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Modulo 5 do programa THERMOS de
Formacao de Formadores

O objetivo deste modulo é fornecer uma visao das principais caracteristicas do mercado urbano de
Climatizacao (DHC). Este modulo esta dividido em cinco partes, da seguinte forma:

5.1 Atores de mercado em todos os niveis 5.4 Obstaculos e oportunidades de mercado e
governamentais investimento

5.2 Desenho de mercado dominante e estrutura 5.4.1 obstaculos de mercado e investimento
financeira 5.4.2 Oportunidades de mercado e investimento
5.2.1 Capital 5.5 Servicos inovadores e modelos de
5.2.2 Empréstimo financiamento
5.2.3 Subsidios 5.5.1 Property Assessed Clean Energy (PACE)
5.2.4 Fontes alternativas de financiamento 5.5.2 Financiamento do projeto

5.3 Mercados dominantes e modelos tradicionais 5.5.3 Forfaiting/Factoring
de parceria 5.5.4 Modelo PipeCo

5.3.1 Fornecimento Publico Tradicional
5.3.2 Acordo de Gestao

5.3.3 Acordo de Arrendamento

5.3.4 Acordo de Concessao

5.3.5 Privatizacao

5.3.6 Empreendedorismo de Calor
5.3.7 ESCO
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5.1 Atores de Mercado em todos os
hiveis governamentais

O desenvolvimento de redes de climatizacdo urbanas esta fortemente dependente
das acdes dos agentes de mercado dos diversos niveis governamentais. Sao eles
gue devem estabelecer o enquadramento regulamentar adequado para as redes
urbanas de climatizacao (DHC) e preparar o caminho para a implantacdo no
mercado.

Os seguintes niveis governamentais podem ser identificados:

* Nivel Europeu: constituido, maioritariamente, pela Comissao Europeia que
estabelece os quadros de referéncia, objetivos e os instrumentos politicos para
os alcancar;

 Nivel Nacional: Agéncias Energéticas Nacionais e departamentos
governamentais que transpbéem as regulamentacOes europeias e definem a
politica energética do pais;

* Nivel Regional: Agéncias regionais responsaveis pela definicdo do quadro
aplicavel para uma area concreta com base nos regulamentos nacionais;

 Nivel Local: Autoridades locais que promovem projetos especificos de

climatizacao urbana a nivel local com base nos quadros definidos pelos atores
europeus, nacionais e regionais
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Para uma implantacao efetiva do mercado urbano de climatizacao (DHC) é
fundamental que os atores de mercado de todos os niveis governamentais
estejam em sintonia. Nesse respeito, a governacao multinivel, que liga os niveis
local, regional e nacional, esta a surgir como uma possivel solucao para garantir

que todos os interesses sejam coordenados
Nivel
Regional

Nivel Nivel
Europeu Nacional
Governacao multinivel

A governacao multinivel deve ser entendida como uma ligacao de processos de
tomada de decisao realizada por uma variedade de atores independentes,
muitas vezes pertencentes a diferentes niveis hierarquicos e dotados de
diferentes competéncias.

Fonte:
https://cor.europa.eu/en/documentation/studies/Documents/Sustainable%20Energy%20Action%20Plans%20(SEAP).pdf



https://cor.europa.eu/en/documentation/studies/Documents/Sustainable Energy Action Plans (SEAP).pdf
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5.2 Desenho de mercado dominante e
estrutura financeira

« Os custos iniciais de investimento relacionados com os projetos urbanos de
climatizacao (DHC) sao consideraveis. As redes urbanas de aquecimento
devem, eventualmente, pagar-se a si proprias, mas pode demorar varios
anos para que o investimento inicial no projeto e na construgao seja
recuperado e que qualquer lucro a ser gerado.

