. " I
DADOS TESE CENARIOS DECISOES

BRIEFING EXECUTIVO
RADAR xTECH
CICLO 20 - 09 - 2026

Para onde
migra o valor

do ReData

O incentivo pertence aos data centers, mas o valor pode
migrar para quem controla energia, conexao, fibra e capital

ENERGIA

CONEXAO

----------------------- - FIBRA

EQUIPAM.

® CAPITAL

INCENTIVO HABILITACAO CAPTURA

EDUARDO MAYER FAGUNDES

‘ BASEADO NO RADAR xTECH - EFAGUNDES.COM

2026



RADAR XTECH - CICLO 20-09-2026 PARA ONDE MIGRA O VALOR DO REDATA

Resumo executivo

A PERGUNTA

A Lei n® 15.504, de 15 de setembro de 2026, instituiu o Regime Especial de Tributacéo para Servicos
de Datacenter — ReData — com suspenséo de PIS/Pasep, Cofins, IPI e Imposto de Importacio
sobre bens de tecnologia destinados ao ativo imobilizado. A leitura convencional é que o beneficio
fica com o operador do data center. Este briefing pergunta outra coisa: quem capturara o valor
que o incentivo cria.

A TESE

0 ReData reduz o custo dos equipamentos, mas pode transferir o poder econémico dos operadores
para quem controla energia firme, conexio elétrica, fibra redundante e capital de longo prazo. O
incentivo pertence juridicamente ao projeto habilitado; o excedente econdmico sera dividido ao
longo da cadeia conforme escassez, prazo, contratos e poder de negociacéo.

POR QUE ISSO ACONTECE

Quando muitos projetos avancam ao mesmo tempo, o beneficio fiscal passa a ser disputado por
cinco canais: energia e conexao, fibra e laténcia, equipamentos criticos, capital e conformidade.
Com Selic real de 9,60% a.a. e o titulo norte-americano de dez anos a 5%, quem oferece receita
firme e capital paciente ganha poder relativo.

O QUE A SIMULAGCAO MOSTRA

No investment case de um modulo edge de 2 MW, com premissas declaradas, sé o cenario que
combina beneficio fiscal e cliente dncora contratado supera o WACC de 14,1%. O incentivo muda a
TIR em cerca de trés pontos; a auséncia de demanda contratada custa mais de sete. A distancia
entre projeto anunciado e projeto financiavel é de contrato, nio de execucio.

O QUE FAZER AGORA

Converter intencoes em direitos contratuais sobre energia, conexao, terreno e equipamentos antes
da escassez — sem compromissos irreversiveis antes da regulamentacio — e montar desde ja a
trilha de evidéncias de energia elegivel, WUE e P&D que condiciona o beneficio.

O QUE INVALIDARIA A LEITURA

Adesdo fraca ao regime, oferta ampla de conex@o e equipamentos, queda do custo de capital antes
das contratacoes ou revisdo dos incentivos. O capitulo 9 lista os fatos que derrubam a tese e o
quadro que o préximo ciclo vai reavaliar.

©® EFAGUNDES.COM 1
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CAPITULO 1 — A PERGUNTA DO CICLO

Quem fica com o valor que o incentivo cria

PERGUNTA ECONOMICA

Quem capturard o valor criado pelo ReData: operadores de data centers, empresas de
energia, proprietdrios de conexdo, fornecedores de equipamentos, telecomunicacées ou
financiadores?

A Lei n® 15.504/2026 entrou em vigor na data de sua publicacio. O regime prevé suspensdo de
PIS/Pasep, Cofins, PIS/Pasep-Importacio, Cofins-Importacéo, IPI e Imposto de Importacio sobre
componentes eletronicos e outros produtos de tecnologia destinados ao ativo imobilizado dos
beneficiarios, nas condi¢des da lei e dos atos posteriores do Poder Executivo.

A leitura convencional é que o beneficio fica com o operador do data center. A leitura deste ciclo é
outra.

