa(o)

Fonte: World Bank

Exposicao financeira do governo

Alta

”
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Panorama Atual PRAXYS

Relacionamento de longo prazo entre o Setor Publico e Privado

Base para Investimento Poder Concedente

v'Planejador eficiente

v'Forte fluxo de caixa — base para L, N _
Project Finance Gua,rc_llao do interesse dos
usuarios

v'"Marco Regulatério definido,
testado e respeitado v'Estrutura contratual balanceada

v'Previsibilidade da economia ¥ Interessado no sucesso da
concessao
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Panorama Atual PRAXYS

Gestao compartilhada de riscos

" Viabilidade da estrutura de financiamento:
na base de project finance- recurso
limitado;

" Efeito multiplicador versus demanda por
Investimentos;

" Exercicio da parceria publico-privada na

procura por solucoes para problemas pos-
contratacao da concessao.
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PRAXYS

Oportunidades e Desafios para Novos Participantes
A Oportunidade

= As grandes empreiteiras, tradicionais patrocinadoras de projetos de
infraestrutura, estarao fora das licitacoes, num horizonte previsivel, devido

aos desdobramentos da Lava-a-Jato.

» Ha condi¢cdes favoraveis para a participacao de:

v Empresas de E&C locais médio e pequeno porte
v Empresas estrangeiras de E&C e/ou operadoras
v" linvestidores financeiros

» (Cada grupo tem desafios comuns e diferenciados a enfrentar

12
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Oportunidades e Desafios para Novos Participantes PRAXYS
Empresas de E&C em Infraestrutura

=  OpcOes para participar no Mercado de infraestrutura:

v' Contratar novas obras sob a Lei 8.666;

v'  Ser fornecedor dos concessionarios em contratos EPC turn-key
lump sum;

v' Participar das licitacbes com a visdo de concessionario, tratando
o contrato EPC a “arms-length” com a concesséo.

13
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Oportunidades e Desafios para Novos Participantes PRAXYS
Os Desafios

Empresas de E&C Empresas Investidores
de medio porte estrangeiras financeiros
® Investor driven vs. ©® “Doing business in ©® Planejamento e
Contractor driven Brazil” orcamentacéao de
©® Governanca ©® Parceiros locais Capex e Opex
©® Contrato de EPC a adequados ©® Contratar as obras
“arms-length” ©® Exposure em Reais e fornecimentos
©® Orcamentacéo, © Contratar operacao

gestao contratual,
legal e financeira
Parcerias
Operacao
Bancabilidade

e 6 6
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Oportunidades e Desafios para Novos Participantes PRAXYS
Perfil de Risco

Motivacao do empreendedor

* Os empreendimentos de infraestrutura requerem conhecimento multidisciplinares e viséo de
longo prazo

Investor driven ou Contractor driven

. -
D, CVan) 6%

O que cria mais valor? )

15



Oportunidades e Desafios para Novos Participantes

Projeto: Contractor Driven vs Investor Driven

Contractor driven

* Visao de curto-prazo;

e Procura maximizar o resultado
no contrato EPC:;

 Procura gerar o capital;
necessario ao investimento via
lucro da obra;

* Pouco énfase na operacao;

» Estruturacao financeira € meio
para obter a obra;

* Maior comprometimento do
balanco;

» Alocacao de riscos com maior
peso na fase de construcao.

Investor driven

* Visao de longo-prazo;

* Procura gerar o capital
necessario ao investimento via
estruturacdes financeiras;

« Enfase na operacio;

» Estruturacao financeira é
importante na criac&éo de valor,

 Menor comprometimento do
balanco;

» Avaliacao de risco distribuida ao
longo do tempo segundo o
conceito "least-cost-risk-bearer”.

1 Aviséo integrada, de EPCista e Investidor mitiga o potencial

: conflito de interesse e maximiza o retorno sobre o investimento.

”

PRAXYS
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Oportunidades e Desafios para Novos Participantes PRAXYS
4 Perguntas Basicas do Investidor

Em qualquer decisdo de u Y-
iInvestimento: . .

1) Quanto (e quando) vou
Investir?

2) Quando recupero o meu
Investimento?

3) Qual o retorno?

4) Qual o risco?

17
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Oportunidades e Desafios para Novos Participantes PRAXYS
4 Perguntas Basicas do Investidor

Aplicadas em Infraestrutura

1) Quanto e quando vou investir?
Investimentos em infraestrutura s&o capital-intensivos requerendo alto grau de
alavancagem financeira para produzirem os retornos adequados ao capital investido.
2) Quando recupero o meu investimento? O payback é usualmente maior que 5 — 7 anos.
Entretanto, ha maneiras de acelera-lo.