« Isso significa que os investidores que procuram fluxos de receita a longo
prazo sao os mais adequado para investimentos em aquecimento urbano
do que os investidores que procuram um retorno rapido do seu capital

O Capitulo 5.2 analisa o mercado dominante e as estruturas de financiamento
das redes de climatizacao urbanas mais comuns.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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A estrutura financeira das redes urbanas de climatizacao (DHC) é comummente
constituida por investimento de acionistas, empréstimos a longo prazo,
empréstimos a curto prazo (tais como, empréstimo a descoberto ou
empréstimo intercalar, no caso de subsidios de investimento aprovados),

passivos a curto prazo (tais como, crédito comercial) e subsidios de apoio ao
investimento:

Investidor Privado Taxas de Fundos Estruturais Subsidio Sanco Garantias Fundo Rotativo

Capital de Risco Ligacdo do da UE s ao nivel EmpresFa de financas de DSsen o mentolcom

q A . q undos 2 base em estratégias de
Crowdfundmg Consumido Bolsa internacional da empréstim

Cooperativo Subsidios Nacionais cidade

especializados
Provisao de divida

captura do valor do

o terreno

Capital de
subvencao

Capital préprio Empréstimo

—_

15-30% 30-50% 15-30%

Fonte:

http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,
http://www.coolheating.eu/images/downloads/2 Per-Alex-Sorensen.pdf



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
http://www.coolheating.eu/images/downloads/2_Per-Alex-Sorensen.pdf
http://www.coolheating.eu/images/downloads/2_Per-Alex-Sorensen.pdf
http://www.coolheating.eu/images/downloads/2_Per-Alex-Sorensen.pdf
http://www.coolheating.eu/images/downloads/2_Per-Alex-Sorensen.pdf
http://www.coolheating.eu/images/downloads/2_Per-Alex-Sorensen.pdf
http://www.coolheating.eu/images/downloads/2_Per-Alex-Sorensen.pdf
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Os diapositivos seguintes descrevem as fontes de financiamento mais

relevantes para as redes urbanas de climatizacao, conforme descrito no projeto
H2020 Coolheating:

- Capital
*  Empréstimos
* Subsidios

 Fontes alternativas de financiamento

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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5.2.1 Capital

O capital social representa o investimento pessoal dos proprietarios no projeto.
E também conhecido como capital de risco porque os investidores assumem o
risco de perder dinheiro se 0 negodcio nao for bem sucedido. Em contraste com
o capital proveniente de empréstimo, este ndao tem de ser reembolsado com
juros, mas, por oposicao, reflete-se na estrutura de propriedade do projeto
planeado.

O capital social pode ser fornecido internamente pelos que desenvolvem o
projeto (municipio/empresa/cooperativa/individual) ou pode também ser
proveniente de fontes externas.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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As fontes mais comuns de capital social sao:

- Capital Privado ¢é a provisao de capital social pelos iniciadores do projeto
ou investidores financeiros a méedio ou longo prazo. O capital privado pode
ser fornecidos por investidores externos na forma de propriedade ou na
forma de um empréstimo;

- Capital de risco é disponibilizado a pequenas empresas ou start-up’s por
investidores que acreditam no potencial de crescimento a longo prazo. Este
investimento provem frequentemente de bancos de investimento ou de
instituicdes financeiras que procuram parcerias dentro do seu raio de
interesse. ;

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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As fontes mais comuns de capital social sao:

« Crowdfunding/Cooperativo: Nas redes urbanas de climatizacao (DHC), as
cooperativas fornecem fundos proprios para a estrutura de investimento.
Esses fundos podem representar capital ou tal como os fundos de capital de
risco podem também representar um empréstimo concedido ao operador
do projeto que deve ser devolvido pela empresa de DHC, sempre que esses
fundos sejam transformados em empréstimo.

- Taxas de ligacao: geralmente fontes menores de capital, na estrutura dos
fundos de investimento, também podem ser fornecidos pelas taxas de
ligacao. O retorno sobre o investimento esta totalmente dependente da
base de clientes da rede, por isso € imperativo que um esquema tenha
como alvo os clientes que podem pagar.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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5.2.2 Empréstimo

A divida ou empréstimo difere do capital social porque os subscritores da
divida nao se tornam proprietarios de parte do negdcio, sendo apenas
credores. Os fornecedores de capital de divida, geralmente, recebem uma
percentagem anual, fixada contratualmente, de retorno do seu empréstimo.
Esta parte dos fundos de investimento deve ser reembolsada dentro de um
periodo especificado com uma taxa de juros estabelecida.