TESE DO CICLO - CONTRARIA AO CONSENSO

O ReData reduz o custo dos equipamentos, mas pode transferir o poder econémico
dos operadores de data centers para quem controla energia firme, conexdo
elétrica, fibra redundante e capital de longo prazo.

0 incentivo pertence juridicamente ao projeto habilitado. O excedente economico sera dividido ao
longo da cadeia conforme escassez, prazo, contratos e poder de negociacio. A transferéncia ocorre
por cinco canais: energia e conexao, porque a carga digital precisa de poténcia, qualidade e prazo
compativeis com a implantacio; fibra e laténcia, porque capacidade sem rotas redundantes perde
valor comercial; equipamentos criticos, porque transformadores, UPS, protecéo e refrigeracio
determinam o cronograma real; capital, porque juros, cAmbio e qualidade dos contratos
selecionam quais antncios chegam ao fechamento financeiro; e conformidade, porque
habilitaco, energia elegivel, WUE e P&D condicionam o beneficio.

Cadeia decisdriado ciclo LEITURA

O beneficio atua apenas no primeiro elo. Cada elo seguinte tem dono, prazo e preco préoprios — e é onde o excedente
pode ser retido.

ReData Projetos Demanda Conexdo e Financiamento Capacidade
sancionado simultaneos elétrica firme equipamentos de longo prazo instalada

v

0 incentivo atua no custo tributdrio; o resultado depende dos quatro elos seguintes.

Figura 1 — Cadeia deciséria do ReData, do incentivo a capacidade instalada

©® EFAGUNDES.COM 3
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CAPITULO 2 — RESTRICOES QUANTITATIVAS DO CICLO

O ambiente que seleciona quais projetos chegam
ao fechamento

Nenhum incentivo fiscal neutraliza custo de capital, cimbio de reposicio ou preco de
insumo elétrico. Estes sdo os parametros datados que entram no investment case como
variaveis, ndo como constantes.

USD/BRL SELIC REAL TREASURY 10 ANOS

o o
RS 5.1447 9,60% a.a. 5,0%
cambio de reposicdo de Capex restricdo estrutural do project encarece toda captacdo externa
importado finance
BRENT PLD COBRE
USS 99.29 RS 68.52/MWh USS$ 6.6915/1b
+5,88% em 30 dias - pressiona o bandeira amarela acionada +3,58% em 30 dias - condutores e
PLD subestacdo

Insumos da infraestrutura digital — variacao em 30 dias DADO

Energia e metais de rede sobem; a cadeia de baterias e metais criticos recua. O sinal favorece quem controla despacho
e condutores, e pressiona quem compra equipamento importado com prazo longo.

-10% -5% +0% +5% +10%

Gas Natural (HH) +6,55%

Aluminio [ ] +4,29%
Cobre ] +3,58%
DXY [ ] +1,33%
Prata [ -1,29%
Ouro [ -3,20%
Urénio — -5,00%
Litio (ETF) I —547%
Metaiscifcos (e [ 876%

Figura 2 — Varia¢ao de 30 dias. Fonte: BCB PTAX, BCB SGS, yfinance, CCEE e ANEEL, consolidados em 20-09-2026; metais
criticos e litio por ETF proxy

MECANISMO DE TRANSMISSAO

Com a Selic real em 9,60% a.a. e o titulo soberano norte-americano de dez anos a 5%, nenhum
projeto intensivo em capital sustenta viabilidade dependendo exclusivamente de receita merchant.
O retorno exigido desloca a decisdo para contratos regulados de longo prazo ou PPAs indexados com
contrapartes de crédito sélido. Compras com prazo de entrega superior a 120 dias devem passar por
sensibilidade conjunta de cAmbio, cobre, frete, lead time e obsolescéncia.

® EFAGUNDES.COM 4
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CAPITULO 3 — MAPA DE CAPTURA DE VALOR

Quem controla o qué, com quanto poder e conlra
qual risco

O operador continua no centro do projeto, mas nio retém sozinho o beneficio. A captura
depende de contratos firmados antes da escassez, da possibilidade de substituir
fornecedores e do custo do atraso.

