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      Capítulo 1


      Financiamento de projetos

    


    Este capítulo traz uma série de abordagens de avaliação dentro de um conjunto de etapas do ciclo do projeto. A gestão moderna de gerenciamento de projetos expande suas práticas de planejamento e execução do clássico início e fim, para um contexto bem mais abrangente com uma raiz robusta na entrega de valor e resultados, uma gestão com foco na garantia dos resultados esperados. Assim, essa visão exige um posicionamento mais claro na definição do problema, cuja solução é, muitas vezes, descoberta na própria construção e aplicação. Dessa maneira, a amplitude das decisões está relacionada e abrange desde a concepção da iniciativa do ponto de vista do problema até a coleta de evidências do que é resolvido junto a seus resultados, pode-se até dizer, em um processo contínuo de melhorias. Sabemos que a qualidade da entrega pode impactar nos custos operacionais e consequentemente nos resultados da organização.


    Transitaremos por esse ciclo de vida do ponto de vista de avaliação, focando a iniciativa que busca formalizar e atrair investimentos para sua realização (capítulo 1) complementado pela posterior avaliação de factibilidade e viabilidade (capítulo 2). Um refinamento frente a objetivos privados ou públicos é apresentado (capítulo 3) para analisar diferentes técnicas e abordagens que podem ser diametralmente diferentes.


    Posteriormente, teremos a avaliação do cenário atual que será mudado pelo impacto dos resultados do projeto (capítulo 4). Nessa etapa, deve-se ter claro e bem delimitado o problema que projeto visa resolver, com a finalidade de coletar índices e métricas que demostrem, posteriores, melhorias, com informações comparativas concretas que destaquem as mudanças positivas e garanta resultados e valor para o projeto.


    Nos capítulos seguintes, formalizaremos a avaliação de projeto, ou seja, planejamento, execução, monitoramento e controle com técnicas como gerenciamento do valor agregado, clássicos que integram agilidade (capítulo 5). No capítulo seguinte, faremos o fechamento teórico com a avaliação dos resultados e a demonstração da real entrega de valor, após a finalização das atividades de projeto (capítulo 6). Nos últimos dois capítulos (7 e 8), analisaremos casos de projetos práticos e a aplicação dos conceitos apresentados.


    Começaremos o primeiro capítulo com a introdução do financiamento e a formalização das práticas e seus princípios. Um mobilizador importante é entender os diferentes agentes ou partes interessadas e seus interesses, as formas de contratos segundo o tipo de organização, já que os objetivos e exigências mudam e acordo com o ambiente, se privado, público ou do terceiro setor. Assim, serão apresentados os diferentes desafios ao tratar os financiamentos nas formas de investimentos e fomentos.


    1 Financiamento de projetos


    O financiamento de projeto constitui disciplina importante e, por sua vez, bem estruturada, focada na busca de recursos para materialização do resultado que se espera do projeto.


    Podemos citar um bom exemplo, quando, na Idade Média, algumas monarquias europeias apostavam em viagens, tripulação e navios com os aventureiros mercantes, na expectativa de serem reembolsados com a liquidação do produto da viagem. Podemos ver a mesma abordagem hoje no financiamento convencional de projetos em que os riscos são compartilhados por investidores e financiadores em um projeto na aposta de sucesso.


    Hoje em dia fica ainda mais evidente a necessidade de se demonstrar valor mais do que a entrega direta do esforço da construção da entrega, produto ou serviço esperado. Espera-se, ao investir na construção de um prédio, uma rodovia, o desenvolvimento de uma vacina ou um software, que, além de cumprir prazos e o orçamento, o poder de venda posterior, seu uso e os ganhos de usabilidade garantam os investimentos iniciais. São bem conhecidos hoje casos de investidores-anjo, que estão à procura de oportunidades de participação futura das empresas como startups e projetos que tenham uma grande chance de sucesso.