Existem também certos empréstimos que sdao uma combinacao de
financiamento por concessoes e subsidios. Um empréstimo com taxa de juros
subsidiada € um exemplo desse tipo de mecanismo financeiro hibrido. O capital
do empréstimo pode ser obtido junto de um banco, financiadora ou outra
instituicao financeira na forma de empréstimos a longo prazo ou de fundos
especializados para projetos que utilizam SER.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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As fontes mais comuns de empréstimo sao :

- Concessao de empréstimos e financiamento de obrigacoes: as
cidades podem oferecer servicos de empréstimo de baixo custo a
projetos, com base na sua capacidade para angariar recursos
capitais também a baixo custo. Da mesma forma, as cidades podem
emitir financiamento de obrigacdes gerais devido a concessao de
empréestimos a um projeto. Os titulos de receita podem tambem ser
emitidos para conceder efetivamente esse empréstimo a uma taxa
de juros mais alta.

- Garantias de empréstimo e subscricao: as garantias de
empréstimo das cidades permitem o acesso a divida com juros
baixos para projetos, o que pode reduzir o custo total do projeto. Os
credores podem exigir alguma forma de garantia do empréstimo
aos municipios, obrigando a cidade a reembolsar o empréstimo se o
projeto se tornar inadimplente.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,


http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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5.2.3 Subsidios

A maioria das estruturas de financiamento para projetos DHC inclui fundos
provenientes de subsidios, quer sob a forma de subvencdes de capital ou sob a
forma de empréstimos com taxas de juro bonificadas. A concessao de subsidios
aos sistemas distritais de energia tende a vir de niveis mais altos do governo em
vez da cidade em si.

Os municipios e as autoridades locais podem ajudar projetos individuais a obter
financiamento de subvenc¢des nacionais ou internacionais ou podem também
conceder subsidios ou pagamentos anuais a projetos especificos para permitir o
seu desenvolvimento inicial ou ajudar a direciona-los para objetivos sociais ou
ambientais.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf

thermos-project.eu 0

Ha dois tipos principais de subsidios:

» Subsidios a nivel da Cidade : algumas cidades que exploram os modernos
sistemas urbanos de energia tém vindo a avancar com alguns mecanismos -
tais como contratos de oferta padrao (Feed-in-Tariff), sistemas de
compensacao de energia elétrica (Net Metering) e incentivos ao calor. Estes
mecanismos internalizam os beneficios publicos desses sistemas, em
associacao com uma empresa publica, embora, no geral, os subsidios
desenvolvidos a nivel da cidade sejam menos proeminentes

 Fundos internacionais ou nacionais ou empréstimos: Fundos
internacionais e nacionais significativos tém sido direcionados para a DHC
nas cidades, tanto para o desenvolvimento inicial como para a reabilitacao.
As cidades podem fazer pressao para que estes fundos fiquem disponiveis
para projetos. Por toda a Europa, os fundos estruturais da UE desempenham
um papel importante na ajuda aos governos locais e nacionais para
modernizar infraestrutura de aquecimento urbano.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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5.2.4 Fontes Alternativas de Financiamento
Outras formas possiveis de financiamento sao:

* Fundos rotativos: alguns governos locais estdao a estabelecer fundos de
investimentos ou fundos verdes para fornecer subsidios e financiamento a
zero ou baixo custo, particularmente, nos estagios iniciais de projetos que
sao de interesse publico. Estas “doacdes” podem ser provenientes da venda
de uma ativo municipal (como terrenos da cidade, acdes de uma empresa,
etc.), uma sobretaxa nas contas de energia ou fontes inovadoras, tais como
custos evitados de subsidio.

- Estratégias de captura de valor de terrenos baseadas no
desenvolvimento: A requisicio de um terreno rural permite o
desenvolvimento de novas zonas urbanas, aumentando assim o valor do
terreno. Receitas futuras e continuas da venda ou arrendamento de terrenos
em zonas distintas, e a recolha de impostos de novos proprietarios, fornece
o financiamento para a infraestrutura.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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5.3 Mercados dominantes e modelos
tradicionais de parceria

* A selecao do modelo de propriedade pode ter um impacto significante na
realizacao do projeto e, especialmente, na motivacao do consumidor.