Poder de negociagao x risco assumido LEITURA

Quanto mais a direita e mais abaixo, maior a assimetria a favor do agente: poder alto sobre um recurso escasso, com
risco de execucdo transferido a terceiros. O operador do data center ocupa a posicao inversa.

10
poder alto - risco alto

Risco assumido no projeto —

captura assimétrica

0 2 4 6 8 10

Poder de negociagdo sobre o recurso controlado —

Geradora / Transmissora /

- . 0] dora de tel
comercializadora distribuidora o peradora de telecom

° Operador de data center o
e Fornecedor elétrico o Terreno habilitado ° Financiador o ICT / universidade

Figura 3 — Mapa de captura de valor. Escores ordinais atribuidos pelo think tank a partir da estrutura contratual tipica do
setor; comparaveis apenas entre si

Recurso Como captura Poder
Agente controlado valor potencial Principal risco
Operador de data Capacidade Colocation, nuvem Médio Capacidade ociosa e
center computacional e e processamento execucao

operagao
Geradora / Energia elegivel e PPA, autoproducdo  Altoondehd Regra, conexdo e
comercializadora contratos e flexibilidade escassez crédito do cliente

® EFAGUNDES.COM 5



RADAR XTECH -

CICLO 20-09-2026

PARA ONDE MIGRA O VALOR DO REDATA

Agente

Transmissora /
distribuidora

Operadora de

telecom

Fornecedor elétrico

Proprietario de

terreno habilitado

Financiador

ICT / universidade

Para onde vai o alivio tributario — cenario de gargalos

Recurso
controlado

Acesso fisico a rede

Fibra, dutos, rotas e
PoPs

Equipamentos e
capacidade fabril

Localizagdo, acesso
e licencas

Capital de longo
prazo

Capacidade de P&D
elegivel

Tabela 1 — Recursos, formas de captura e riscos por agente da cadeia

Como captura
valor

Tarifas reguladas e
expansao

Conectividade,
interconexdo e
edge

Venda, integragdo e

manutencao

Locagdo, built-to-
suit e valorizagdo

Spread, garantias e
participagdo

Projetos e parcerias
tecnoldgicas

LEITURA

Poder
potencial

Alto, porém
regulado

Alto em
rotas
criticas

Alto no
curto prazo

Alto em
polos
restritos

Alto com
juros

elevados

Médio

Principal risco

Prazo de reforgos e
licenciamento

Demanda
insuficiente e
concentragao

Ciclode
encomendas e
cambio

Ativo especifico sem
ocupagao

Atraso,
refinanciamento e
execugao

Aderéncia
regulatéria e entrega

Decomposicdo ilustrativa em unidades de Capex. O alivio bruto é real; o quanto dele permanece com o operador
depende de quanto a cadeia consegue reprecificar entre a habilitacdo e a energizagao.

104
100 -12,0
100
96
+2,5
: w [
88 -
84
80
Capex de Alivio bruto Energiae Equipamentos Capital e Capex retido
referéncia do ReData conexao e prazo atraso pelo operador

Figura 4 — Valores ilustrativos do Cenario 2. A economia tributdria efetiva deve ser apurada item a item, contra a lista oficial
de bens

® EFAGUNDES.COM 6
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HIPOTESES FALSIFICAVEIS

Julgamentos-chave e grau de confianca

Inteligéncia estratégica se distingue de opinifo por declarar o que a invalidaria. Cada
julgamento abaixo carrega seu grau de confianca; o capitulo 9 lista os fatos que derrubam

a tese.
1 A sancéo reduz a incerteza legislativa, mas a regulamentacdo Alta
o
ainda condiciona a execucéo dos beneficios.
12 Energia de baixa emissdo e eficiéncia hidrica passaram a Alt
e a
integrar a arquitetura econoémica do projeto.
A aceleracéo simultanea de projetos aumenta o poder de .
J3 . . L , | — Média
negociacdo de fornecedores com capacidade fisica disponivel.
Operadores regionais de telecom podem capturar parte do L
Ja . . . . . - Média
valor combinando fibra, energia, terreno e cliente ancora.
0 mercado podera reprecificar empresas que converterem _ L
J5 - Baixa a média

esses ativos em receita contratada de infraestrutura.