3) Qual o retorno?
Os retornos variam conforme o tipo de infraestrutura. Atualmente a TIR procurada
esta entre 12% a 18%. Entretanto, ha mecanismos que permitem alavancar estes
retornos.

4) Qual o risco?
O perfil de risco varia ao longo da vida de um projeto. O perfeito entendimento do
perfil de risco de cada projeto, da alocacdo e dos mecanismos de mitigacao séo
fundamentais na tomada da decisao de investir em Infraestrutura.

18
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Oportunidades e Desafios para Novos Participantes PRAXYS
Perfil de Risco de um Projeto de Infraestrutura

A

$5$

Fluxo de Caixa

Acumulado

Desenvolvi-
mento >
) Tempo
Projeto A
Riscos pré- Riscos de Riscos de Operacdo Risco de Obsolescéncia
Construcao Construgao
< Riscos Politico-Regulatdrios >

19
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Project Finance - por que é importante
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Project Finance — por que é importante PRAXYS
Fontes de Financiamento

= O BNDES, reduziu substancialmente sua participacdo em
financiamentos para infraestrutura. Esta situacdo deve perdurar
pelo futuro previsivel;

= BB e CEF néo tem recursos suficientes para atender o restante da
demanda por financiamentos de longo prazo;

= Necessidade de atrair outras fontes de financiamento

v

NN X

Mercado de capitais

Multilaterais,

Bancos comerciais, de investimento

Investidores institucionais-fundos de pensao e seguradoras

Multilaterais, bancos comerciais e Bls praticam padrdes internacionais

de Project Finance.
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Project Finance - por que é importante PRAXYS
Project Finance

Financiamento de um empreendimento onde o fluxo de caixa e 0s
ativos deste empreedimento séo a fonte de pagamento e as garantias
do financiamento.

1,

22
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Project Finance — por que é importante PRAXYS
Project Finance

= Project finance “puro” nao é praticado no Brasil;

= Project finance “recurso limitado” € praticado
mundialmente mas, no Brasil, tem sido empregado
de forma “limitada” nos ultimos anos;

= Project finance com recurso limitado ao saldo
devedor do financiamento.............. nao é Project
finance;

= Project finance envolve alocacao contractual dos
riscos, segundo o conceito “least-cost-risk-bearer”.
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Project Finance — por que é importante PRAXYS
Adequacao necessaria

= Estruturas de Project finance sao complexas e caras (p/ projetos =>
US$ 100 milhdes);

= Sponsors devem compartilhar riscos e atrair know how, capacidade
financeira e limites junto as seguradoras;

= Contratos de EPC com poucos espacos para “claims” e
renegociacoes;

= Excelentes niveis de governanca sao imprescindiveis.

Desenvolvimento e implementacao da
estratégia financeira tem enorme impacto na
TIR, VPL, payback e exposure dos Sponsors.




Project Finance - por que é importante
Estrutura Contratual

Agéncia

PRAXYS”

Reguladora

Sponsor

. Sponsor Local
Extrangeiro P

-

Acordo de

Fornecimento de Energia

~»7 Suporte do
Governo

AIocagé/@’

Orgagyeﬁta’ ria
~»”para

~“pagamento da
SPE

Financiamento

Contratos de Companhia do Power Purchase Distribuidora de
Projeto — (SPE) Agreement (PPA) Energia

Contratos
de EPCe
O&M

ontrato

Garantias

Pagamento do PPA

Contractors

Trustee

Execuc¢do dos pagamentos
em “Waterfall”
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Project Finance - por que é importante PRAXYS
Participantes de um Project Finance

' Companhia do Projeto — (SPE).

e e = =

pssessores | @ @ W W W W

do Investidor Consultor
Consultor de Consultor de
Consultor de Consultor de Consultor Legal Local .
. Mercado / . . Meio
Engenharia ~ Seguros Financeiro e/ou .
Operagao . Ambiente
Internacional

A multidisciplinariedade caracteristica de Project Finance pode, e frequentemente
leva, a visbes fragmentadas do projeto que destroem valor para o investidor. E vital
assegurar uma visao integrada e coordenada das dive  rsas disciplinas e respectivos
responsaveis

Consultor de Consultor de Consultor de Consultor Legal
Local e/ou

Assessores Engenharia Mercado / Sepuros /
dos Operacao Internacional

Consultor de
Meio Ambiente

SUEUVEGGESR | projeto estruturado com os melhores assessores dom  ercado e com due diligence

rigorosa por parte dos consultores independentes do s Financiadores

26



PRAXYS”