* A propriedade publica inicial tem sido, tradicionalmente, o modelo de
parceria mais comum, mas a propor¢ao de compromissos do setor privado
esta a aumentar em sistemas estabelecidos. Alem disso, os modelos de
propriedade cooperativa podem ser uma opcao interessante em municipios
e comunidades que funcionam bem e estao bem ligados.

Este capitulo analisa o mercado dominante, os principais mercados tradicionais
e os modelos inovadores de parceria no desenvolvimento redes de
climatizacao.

Fontes:

http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S036054421730614X



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S036054421730614X
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O Capitulo 5.3 incidira especificamente nos seguintes modelos de parceria, tal
como identificado no projeto H2020 Coolheating :

*  Fornecimento Publico Tradicional
* Acordo de Gestao

* Acordo de Arrendamento

* Acordo de Concessao

* Privatizacao

*  Empreendedorismo de Calor
 ESCO

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf,
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S036054421730614X



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S036054421730614X
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5.3.1 Fornecimento Publico
Trad iCionaI Rede Elétrica Governo Regulador

Subsidio de
apoio ao
Eletricidade investimento
em ropriedade

Municipio/

Preco/Tarifa
metodologi
a

Vendas

Este servico € fornecido pelo

Biomassa, solar, de calor
g overno ou munici p 10, pO r uma gr::it:;::fc;::zr Rede DH T C°":i‘::lid°"
autOI‘idade pl.llbllca ou por uma bomba de calor Apenas Calor F
empresa publica. @ Asocs

edificio

enquadramento nacional define os

para o fornecimento publico de
DHC.

Segundo o modelo tradicional, o governo possui as centrais produtoras e a rede de
climatizacao (DH), regula o sector, fornece apoio ao investimento e determina as tarifas.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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5.3.2 Acordo de Gestao

Um acordo de gestdao envolve a
terceirizacao da gestao do servigo
publico, enquanto decisdes relativas
a propriedade e (gestdo sdo |PEiEEE

Municipio/
Governo

Rede Elétrica

Regulador

Aprovacgées
de subsidio
de apoio ao

investimento

Preco/Tarifa
metodologi
a

Qt

Consumido
r final

residual, grande

mantidas no setor publico. Estes PEizaEr
acordos sao geralmente a curto
prazo (dois a cinco anos). T Piiblico caifco

Empresa de Servico Aisociac
ao ao

Gestao Taxa

v

Operador
Privado

O operador (privado) recebe uma taxa fixa para cobrir os seus funcionarios e despesas que
podem ser complementados por uma taxa, com base no desempenho, ligada a qualidade do
servico fornecido, com danos liquidados por falhas em atingir os parametros de
desempenho.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf

5.3.3 Acordo de Arrendamento

Num modelo de arrendamento, a
entidade privada (arrendatario)
assume a operacao e gestao do
sistema DHC, assim como a
implementacdo das melhorias nas
instalacdes, sob um contrato com a
entidade publica (senhorio).

A

Vendas de
Eletricidade]|

Biomassa, solar,
geotérmica, calor
residual, grande

bomba de calor Apenas Calor

Gestao
Pagamento de
Arrendamento

[

Aprovagoes
de subsidio
de apoio ao
investimento

Taxa e recuperagao de custos'
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@
4

Municipio/

Governo Regulador

Preco/Tarifa
aprovagao

Preco/Tarifa
metodologia

Consumido

{ DH =
el r Final

Associa
cdo ao
edificio

Empresa de Ativos

Financiamento CAPEX para atualizacdo de ativos de capital

Arrendatario

A entidade publica (senhorio) recebe os pagamentos de renda do arrendatario, que sao
reinvestidos em melhorias na operacao (obrigacdo pelo acordo de arrendamento). Os
acordos de arrendamento sao a medio prazo — geralmente 8 a 15 anos - e geralmente
envolvem os funcionarios a serem destacados ou transferidos para o operador.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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Municipio/