Evidéncias favoraveis a tese

A lei estd sancionada e vigente, com
suspensio tributaria ampla sobre bens de
ativo imobilizado.

Sustentabilidade virou condi¢io econdmica:
energia de baixa emissdo, WUE de até 0,05
L/kWh e 2% em P&D condicionam o
beneficio.

Selic real de 9,60% a.a. e Treasury de dez anos
a 5% elevam o valor relativo de quem oferece
capital e receita firme.

Brent em alta de 5,88% em 30 dias e bandeira
amarela sustentam o preco da energia e o
valor do despacho flexivel.

Cobre e aluminio em alta pressionam o custo
de conexao, subestacio e condutores.

©® EFAGUNDES.COM

Evidéncias contrarias e variaveis
desconhecidas

A lista de bens beneficiados ainda néo foi
publicada — a economia por item é
indeterminada.

A capacidade elétrica disponivel nos locais
escolhidos ndo é publica projeto a projeto.
Curtailment e pedidos de conexao sio
grandezas distintas e vém sendo tratados
como se fossem a mesma.

A informacio preliminar sobre encargo de
BESS permanece sob verificacdo e néo é
norma vigente.

Se a adesdo ao regime for baixa, nao ha
simultaneidade suficiente para gerar escassez
— e a tese ndo se realiza.
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CAPITULO 5 — SIMULAGAO DE DECISAO

Investment case de um modulo edge regional de 2
MW

A simulaciio existe para testar a tese contra nimeros, ndo para prever retorno. As
premissas sfo editaveis e declaradas; nenhuma cotacéo de fornecedor foi usada. O objetivo
€ mostrar em que ponto o beneficio fiscal deixa de compensar o custo de capital.

Premissa Valor adotado Observagao
Capacidade de Tl 2,0 MW médulo edge regional, expansivel
Capex de referéncia RS 78 milhdes RS 39 mi/MW de Tl — sem cotacdo de fornecedor
Alivio ReData no cendrio-  ~12% do Capex aplicado sé sobre a parcela de bens elegiveis; a
base apurar item a item
Ocupacao madura 70% com cliente dncora contratado
Preco de colocation R$ 750 [ kW [ més energia tratada como repasse ao cliente
Receita de conectividade  R$ 1,8 milhdo / ano transito IP, backhaul e cross-connect
Opex ex-energia R$ 4,6 milhoes [ ano 0&M, pessoal, seguro e manutencao
PUE / WUE de projeto 1,35/<0,05L/kWh WUE a demonstrar por medi¢do anual
Estrutura de capital 60% divida [ 40% capital divida a CDI +3,5% a.a.
proprio
WACC nominal 14,1% a.a. derivado da Selic de 13,75% e do custo de equity
assumido

Tabela 2 — Premissas editaveis do mddulo edge regional

©® EFAGUNDES.COM 8
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TIR desalavancada por cenario, contra o WACC de referéncia LEITURA

Com as premissas declaradas, apenas o cenario com beneficio fiscal e cliente ancora contratado supera o custo de
capital.

0% 3% 6% 9% 12% 15% 18%
1
1
1
]
1
1
1
1
1
1
]
1
E - merchant, ocupagdo 45% _ : 7,6%
1
1

WACC nominal de referéncia - 14,1%

Figura 5 — Horizonte de dez anos com valor terminal; energia como repasse ao cliente; sem ganho de mdltiplo na saida

Cenario TIR desalav. DSCRmin.  Veredito
A ReData +cliente ancora (70% de ocupacao) 15,2% 1,42 Aprova
B  Sem ReData, mesma ocupagao 12,4% 1,18 Marginal
(o Regulamentacdo 12 meses mais tarde 11,1% 1,05 Reprovado
D Cambio adverso: +15% no equipamento importado 12,9% 1,21 Marginal
E Merchant, ocupacdo de 45% 7,6% 0,72 Reprovado

Tabela 3 — Sensibilidade do investment case

0 que a simulacio mostra. A distincia entre o cenario A e o cendrio E nio é de execucio
operacional: é de contrato. O que separa um projeto financiavel de um projeto anunciado é a
existéncia de receita contratada antes da ordem de compra irreversivel. O beneficio fiscal muda a
TIR em cerca de trés pontos; a auséncia de cliente &ncora muda em mais de sete.