    Assim, dependendo das características do projeto, pode existir um envolvimento direto nos riscos do sucesso por parte dos investidores e financiadores. Dessa maneira, podemos encontrar diferentes configurações de conformação de participação dos investidores e financiadores nos projetos, especialmente quando os cenários estão presentes em projetos de ordem privada, pública ou do terceiro setor. Os objetivos podem variar, mas as garantias de viabilidade na hora de convencer financiadores devem estar claros. Assim, vamos aprofundar o conhecimento nos diferentes tipos de viabilidade ou estudo de factibilidade que, de alguma forma, expressem os graus de confiança e riscos do investimento.
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      O financiamento de projetos foi originalmente usado para identificar e descrever instrumentos e transações com características focadas ao fluxo de dinheiro, ativos e riscos do projeto, de tal forma a garantir seus benefícios. O fluxo de caixa, suportado pelos ativos, contratos e fundamentos econômicos são objeto de análise por uma avaliação de crédito separada para empréstimos ou investimentos no projeto, independentemente da qualidade de crédito do patrocinador.


      
        


        

      

    


    A aquisição de empréstimos para um projeto requer um forte fluxo de caixa, possivelmente apoiado por um suporte de crédito de alguma fonte. Em certas circunstâncias, o crédito de terceiros não relacionados ao patrocinador pode ser usado para apoiar a posição de crédito do projeto.


    Nos últimos tempos, os mercados financeiros passaram por grandes convulsões, e novas estruturas e instrumentos foram criados para atender às necessidades de financiamento das organizações. A partir dessas transformações surgem novos agentes que fazem com que o tradicional banco comercial venha sendo substituído por novos instrumentos e produtos financeiros.


    O cenário apresenta desafios interessantes, em que, simultaneamente, temos um mercado mais exigente e submetido a exigências de regularidade legislativa mais rigorosas. Há, também, uma necessidade de agir mais rapidamente, considerando a proliferação de ideias, a rapidez de resultados e a imensa quantidade de novos produtos. Atualmente, existe um conjunto de capacidades que, nesse tabuleiro complexo, tem-se aprimorado as técnicas em gestão de projetos, aumentado a eficiência na disseminação das informações e melhorado a comunicação entre as partes, conferindo mais transparência e cooperação.


    Se as técnicas de análise financeira eram restritas a alguns especialistas, hoje estão facilmente disponíveis para qualquer pessoa com computador, por meio de serviços facilmente acessíveis, na internet e de softwares prontos para uso.


    A era da informação e as novas tecnologias podem promover técnicas de financiamento inovadoras e úteis, com maior acesso ao público em geral, com noções financeiras. A busca por investimentos mais populares tem ajudado a disponibilizar alternativas. A série Shark tank (2021), da Sony Channel, é um caso popular, em que os investidores escutam as propostas das empresas com seus projetos, e negociam, caso exista interesse de sua participação.
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      A Google disponibiliza fundos para investir em empresas e startups (ver capítulo 8).


      
        


        

      

    


    Outro aspecto importante no financiamento de projetos é entender como os mecanismos de tomada de decisão têm mudado. No passado o modelo de tomada de decisão racional sustentava a criação de grandes projetos geradores de receitas e suas estruturas financeiras associadas. Atualmente, incorporam-se componentes comportamentais. Podemos observar que certos projetos estavam destinados a uma existência problemática porque as decisões subjacentes não eram racionais, mas resultantes das necessidades pessoais dos tomadores de decisão. Essa exposição pode ser vista quando algum diretor executivo decide deixar um legado e criar um monumento duradouro, ou nas estruturas complexas inseridas no financiamento de projetos por banqueiros em decisões que visam alcançar as metas de desempenho relacionadas a bônus pessoais, em vez da lógica financeira geral da transação, ou até em decisões de políticos em investimentos para atender aos objetivos subjetivos.


    Esses modelos de governança das organizações podem ser a fonte da rotatividade de pessoal em funções-chave, observados o possível desequilíbrio entre os resultados de longo prazo do projeto e o envolvimento de curto prazo das partes interessadas individuais. Deve-se lembrar que as decisões são tomadas por indivíduos que têm estruturas de decisão pessoais e que avaliamos e aprovamos projetos de longo prazo como uma comunidade financeira. Assim, devemos sempre interrogar essas decisões, para garantir que estamos contribuindo para um futuro positivo, e não para crises de dívida soberana por tomadas de decisões equivocadas.