Project Finance - por que é importante
Estrutura Contratual de um  Project Finance

» Contratos de Financiamentos
v’ Contrato de Financiamento 1
v’ Contrato de Financiamento 2
v’ Escritura de Debentures
= Contrato de Contribui¢do de Capital
i Contrato de Suporte (ESA") ! ‘
_* Documentos de Garantias _ __
v’ Contratos de Garantias dos Patrocinadores
v’ Contratos de Contas de Garantia
v Alienacéao Fiduciaria da Acoes
v" Alienacéo Fiduciaria de Ativos e Equipamentos

v' Cesséo Fiduciaria dos Direitos e Créditos em
Garantia

v Cessao Fiduciaria dos Empréstimos Subordinados
v’ Escritura Pablica de Hipoteca de Dominio Util
= Contratos Diretos
v Contrato EPC, Operacao e Manutecdo
= Contratos de Hedge
= Qutros Contratos
v'Contrato Intercredores
v'Contrato de Trustee (Payment Agency)

Contratos de Monitoramento
v'Engenheiro Independente / Meio Ambiente / Seguros

U Riscos de Construcéo

. » Suporte Conclusao Fisica / Técnica, e Contas

Reservas
v Conclusao da Construcéo
v/ Conta Reserva de Servico de Divida - CRSD

v’ Conta Reserva de Operacédo e Manutencao -
CROP

v' Conta Reserva de Manutencéo Principal -
CRMP

v’ Servico da Divida
U Riscos de Operagéao
= Suporte de Concluséao Financeira
. v/ Operacao em niveis adequados

v’ Contas Reservas cheias (CRSD, CROM,
CRMP)

v' Servico da Divida

» Apds Concluséo Financeira , exceto pelo Suporte
Regulatorio, ndo existe mais suporte dos Acionistas

U Riscos Politicos / Regulatério
= Suporte de Vencimento Antecipado

v' Descumprimento das condicdes da
Concessao/Autorizacao

v Renegociagdo do contrato de
Concesséao/Autorizacao

27
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Project Finance - por que é importante PRAXYS
Perfil de Risco de um Projeto de Infraestrutura

A

$S$

Conclusao

e Conclusao Fluxo de Caixa
Técnica

Financeira Acumulado

Desenvolvi-
mento
) > Tempo
Projeto A
Riscos pré- Riscos de Riscos de Operacdo Risco de Obsolescéncia
Construcao Construgao
< Riscos Politico-Regulatdrios >
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Project Finance - por que é importante PRAXYS
Estrutura de Garantias de um Project Finance

)
S
RN
P C ™ S
P & Nl
S 096 N AN
& o 6\0?’ S
N W S
N4 S
Q ?
&° &
W &
G N
&‘0& °,,y.\

CRSD de (6) meses durante a vida do empréstimo...

P4 P5 P6 P7 P8...

P1 P2

Cronograma do Propjeto

Cronograma Financiador 1

Cronograma Financiador 2

Suporte Fisico/Técnico

Suporte Contas Reservas Suporte Contas Reservas

O
o ey g

Suporte de Conclusdo Financeira

Suporte de Vencimento Antecipado
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Project Finance - por que é importante PRAXYS
Ke vc Perfil de Risco de um Projeto de Infraestrutura

Ke

(custo de
capital)

Conclusao
Técnica Conclusao Fluxo de Caixa

Financeira Acumulado

Desenvolvi-
mento
) > Tempo
Projeto A
Riscos pré- Riscos de Riscos de Operacgdo Risco de Obsolescéncia
Construcao Construgao
< Riscos Politico-Regulatérios >
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Impacto para o empreendedor
Retorno para o Investidor — Caso Base

PRAXYS”

Fluxo do Investidor (RS 000)
e Ke

14,0%

500.000

N\

12,0%

400.000

H

10,0%

300.000

RS 000

Ano Projeto (0] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Capital -100.000

Dividendos 0 430.000
Fluxo do Investidor -100.000 0] (0] (0] O O O O O 0 430.000
Ke 13,0% 13,0% 13,0% 11% 11% 9% 9% 9% 9% 9% 9%
VPL 23.604

TIR 15,7%
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Impacto para o empreendedor PRAXYS

Retorno para o Investidor — Evento de Liquidez na Co  ncluséo Técnica

Fluxo do Investidor (RS 000)

e Ke
500.000 14,0%
400.000 12,0%
300.000 10,0%
200.000 8,0%
100.000 6,0%
0 4,0%
1 2 3 5 6 7 8 9 10 11
-100.000 2,0%
-200.000 0,0%