Consequéncia para a governanca do projeto. O primeiro marco nio é a compra dos médulos. E
a contrataciio de demanda verificavel, com medicio de laténcia, volume, criticidade, prazo e
qualidade de crédito. Nenhuma ordem de compra irreversivel antes de comprovar demanda,
energia, conexio e enquadramento regulatorio.

® EFAGUNDES.COM 9
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CAPITULO 6 — CENARIOS DE CAPTURA

Trés divisoes possiveis do excedente

Os trés cenarios ndo diferem na existéncia do beneficio, que é lei. Diferem em quem fica
com ele.

CENARIO 1
Operadores preservam o beneficio

0 Executivo publica os atos necessarios, a cadeia responde sem escassez relevante e os projetos
coordenam terreno, energia, conexao, fornecedores e clientes sem forte reprecificacio.

EFEITO DOMINANTE Formacdo acelerada de uma cadeia nacional de infraestrutura digital.

VENCEDORES PROVAVEIS Projetos maduros, utilities preparadas, fornecedores com capacidade
reservada e financiadores especializados.

DECISAO A AVALIAR Converter memorandos e intencdes em direitos contratuais sobre os
recursos criticos.

CENARIO 2

Gargalos capturam parte do beneficio

A regulamentacio avanca, mas conexao, equipamentos, fibra e capital limitam o numero de
projetos executaveis. Precos, garantias e prazos transferem parte do ganho para fornecedores e
financiadores.

EFEITO DOMINANTE Concentracdo em operadores com balanco forte, demanda contratada e
capacidade de coordenacio.

VENCEDORES PROVAVEIS Plataformas consolidadas, fornecedores integrados e regides com
infraestrutura disponivel.

DECISAO A AVALIAR Priorizar projetos por maturidade fisica e financeira, nio pelo valor
anunciado.

CENARIO 3
A opcao de esperar ganha valor

Atos complementares demoram, critérios permanecem pouco claros ou o custo do capital
continua elevado. Projetos sdo adiados, redimensionados ou deslocados.

EFEITO DOMINANTE A janela legal permanece aberta, mas a capacidade instalada cresce
abaixo das expectativas.

VENCEDORES PROVAVEIS Operadores capazes de esperar, adquirir ativos reprecificados ou adaptar
projetos gradualmente.

DECISAO A AVALIAR Preservar opcdes e evitar compromissos irreversiveis antes da definicio
dos elementos criticos.

©® EFAGUNDES.COM 10
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PARA ONDE MIGRA O VALOR DO REDATA

O que observar, e em que janela

Risco Como se transmite Consequéncia possivel Horiz.  Confianca
Regulamentacao Habilitacdo, bens elegiveis Postergacdo da decisao H1 Alta
tardia ou complexa e comprovacao final de investimento

permanecem indefinidos
Conexao elétrica Projetos concentram Atraso, mudanca de local H1-H2  Média
insuficiente demanda onde hé pouca ou custo adicional

capacidade disponivel
Equipamentos com Expansdo simulténea Cronograma e orgamento H1-H2  Média
longo prazo de entrega  pressiona fornecedores deteriorados

criticos
Funding incompativel Juros altos e exposi¢ao Redimensionamento ou H1-H2 Alta
com o ativo cambial reduzem cancelamento

viabilidade
Comprovacao Energia, agua ou Perda, suspensdo ou H1-H2 Alta
ambientalinadequada  indicadores ndo atendem a devolucdo de beneficios

regulamentagao
Beneficio usado como Projeto avanca sem Capacidade ociosa e H2 Média
substituto dademanda  contrato ou utilizagdo retorno inferior

esperada
Decisdo antes de ato Modelo é fechado antes da Economia do projeto H1 Alta
formal sobre BESS regra de alocacdo de custos  inconsistente

Tabela 4 — Mapa de riscos do ciclo
©® EFAGUNDES.COM 11
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Janela de observacao dos gatilhos LEITURA

Os gatilhos regulatérios se resolvem cedo e barato; os fisicos e financeiros, tarde e caro. Quem decide antes de G1 e G2
compra incerteza; quem espera além de G4 e G5 compra escassez.