    Para o pequeno empresário, hoje, é bem comum o conceito da incubação de empresas, ou seja, organizações tanto privadas como universidades públicas, prefeituras e fundações que “acolhem” empresas em condição de incubadas para ajudá-las no seu desenvolvimento, com propostas de capacitação, economias de custos e o fomento à cooperação, inclusive na ajuda para seus financiamentos.
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      Saiba como as incubadoras de empresas podem transformar a sua ideia em um projeto real no artigo “Como as incubadoras de empresas podem ajudar o seu negócio”, publicado pelo portal do Sebrae (2013).
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      Qual é o objetivo último do projeto? O que ele se propõe a resolver? Quais as decisões e quem são os tomadores de decisão? Quais são seus interesses? Será possível integrar componentes irracionais na tomada de decisão? Que resultados são esperados pelo projeto e quais necessidades ele atende?


      
        


        

      

    


    2 Fundamentos e base conceitual


    Podemos iniciar formalizando o termo financiamento de projetos:


    
      Um financiamento de uma unidade econômica específica em que um credor está satisfeito em olhar inicialmente para os fluxos de caixa e ganhos dessa unidade econômica como a fonte de fundos a partir da qual um empréstimo será reembolsado e o patrimônio líquido atendido e os ativos da unidade econômica como garantia para o empréstimo dentro de uma estrutura de risco especificada. (FABOZZI; NAHLIK, 2012, p. 1).

    


    Ainda que o credor esteja disposto a olhar inicialmente para os fluxos de caixa de um projeto como fonte de fundos para o pagamento do empréstimo, ele deve se sentir seguro de que poderá, de fato, pagar, mesmo em condições adversas do projeto. Isso pode envolver compromissos ou garantias diretas ou indiretas de terceiros que são motivados de alguma forma a fornecer segurança.


    Os financiamentos de projetos geralmente incluem os seguintes recursos básicos:


    
      	Um acordo entre as partes financeiramente responsáveis para concluir o projeto e, para esse fim, disponibilizar os fundos ao projeto necessários para alcançar a conclusão.


      	Acordo entre as partes financeiramente responsáveis (normalmente tomando a forma de um contrato para a compra da produção do projeto) de que, quando a conclusão do projeto ocorrer e as operações começarem, o projeto gerará fluxo de caixa suficiente para permitir que ele atenda a todas as suas despesas operacionais e requisitos do serviço da dívida em todas as circunstâncias razoavelmente previsíveis.


      	Garantias das partes financeiramente responsáveis de que, caso ocorra uma interrupção na operação e haja necessidae de recursos para restaurar o projeto à condição operacional, os fundos necessários serão disponibilizados por meio de recuperações de seguros, adiantamentos de contraentregas futuras ou de outros meios.

    


    O objetivo do financiamento é obter um empréstimo, um investimento ou fomento para um projeto que beneficie o patrocinador e, ao mesmo tempo, seja completamente “sem recurso” ao patrocinador, de modo que não haja impacto em suas demonstrações financeiras e, de nenhuma maneira, afete a sua posição de crédito.


    Um financiamento de projeto bem-sucedido incluirá suporte de crédito suficiente por meio de garantias ou compromissos de um patrocinador ou terceiro, de modo que os credores fiquem satisfeitos com o risco de crédito, minimizando ao mesmo tempo o recurso ao patrocinador.


    O financiamento de projetos evoluiu, de suas origens modernas na indústria de petróleo e gás, técnicas sofisticadas de leasing, para várias abordagens e técnicas diferentes, amplamente utilizadas em economias sofisticadas, economias emergentes por grandes empresas, por governos, e de forma ampla, por pequenas empresas em crescimento e startups.


    2.1 Componentes básicos do financiamento de projetos


    Um financiamento de projeto requer engenharia financeira cuidadosa para alocar os riscos e recompensas entre as partes envolvidas de maneira mutuamente aceitável.


    
      Figura 1 – Elementos básicos na composição do financiamento
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      Fonte: adaptado de Finnerty (2013).

    


    O financiamento do projeto pode ser benéfico para uma empresa com um projeto proposto quando:


    
      	a produção tiver uma demanda tão forte que os compradores estejam dispostos a firmar contratos de compra de longo prazo;


      	os contratos tiverem cláusulas fortes o suficiente para que os bancos tenham disposição a adiantar fundos para financiar a construção com base nos contratos.