Governo Regulador

Rede Elétrica

Vendas de Acordo de
Eletricidad€ concessao

5.3.4 Acordo de Concessao

Prego/Tarifa
metodologia

Relativamente ao acordo de

Biomassa, solar,

concessao, a autoridade publica IS : eede D , Consumido
garante ao concessionario [RErs P—

(entidade privada) o direito para o e
renovar, financiar e operar uma gio ao

Edificio
infraestrutura de bens existente. Servico de I lmvida Capata.T lm

Divida

Financiadores Acionistas

Os bens permanecem, normalmente, como propriedade do setor publico, mas os acordos de
concessao possuem uma natureza a longo prazo (tipicamente 25-30 anos, ou durante o
tempo Util de vida da instalacao) para que o concessionario recupere os investimentos, apds
o qual a responsabilidade da operacao reverte para a autoridade publica.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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Municipio/

Governo Regulador

5.3.5 Privatizacao

Rede Elétrica

Preco/Tarifa
metodologia

Preco/Tarifa
aprovacao

A privatizacao pode envolver a total Vendas de Propriedade
alienacao de uma entidade existente
ou o fornecimento privado de novos |

geotérmica,

Subsidio de apoio
ao Investimento

Eletricidadq

Consumido

Rede DH .
r final

bens  através de  Construcdo- |[SELELED
Operacao-Transferéncia. A alienacao de calor
total sera, normalmente, Associ
cdo ao

acompanhada por limitagcdes no Edificio
lDivid Capital l ROI

Apenas Calor

Producao Privada

Servico de

operador privado, que sera obrigado divida

a deter uma licenca para fornecer o Financiadores Acionistas
servico, e tal licenca esta sujeita a
rescisao.

Outra forma de privatizacdo é o fornecimento privado de um novo bem através de um
contrato de Construcao-Operacao-Transferéncia, tradicionalmente usado para operacdes
totalmente novas ou Greenfield.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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Municipio/
Governo

Rede Elétrica Regulador

5.3.6 Empreendedorismo de Calor

Os modelos de empreendedorismo de Vendasde.
calor diferem dos modelos tradicionais

nos quais o cliente investe e,
consequentemente, as relacbes de Biomssa B edeon : G
propriedade sao separadas entre o Apenes Color

cliente e o empreendedor.

Propriedade
Subsidio de apoio ao
Investimento

Prego/Tarifa
aprovagao

Prego/Tarifa
metodologia

Associag
ao ao

edificio
Servigo de Divid Capital ROI
divida a

Acionistas (empreendedor tinico, consécio de empreendedores, empresa
ou cooperativa, agricultores, proprietarios florestais)

Empreendedor de calor

Financiadores

O empreendedorismo de calor pode ser ‘“investimento pelo cliente”, no qual o
empreendedor supervisiona a operacao pratica e a manutencao, enquanto o municipio
suporta o risco de investimento. Em alternativa, pode ser “investimento pelo empreendedor”
no qual o empreendedor (ou um investidor de terceiros) suporta o risco de investimento e o
envolvimento do empreendedor assemelha-se a um acordo de concessao.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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5.3.7 ESCO
O modelo ESCO também pode ser

Propriedade

usado em modelos de
negocio/propriedade DHC. O
aspetos-chave relativo a vontade Loty vercd

residual, grande Final

Preco/Tarifaaprovagao Preco/Tarifa
metodologia

bomba de calor

para se ligar a rede DHC é o custo

Associaga

final para o consumidor, que
espera ser o mesmo ou inferior ao

interna no edificio

preco de climatizagdao existente e T l

Recuperagéo de custos através

Investimento em contadores/ HCA e
de poupanca de calor

OS Custos de Iigagéo é rede DHC. eficiéncia energética

O custo de ligacao a rede urbana de climatizacdao (DHC) pode ser subsidiada pelo
consumidor segundo o principio ESCO. O consumidor nao paga a ligacao; em vez disso, os
custos de ligacao sao suportados pelos precos da energia.