0Om 3m 6m 9m 12m
G1 - Regulamentacdo do ReData

G2 - Lista de bens beneficiados

G8 - Ato formal sobre BESS

G4 - Contratos de energia e conexdo
G5 - Pedidos de equipamentos criticos

G3 - Primeiras habilitacdes

G6 - Fechamento financeiro

GT7 - Atraso ou cancelamento anunciado

H1 H2

Figura 6 — Janelas estimadas de observacao, em meses a partir do ciclo

Gatilho Evidéncia a observar Interpretacao
Gl  Regulamentacdo do Decreto, portaria ou instrugdo sobre Reduz incerteza de execugdo
ReData habilitacdo e compromissos
G2 Listade bens Ato do Poder Executivo com os produtos Permite recalcular Capex e
beneficiados elegiveis cadeia de fornecedores
G3  Primeiras habilitagdes Decisbes da Receita Federal e andncios Indica que o regime entrou
verificaveis em fase operacional
G4  Contratos de energiae PPAs, autoproducdo, pareceres de Mostra quais projetos
conexao acesso e contratos de rede asseguraram a base fisica
G5  Pedidos ou entregas de Encomendas de transformadores, UPS, Antecipa o cronograma real
equipamentos refrigeracdo e geracdo de reserva de implantacdo
G6  Fechamento financeiro Financiamentos, emissdes ou entradade  Separa intencdo de projeto
investidores financiavel
G7  Alteragdo, atraso ou Comunicado que cite energia, licenga, Confirma a materialidade dos
cancelamento equipamento ou funding gargalos
G8  Ato formal sobre BESS Consulta ou norma da ANEEL sobre Altera a economia da

® EFAGUNDES.COM

custos e remuneragdo

Tabela 5 — Gatilhos de monitoramento

flexibilidade
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DECISOES A AVALIAR AGORA

Decisoes por posicao na cadeia

Operadores e investidores de data
center

Mapear dependéncias regulatérias antes de
incorporar o beneficio ao valuation.
Assegurar opcdes sobre terreno, energia,
conexao e equipamentos sem antecipar
compromissos irreversiveis.

Testar o projeto contra atraso regulatorio, alta
de juros, cAmbio e extensdo do cronograma.
Preparar desde ja a trilha de evidéncias de
energia, WUE, sustentabilidade e P&D.

Empresas de energia e infraestrutura

Identificar polos com demanda digital
provavel e capacidade de conexao verificavel.
Estruturar ofertas integradas de energia de
baixa emisséo, confiabilidade, medicéo e
flexibilidade.

Reservar capacidade de engenharia e
suprimento apenas contra sinais comerciais
consistentes.

Evitar projecdes de carga baseadas

exclusivamente em anuncios de investimento.

Fornecedores de tecnologia e
engenharia

Matriz de conformidade cumulativa

Verificar se produtos e servicos poderao
integrar as listas regulamentares.

Preparar documentacéo técnica e fiscal para
habilitacdo ou coabilitacio.

Revisar prazos de entrega e exposicdo cambial
dos componentes importados.

Desenvolver ofertas modulares que permitam
implantacfo por etapas.

Financiadores

Separar beneficio fiscal potencial de fluxo de
caixa comprovavel.

Exigir evidéncia de conexdo, energia,
demanda contratada e fornecimento critico.
Incorporar obrigacdes ambientais e
tecnoldgicas aos covenants.