    


    Quando o risco de fracasso do projeto é reduzido, com pacotes de controle mais rígidos ou a facilidade de um custo menor de resolução de problemas financeiros, o financiamento de projetos pode ser vantajoso para os credores.


    2.2 Gestão de valor


    Importante destacar formulações de valor, especialmente na busca de financiamento para projetos.
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      O que é gestão de valor?


      Inclui perspectivas de vários domínios, como matemática, ética, economia e administração; mas essencialmente podemos formulá-la como um indicador do efeito (aumento de receita, aumento de lucro ou redução de risco) que uma entidade ou oferta pode proporcionar. O valor é contextual.


      Os efeitos que uma organização procura comandar são impulsionados pelo propósito da organização e sua visão de mundo, que se reflete em sua estratégia. O valor de uma entidade ou oferta aumenta quanto mais impactante e relevante for a estratégia da organização.


      
        


        

      

    


    Nem todas as formas de valor são universalmente relevantes.


    
      	Órgãos do setor público podem buscar redução de custos e aumento da satisfação do cidadão e, portanto, valorizar as medidas que levam a isso, como projetos de ampliação de saneamento básico, construção de apartamentos para necessitados, melhorias de estradas para cidades de pouco acesso, etc.


      	As organizações do setor privado podem valorizar medidas que levem ao aumento de receita e margem; por exemplo, melhorias em tecnologias utilizadas para vendas, projetos em marketing para aumentar audiência e capturar novos clientes.


      	Organizações não governamentais (ONGs). As medidas que aumentam os resultados relacionados à missão podem ser mais valorizadas. Como exemplo podemos mencionar programas logísticos para ajudar necessitados após desastres como o de Brumadinho e o Petrópolis, projetos de cooperação para vacinação de aldeias indígenas ou de mapeamento para acompanhar desmatamento da Amazônia.

    


    Para que o valor seja reconhecido, são necessárias métricas. As unidades de medida definidas e os métodos devem existir e ser relevantes para a organização e os efeitos a serem comandados. Métricas relacionadas ao valor podem ser atribuídas a resultados ou efeitos tangíveis e intangíveis, assim como o valor pode ser tangível ou intangível. O valor tangível pode ser medido diretamente. Inclui elementos como, elevação de habilidades, capacidade de recursos, participação de mercado e satisfação do cliente.


    O valor econômico é um caso particular de valor tangível, e a que pode ser atribuído, normalmente, será uma consideração importante para um gerente de portfólio. Melhorias no valor econômico podem ser realizadas por:


    
      	melhoria da produtividade, possivelmente pela substituição do capital pelo trabalho ou pela redução do investimento em recursos de insumos, como capital humano, ativos financeiros e capital intelectual; e


      	aumento do volume de atividade, sem necessariamente aumentar a produtividade.

    


    O valor intangível não pode ser medido diretamente, embora medidas substitutas sejam possíveis. Ele inclui coisas como: conhecimento da marca, reputação da organização, exposição ao risco, compliance, e valor social.


    3 Financiamento e portfólio de projetos


    A prática do gerenciamento de portfólio de projetos é responsável na tomada de decisões em relação a viabilidade de projetos e posterior execução para garantir a entrega de valor, por meio de um conjunto de atividades muito bem estruturadas.


    Um portfólio existe para estruturar iniciativas atuais e futuras focadas em estratégias e metas organizacionais e de unidades de negócios. Consiste em um conjunto de projetos e programas. Assim, o gerenciamento de portfólio aplica princípios e boas práticas para garantir os resultados e, hoje mais do que nunca, a entrega de valor para as organizações. Nesse sentido pode ser vista como uma atividade dinâmica por meio da qual uma organização investe recursos para atingir seus objetivos estratégicos, identificar, categorizar, monitorando e avaliando. Integrar, selecionar, priorizando, otimizando e equilibrando. Autorizar, fazendo a transição, controlando e encerrando componentes do portfólio.
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      Detalhes e refinamentos das práticas mencionadas na sessão, podem ser procurados na publicação: The standard for portfolio management, do Instituto de Gerenciamento de Projeto – Project Management Institute (PMI, 2017).