N Ano Projeto W Capital corrigido W Dividendos — e Ke

'R$ 000
Ano Proje 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Capital
Capital corrigido -144.290
Dividendos 430.000
Fluxo do | 0 0 o0 "144.290 0 0 0 0 0 0 430.000
Ke 11% 10% 9%
VPL 56.598
TIR 16,9%
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Impacto para o empreendedor
nclusao Financeira

Retorno para o Investidor — Evento de Liquidez na Co

Fluxo do Investidor (RS 000)

e Ke

500.000

14,0%

400.000

12,0%

RS 000
Ano Proje (0] 1 2 3 4 5 7 8 9 10
Capital -100.000
Capital corrigido -177.779
Dividendos 430.000
Fluxo do | -100.000 0 o" 0 o "177.779 0 0 0 430.000
Ke 9%
VPL 47.852 55.930 65.372 76.408 84.813 93.295
TIR 19,3%
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Estudo de caso PRALYS

Estudo de Caso Empresa X — Cronograma do Capital

= Patriménio Liquido de X: R$ 300 milhdes
= Custo total do projeto: R$ 2.0 bilhdes

Data Evento Investimento  Evento de
RS milhdes liquidez
2003 Desenvolvimento do projeto: EIA-RIMA, estudos de mercado, projeto (35,0)
a conceitual, aquisicao de terreno, LI e licenga para construcao
2006
2007  Aterro piloto iniciado, contratacdo dos consultores financeiros, seguros, (14,6)
legais, etc.

Conclusao do projeto base, selecao e contratacdao do EPCista

2008 Conclusdo aterro piloto, inicio das obras, negociacdo T/S com multilateral; (14,8) 92,0
venda de 1/3 participacdo acionaria;

2009 Colocacao do pedido de equipamentos; venda de 64% de participacao 515,0

2010 Financial closure project finance; primeiro desembolso; conclusao das
obras fase 1; inicio das operagdes

2011 Operacgdo/ramp up
2012 Techinical conclusion; venda de 3% de participac¢ao 62,0
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Estudo de caso PRAXYS

Estudo de Caso Empresa X

Fluxo do Acionista X

Patriménio Liquido de X: R$ 300 milhdes Em RS 000
Custo total do projeto: R$ 2.000 milhdes B Aumento M Diminuicio M Total
Capital investido ate 10/2012: R$ 64,4 00,000
HIZY:! 62.000
milhdes o . 600.000 515.000 0 0 mEE
Evento de liquidez 2008: R$ 92 milhdes  s00.000
Evento de liquidez em 09/2009: R$ 515  #00:000
T o~ 300.000
m|lhoeS . . 200.000
Evento de liquidez em dez 2012: R$ 62 100.000 —
milhdes 0 m ]
.1 -5.000 -6.000 -10.000 -14.000 -14.605
Total eventos de liquidez: R$ 606,5 +100.000
i o~ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
milhdes
Evento de Fluxo de Venda de
Ano Investimento liquidez caixa participagdao
2003 -5.000 -5.000
2004 -6.000 -6.000
. 0 2005 -10.000 -10.000
TIR 90’5 A) 2006 -14.000 -14.000
2007 -14.605 -14.605 33%
Lucro liquido construcao civil: R$ 120 mil  hoes 2008 -14-807 " 92.000 77.193 64%
2009 515.000 515.000
2010 0
2011 0 3%
2012 62.000 62.000 0
Soma -64.412 669.000 604.588 100%
TIR 90,5%
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Nossa contribui¢éo PRAXYS

Como podemos ajudar

= A PRAXYS e/ou seus socios trabalham em grandes projetos de
Infraestrutura no Brasil e no exterior desde 1992.

= Esta longevidade permitiu desenvolver de uma visdo holistica e
multidisciplinar sobre concessdes e infraestrutura.

= Permitiu também acompanhar e interagir com estes projetos ao
longo de varios anos em suas multiplas fases.

= A PRAXYS esta pronta a compartilhar este conhecimento em
beneficio dos novos entrantes neste excitante e desafiador mercado.




PRAXYS”

Consultoria Financeira e Negdcios

Obrigado!

+55 (11) 3773-5286
praxys@praxysc.com
WWW.praxysc.com.br

Av. Dr. Chucri Zaidan, 1550, cj. 2206/2207
04583-110, Séao Paulo — SP — Brasil