Avaliar funding local, instrumentos de
infraestrutura e protecdo cambial em
conjunto.

Os compromissos da lei séio cumulativos: o descumprimento de um deles afeta a manutencéo do
beneficio, ndo apenas a reputacio do projeto. A trilha de evidéncias deve existir antes da primeira
aquisicdo com beneficio fiscal.

|

Habilitacdo e regularidade fiscal do
beneficiario

10% do fornecimento efetivo destinado ao
mercado interno, ou alternativa legal aplicavel

WUE de até 0,05 L/kWh, aferido anualmente

Relatdrio de sustentabilidade, auditoria e
rastreabilidade dos compromissos

©® EFAGUNDES.COM

Produtos elegiveis, com incorporacio ao ativo
imobilizado

Energia integralmente proveniente de fontes
renovaveis ou de baixa emissio

Aplicacéo de 2% do valor dos bens
beneficiados em pesquisa, desenvolvimento e
inovacdo

Mapeamento das consequéncias tributarias e
administrativas do descumprimento
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CAPITULO 9 — TESTE DE FALSEAMENTO

O que invalida esta tese

A leitura deste ciclo perdera forca se ocorrer uma combinacio relevante dos fatos abaixo. O
proximo ciclo reavalia cada um deles explicitamente.

X

O ReData nao produzir adesdo material de novos projetos.

% Houver disponibilidade ampla de conexio e equipamentos, sem pressio sobre prazos ou custos.
% 0 custo do capital cair antes das principais contratacdes.

% A expansio dos data centers nio gerar pressdo mensuravel sobre a infraestrutura elétrica.

% Os incentivos forem revistos, restringidos ou revogados.

% Projetos relevantes avancarem sem dificuldade para coordenar energia, infraestrutura e

funding.

Quadro de controle para o proximo ciclo

Pergunta Estado neste ciclo

A regulamentacao de habilitacao foi publicada? Pendente

A lista de bens beneficiados foi definida? Pendente

Ha primeiras habilita¢des verificaveis? Nio identificadas neste ciclo

Projetos anunciaram energia e conexao contratadas? Monitorar

Houve fechamento financeiro verificavel? Monitorar

Surgiram atrasos atribuidos a energia, equipamento ou Monitorar

capital?

A ANEEL formalizou discussao sobre custos de BESS? N3o confirmado — ndo tratar como regra vigente

Tabela 6 — Quadro de controle

©® EFAGUNDES.COM 14
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Nota metodologica e limites

Este briefing distingue fatos legais e ptblicos de leituras estratégicas do Radar xTech. A instituicfo
do ReData e suas condig¢des legais foram confirmadas na Lei n? 15.504/2026. As projecdes sobre
disputa por energia, conexio, equipamentos e capital sdo leituras baseadas na convergéncia dos
sinais do ciclo e néo representam resultado inevitavel.

Os escores do mapa de captura, a decomposic¢ao do alivio tributario e o investment case sdo
construcdes analiticas com premissas declaradas, destinadas a tornar o mecanismo testavel. Nao
sfo previsio, recomendacfo de investimento nem parecer juridico: sdo andlise técnica, oferecida
como base para discussfo. Indicadores e estimativas do relatorio-fonte que carecem de fonte direta,
data, janela de medicfio ou metodologia ndo foram reproduzidos. A informacfo preliminar sobre
eventual encargo de BESS permanece sob verificacio e néo foi tratada como norma.

PREMISSAS QUE EXIGEM CONFIRMAQRO ANTES DO INVESTMENT CASE

» Cotacéio, data e fonte da Selic real, do Treasury de dez anos, do USD/BRL, do cobre, do Brent e do
PLD.

» Capacidade elétrica disponivel no ponto do projeto e prazo aplicavel ao processo de acesso.

» Extensdo e causa do curtailment relevante — sem confundir pedidos de conexdo com energia
vertida.

 Lista de bens e procedimentos regulamentares do ReData, e economia tributaria efetiva por
item.

» Elegibilidade para debéntures de infraestrutura, FI-Infra ou CRI, e comparaveis usados no
multiplo de avaliacio.