      
        


        

      

    


    A gestão financeira do portfólio inclui as atividades envolvidas na identificação das fontes e recursos financeiros, determina entradas para o processo de ideação, estabelece orçamento geral, integra orçamentos dos componentes, garantindo a aprovação das mudanças financeiras dos componentes em andamento por meio da governança, monitoramento e controle de custos ao longo da vigência do portfólio.


    Na gestão financeira do portfólio de projetos, um subconjunto de responsabilidades especificas apresenta cinco pilares:


    
      	Framework financeiro do portfólio. Especifica o sistema e os métodos para coordenar o financiamento disponível e determinar restrições, e determina como os fundos são alocados para alinhar o uso de recursos financeiros com metas e prioridades estratégicas.


      	Plano de gestão financeira. Um componente da estrutura de gerenciamento de valor que documenta os aspectos financeiros do portfólio: cronogramas e marcos de financiamento, orçamento inicial, pagamentos e cronogramas de contratos, atividades e mecanismos de relatórios financeiros e as métricas financeiras.


      	Estimativas de custo de componentes de portfólio. Utilizadas para determinar uma compilação de orçamento de baixo para cima ou bottom up, em que os valores são levantados em detalhes dos seus componentes para compor o valor total do portfólio por meio dos seus projetos e programas (conjunto de projetos relacionados por dependência) que o conformam.


      	Orçamento de portfólio. Estabelecido pela compilação de todas as informações financeiras disponíveis e listando todos os cronogramas de financiamento e pagamento com detalhes suficientes para que os custos do portfólio possam ser rastreados como parte da linha de base do orçamento do portfólio.


      	Esforço de gestão financeira. Uma vez que a carteira recebe o financiamento inicial e começa a pagar as despesas dos componentes, o esforço de gestão financeira passa a acompanhar, monitorar e controlar os fundos e despesas da carteira e com as medidas financeiras relacionadas aos benefícios esperados

    


    O direcionamento está em validar o portfólio em relação à estratégia organizacional e ajudar a garantir que os dois estejam alinhados. Assim são sugeridas opções de informações relevantes no portfólio sobre:


    
      	Financiamento. Compreender os recursos financeiros os quais as partes interessadas se estão dispostas a comprometer, e o retorno esperado do investimento (ROI) é fundamental na estruturação do portfólio.


      	Recursos. Compreender os recursos disponíveis comprometidos com o portfólio ajuda a equipe de gerenciamento na sua estruturação, levando em consideração as restrições e dependências de recursos.

    


    4 Requisitos para o financiamento do projeto


    Um projeto não possui histórico operacional no momento do financiamento inicial de dívida. Consequentemente, sua qualidade depende da rentabilidade prevista do projeto e do suporte de crédito indireto fornecido por terceiros por meio de vários arranjos contratuais. Como resultado, os credores exigem garantias de que:


    
      	o projeto será colocado em serviço;


      	uma vez iniciadas as operações, o projeto constituirá um empreendimento economicamente viável.
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      A disponibilidade de fundos para um projeto dependerá da capacidade do patrocinador de convencer os provedores de fundos de que o projeto é tecnica e economicamente viável.


      Os investidores têm preocupação com todos os riscos que envolvem um projeto, quem arcará com cada um deles, e se o retorno será adequado para compensar os custos envolvidos. Tanto os patrocinadores quanto os seus consultores financeiros devem estar totalmente familiarizados com os aspectos técnicos e com os riscos envolvidos, e avaliar a economia, independentemente, e sua capacidade de atender aos empréstimos relacionados ao projeto (FINNERTY, 2013).


      
        


        

      

    


    4.1 Viabilidade técnica


    Os credores devem estar convencidos de que os processos tecnológicos a serem usados no projeto são viáveis para aplicação comercial na escala contemplada ou que atenderá à expectativa de valor proposto. Em resumo, os provedores de fundos precisam da garantia de que o projeto gerará resultados em sua capacidade de concepção. Geralmente exigem a verificação de opiniões de consultores de engenharia independentes, principalmente se o projeto envolver tecnologia não comprovada, condições ambientais incomuns ou escala muito grande.


    4.2 Viabilidade econômica


    A capacidade de um projeto operar com sucesso e gerar fluxo de caixa adequado é uma preocupação primordial para os credores em potencial. Esses provedores de fundos devem estar convencidos de que o projeto gerará fluxo de caixa suficiente para atender à dívida do projeto e pagar uma taxa de retorno aceitável aos investidores de capital. Deve haver uma necessidade clara e de longo prazo para a saída do projeto, que seja capaz de entregar seus produtos (ou serviços) ao mercado de forma lucrativa.


    A economia do projeto deve ser suficientemente robusta para manter o projeto lucrativo diante de desenvolvimentos adversos, como aumento no custo de construção; atrasos na construção ou no início das operações; aumentos nas taxas de juros; ou flutuações nos níveis de produção, preços e custos operacionais.


    4.3 Viabilidade ambiental


    O Estudo de Viabilidade Ambiental (EVA) é um levantamento de informações das particularidades ambientais da área onde se pretende implantar o projeto. O objetivo é embasar um diagnóstico que indique se o projeto oferece riscos ambientais ou para a população, com impactos controlados ou tratados no local afetado. Esse é o primeiro passo dado na direção do conhecimento dos impactos ambientais que podem estar envolvidos com um empreendimento.


    4.4 Viabilidade social


    A viabilidade social analisa os impactos e resultados, em uma comunidade ou grupo de habitantes, relacionados a problemas de saúde, educação, moradia, emprego ou qualquer relação com o cuidado ao meio ambiente. Se um projeto não tem uma condição social, mas precisa de uma análise de viabilidade, espera-se que não cause impactos negativos na comunidade. Em caso de projetos sociais, o objetivo é tratar realidades intangíveis e complexas, diferentes das realidades dos projetos econômicos. Daí tornar-se ainda mais difícil lidar aqui com os critérios de avaliação – em especial aqueles relacionados a eficácia e eficiência. Na maior parte das vezes, os resultados dos projetos sociais são intangíveis, “não lineares”, abstratos, subjetivos e difíceis de serem medidos, como aqueles que têm objetivos específicos, como: melhorar a autoestima dos jovens; o grau de empoderamento de produtores rurais; o bem-estar dos adolescentes; a saúde dos idosos; a sociabilidade entre os jovens; o aprendizado dos alunos. Dessa, maneira cada contexto exigirá construir regras de avaliação de sucesso demostráveis, tanto por sua eficiência como para sua eficácia.


    4.5 Viabilidade regulatória


    Essa atividade realiza a análise do negócio e do produto com base nas legislações e normas aplicáveis ao segmento de atuação do projeto. O objetivo é promover uma visão ampla de todos os aspectos regulatórios, garantir conformidade legal e, ainda, proporcionar uma noção de investimento e demanda necessária para implementação ou alteração de modelo de negócio.


    4.6 Compartilhamento de riscos


    Muitas vezes, os riscos associados a um projeto são tão grandes que não seria prudente que uma única parte os suportasse sozinha. O financiamento de projetos permite o compartilhamento de riscos operacionais e financeiros entre os diversos interessados, e o faz de forma mais flexível do que o financiamento a crédito geral dos patrocinadores. O compartilhamento é vantajoso quando os riscos econômicos, técnicos, ambientais ou regulatórios são de tal magnitude que seria impraticável ou imprudente para uma única parte assumi-los.


    Uma estrutura de financiamento que facilite a propriedade múltipla e o compartilhamento de riscos é particularmente atraente para projetos como usinas de geração de energia elétrica, em que economias de escala significativas são possíveis e o projeto trará benefícios para várias partes.


    5 Desafios do financiamento de projetos


    Cada financiamento de projeto requer um planejamento cuidadoso em seus estágios iniciais, a fim de alcançar o resultado máximo desejado de um financiamento segregado com o menor custo possível.


    
      	a entidade para abrigar o projeto deve ser criteriosamente escolhida;


      	os instrumentos financeiros a serem utilizados para evidenciar obrigações de dívida e patrimônio devem ser revistos;


      	parceiros de joint venture ou investidores e credores devem ser cuidadosamente selecionados;


      	opções de empréstimo devem ser preservadas.