COMO ESTE BRIEFING FOlI PRODUZIDO

O ciclo segue o método descrito em Antes do Sinal Vermelho: base auditada de sinais, separacdo
entre dado e leitura, e quatro passagens distintas — analista de evidéncias, estrategista, comité
adversarial e editor executivo —, para que a tese nio seja gerada e validada na mesma etapa. Ciclo
de 20 de setembro de 2026.

©® EFAGUNDES.COM 15
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Leituras relacionadas

Dois e-books do think tank tratam do mesmo tema por angulos complementares: o
territorio que disputa os projetos e 0 método que produz este briefing.

\/!.

Cidade Pronta
para Datlacenlers

Da promessa a evidéncia: governanca e
tracdo para atrair investimento

Eduardo Mayer Fagundes
2026

O LADO DA OFERTA TERRITORIAL

Cidade Pronta para Datacenters
Da promessa a evidéncia: governanca e tracdo
para atrair investimento

Como um municipio substitui promessa por
evidéncia na atracio de datacenters: data room
municipal, stress test, KPIs, gatilhos e um MVP em
90 dias. E a outra ponta da disputa descrita aqui —
terreno habilitado, energia e conexao.

https://efagundes.com/wp-content/uploads/2026/03/pla
ybook-Datacenter-Design-Lab-Eduardo-M-Fagundes.pdf

©® EFAGUNDES.COM

METODO | INTELIGENCIA DECISOES

Antes d

Sinal
Vermelho

Sete movimentos para antecipar
as mudangas que afetam sua empresa
e decidir com inteligéncia artificial

EDUARDO MAYER FAGUNDES

O METODO POR TRAS DO BRIEFING

Antes do Sinal Vermelho

Sete movimentos para antecipar as mudancas
que afetam sua empresa e decidir com
inteligencia artificial

Os sete movimentos e as doze regras do Radar
Tematico que produz este ciclo, com prompts prontos
e fichas de trabalho. Explica por que a pressdo que

mais ameaca a empresa raramente nasce no proprio
setor.

https://efagundes.com/wp-content/uploads/2026/09/eBo
ok_Antes_do_Sinal_Vermelho_Eduardo_Mayer_Fagunde
s_2026.pdf
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O beneficio ¢ do projeto.
O excedente ¢ de quem controla o gargalo.

Este briefing troca a descricao da Lei n® 15.504/2026 por uma pergunta econémica: quem fica
com o valor que o ReData cria. Traz a tese do ciclo, o mapa de captura de valor entre oito agentes
da cadeia, um investment case com premissas editaveis, trés cenarios, oito gatilhos de

monitoramento e os fatos que invalidariam a leitura.

A matéria-prima vem da Base Multissetorial de Inteligéncia Estratégica do Radar xTech, com
dados de cambio, juros, commodities e setor elétrico datados na fonte.

Porque o valor raramente fica onde o incentivo é concedido.

EFAGUNDES.COM - TECH & ENERGY THINK TANK

Think tank de tecnologia e energia em atividade desde 1996, dedicado a inteligéncia estratégica
aplicada a decisdao empresarial.

E liderado por Eduardo Mayer Fagundes, engenheiro eletricista com mestrado em Ciéncia da
Computacado pela Universidade Presbiteriana Mackenzie. Foi gerente de sistemas e
infraestrutura de Tl da Ford South America e CIO da AES Eletropaulo, com atuagcdao em projetos
na Argentina, nos Estados Unidos, na Inglaterra, na Alemanha, na It4lia e na india. E fundador e
CEO da nMentors Engenharia, consultoria que atua em energia, automacao, inteligéncia artificial

aplicada e infraestrutura critica.

O think tank publica o Radar xTech, briefing estratégico sobre as cinco frentes — DeepTech,
EnergyTech, FinTech, CleanTech e AgTech —, com cenarios, gatilhos de monitoramento e track
record aberto.

https://efagundes.com
https://efagundes.com/radar-xtech/
https://efagundes.com/contato/
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