    


    Contratos de fornecimento ou de vendas devem ser cuidadosamente elaborados, o clima operacional e a estabilidade política do ambiente precisam ser satisfatórios, e um sistema estável e previsível de leis que protejam os direitos de propriedade de credores e proprietários deve estar em vigor como um ingrediente crucial para o financiamento do projeto. No entanto, acima de tudo isso está o fluxo de caixa estimado – a fonte do serviço da dívida e reembolso e recompensas de capital.


    A concepção final de qualquer financiamento de projeto é limitada apenas pela imaginação e cuidado de todas as partes interessadas em otimizar os recursos e o ambiente da transação e as ferramentas disponíveis.


    Em projetos não somente sociais, os avanços nas práticas de marketing, tecnologias da informação, redes sociais, comunicação e a facilidade de acesso às informações nos permitem entender o comportamento dos financiadores como ponto-chave para que se possa adequar às exigências do seu perfil.


    
      [image: Ícone] Importante


      O financiamento é obtido com mais facilidade se a linguagem da solicitação obedecer ao padrão de comunicação do financiador e se esse mesmo financiador conseguir formar uma imagem prévia positiva do agente da demanda (ÁVILA, 2001).


      
        


        

      

    


    5.1 Fontes para o financiamento de projetos


    Os patrocinadores normalmente fornecem a maior proporção do patrimônio inicial do projeto. Muitas vezes, os compradores da produção também são solicitados a fazer investimentos de capital. Investidores externos, geralmente instituições financeiras, podem ter a oportunidade de investir capital em um projeto.


    Bancos comerciais e companhias de seguros de vida têm sido tradicionalmente as principais fontes de dívida para grandes projetos. Na estrutura de financiamento típica, os bancos comerciais forneceriam financiamento de construção com base em taxas flutuantes, e as companhias de seguro de vida concederiam “financiamento permanente” com base em taxas fixas, refinanciando os empréstimos bancários após a conclusão do projeto. No entanto, os investidores nos mercados de títulos de dívida pública e quase pública têm se mostrado dispostos a investir em projetos de risco relativamente baixo.


    Prosegue-se com algumas fontes:


    
      	Investidores de capital (equity): ao avaliar a atratividade de um investimento, os potenciais investidores de capital condierarão os benefícios esperados da operação do projeto. Esses benefícios incluem, no mínimo, obter uma taxa de retorno aceitável sobre os fundos investidos. Eles também podem incluir a obtenção de uma fonte garantida de fornecimento, tomando parte da produção do projeto, ou garantindo um mercado seguro para sua produção, vendendo matérias-primas ou prestando serviços ao projeto. Os benefícios esperados devem ser proporcionais aos riscos para o investidor de capital, a fim de justificar o compromisso de investimento no projeto. Grandes instituições financeiras e fundos privados de capital são tipicamente fontes para projetos. Os fundos soberanos, que são enormes pools de capital, são fontes potenciais para projetos no país ou na região.


      	Mercado de dívida de longo prazo: existe um amplo mercado de financiamento de dívida de longo prazo para projetos nos mercados de capitais dos Estados Unidos, Europa e Japão. Instituições financeiras, como seguradoras de vida e fundos de pensão, fornecem financiamento a taxas de juros fixas, e bancos comerciais fornecem financiamento a taxas de juros flutuantes.


      	Empréstimos do banco comercial: os bancos comerciais têm desempenhado um papel ativo no financiamento de projetos desde a década de 1930, quando um banco de Dallas fez um empréstimo de pagamento de produção sem recurso para desenvolver propriedades de petróleo e gás. Os bancos comerciais demonstraram capacidade de avaliar créditos de projetos complexos e disposição, às vezes, de arcar com a conclusão e riscos não creditícios que outros tipos de credores geralmente evitam.


      	Mercado internacional de capitais: os patrocinadores do projeto frequentemente organizam créditos de fornecedores para financiar a compra de equipamentos. Esses créditos muitas vezes servem como um meio atraente de financiamento de equipamentos que não farão parte da estrutura permanente do projeto, mas são necessários durante a construção.
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