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf



http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating_D5.1_Guideline.pdf
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A tabela seguinte fornece uma comparacao final dos aspetos principais dos
modelos de parceria analisados:

Operacionalizacao e Pagamento de

Gestio Services Investimento Propriedade

Fornecimento Publico Tradicional Publico Publico Publico Publico

Acordos de gestao Privado Publico Publico Publico

Arrendamento Privado Privado Publico Publico

Acordo de Concessao Privado Privado Privado Publico

Privatizacao Privado Privado Privado Privado

Empreendedorismo de Calor Privado Publico/Privado Publico/Privado Publico/Privado

ESCO Privado Privado Privado Publico/Privado

Fonte: http://www.coolheating.eu/images/downloads/CoolHeating D5.1 Guideline.pdf
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5.4 Obstaculos e oportunidades de mercado
e investimento

Embora, ao longo das ultimas décadas, as redes urbanas de climatizacdao se
tenham tornado numa realidade nas principais cidades europeias, ha ainda uma
serie de obstaculos ao investimento e ao mercado que impedem a
replicabilidade e a expansao dos sistemas de climatizacdo urbana por toda a
Europa.

No entanto, ha também uma ampla gama de oportunidades que podem ajudar a
superar as obstaculos existentes, motivar uma decisdao de investimento e
incentivar a implantacao do mercado de climatizacao urbano.

Tanto as obstaculos como as oportunidades de mercado podem ser divididas em
dois niveis:

* Nivel Regional/local

* Nivel Europeu/nacional
Fonte: https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S036054421730614X
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5.4.1 Obstaculos de mercado e investimento

A nivel regional/local, as obstaculos mais relevantes que impedem a
iImplantacao no mercado sao:

- Falta de consciéncia dos potenciais consumidores sobre os beneficios da
climatizacao urbano

* A relutancia dos consumidores em mudar de uma solucdo existente e
conhecida (ex.° sistemas descentralizados) para um sistema de climatizacao
urbana

- Falta de ferramentas padronizadas que acelerem o processo de
planeamento da rede e reduzem os custos de planeamento e o know-how
do DHC

* A necessidade de fontes e modelos de financiamento inovadores que
possam ajudar pagar o alto investimento inicial também podem ser
identificados
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A nivel europeu/nacional, as obstaculos mais relevantes incluem:

- Falta de dados agregados, precisos e especificos (sobre procura, fontes
potenciais de fornecimento, custos da infraestrutura) que podem ajudar os
reguladores nacionais a desenvolver politicas a medida do DHC

« Variacao em alcancar a ideia fundamental de climatizacao urbana entre os
paises

» Desalinhamento entre as politicas do DHC implementadas a nivel nacional e
a nivel regional/local

Fonte: https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S036054421730614X
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A nivel europeu/nacional, as obstaculos mais relevantes incluem :

« Barreira tecnologica: necessidade de solucdes melhoradas para tornar o
DHC adequado para novos edificios e integrar as fontes SER de forma
eficiente

* Falta de programas nacionais de educacao e aconselhamento sobre DHC

Fonte: https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S036054421730614X
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5.4.2 Oportunidades de mercado e investimento

Ha diversas oportunidades que podem motivar a decisao de investimento a
nivel regional e local:

« Melhorar a eficiéncia energética do fornecimento de calor, qualidade do ar a
nivel local e regional e reduzir o impacto ambiental

« Disponibilidade de fundos europeus que passam ajudar a mitigar o
obstaculo do investimento inicial. Além disso, conforme descrito no capitulo
5.5 deste mddulo, alguns esquemas de financiamento inovadores estao a ser
desenvolvidos e podem incentivar mercado
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Ha diversas oportunidades que pode motivar a decisao de investimento a nivel
regional e local :

* Oportunidade para partilhar conhecimentos e reproduzir fatores de sucesso
para redes de aquecimento urbano existentes

* O desenvolvimento de ferramentas como o software THERMOS ajudara a
reduzir os custos de planeamento, a evitar analises repetidas e acelerara o
processo de planeamento da rede DHC
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A nivel europeu e nacional, as seguintes oportunidades podem ser identificadas:

*  Nova politica da UE sobre DHC: o pacote de energia limpa para todos os
europeus define objetivos ambiciosos de EE e SER para 2030 e considera

especificamente as redes DHC

A quarta geracao de climatizacao urbana ajudara a superar a barreira
tecnologica e tornara a rede de climatizacao urbana adequada para edificios
de baixa procura e potenciara a integracao de FER
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A nivel europeu e nacional, as seguintes oportunidades podem ser identificadas:

» Excesso de calor disponivel e pronto para exploracao: existe atualmente mais
calor a ser desperdicado na Europa do que € necessario para aquecer todos o
edificios. Além disso, conforme identificado no projeto HRE, 46% do volume
total de calor excedente da UE27 € aproveitado em 63 regides estratégicas de
sinergia térmica

* O trabalho feito em projetos do H2020, como o THERMOS, levara a melhorias
na disponibilidade de dados
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5.5 Servicos inovadores e modelos de
financiamento

As redes urbanas de climatizacao foram financiadas, principalmente, através dos
modelos tradicionais de financiamento, tais como linhas de crédito dedicadas,
empréstimos subordinados ou leasing. No entanto, existem varios modelos de
financiamento inovadores que podem ajudar a implantar o desenvolvimento de
novas redes urbanas de climatizacao. Esses modelos de financiamento incluem:

*  Property Assessed Clean Energy (PACE)
* Financiamento de Projetos

* Forfaiting/Factoring

*  Modelo PipeCo

Este capitulo aborda as principais caracteristicas desses modelos inovadores de
financiamento e as possibilidades associadas a sua adocao.
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5.5.1 Property Assessed Clean Energy (PACE)

PACE € um mecanismo de financiamento que permite o financiamento a longo
prazo e de baixo custo para a eficiéncia energética, energia renovavel e
melhorias na conservacao da agua para edificios. O financiamento PACE cobre
até 100% dos custos de um projeto e é reembolsado com uma avaliacao
especial adicionada a uma fatura de imposto predial por um periodo de até 20
anos.

O PACE foi pioneiro, em 2007, em Berkeley, Califérnia, e rapidamente se
espalhou nos EUA e para o exterior: para o Canada, Australia e, mais
recentemente, para a Africa do Sul. Nos Ultimos quatro anos, o PACE cresceu
exponencialmente e alcancou mais de quatro bilhdes de dolares americanos em
projetos financiados, o que resultou em mais de 35.000 novos empregos e na
criacao de centenas de novas empresas.

Fonte: http://pacenation.us/what-is-pace/, http://www.gnefinance.com/pace-for-cities
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BENEFiCIOS DO PACE

As principais caracteristicas do PACE incluem:
« O PACE é voluntario para todas as partes envolvidas RISEIE D LA Ik ROIRE D12

. . i . . L TRABALHO: Cria empregos locais
O financiamento para PACE é fornecido por instituicbes e
investidores privados. O PACE é uma parceria publico-privada, na
qual o governo local permite que o setor privado use o seu DESENVOLVIMENTO ECONOMICO:
. . Reduz o custo da realizagao de negdcios
sistema de cobranca de impostos para reembolsar os

investimentos iniciais (mecanismo de financiamento fiscal)
 Os programas PACE nao geram dividas ou passivos para o REsaRV?EEC?NﬁTRgCAO
v . s antida e atualizada
municipio, tornando-se assim num programa sustentavel
também de um ponto de vista financeiro. Na auséncia de G
proprietario, o municipio emite um certificado fiscal delinquente CUSTO FINAL:
(procedimento padréo) Impactos nos negdcios locais
AR SAUDAVEL:
Impacto ambiental

Fonte: http://pacenation.us/what-is-pace/, http://www.gnefinance.com/pace-for-cities
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. " : BENEFiCIOS DO PACE
As principais caracteristicas do PACE incluem:

O financiamento PACE supera os principais obstaculos do
mercado de investimento em projetos de eficiéncia energética e DESENVOLVIMENTO DA FORGA DE
. , TRABALHO: Cria empregos locais

energia renovavel.

* A avaliacao PACE esta ligada diretamente a propriedade, nao ao
proprietario, para que possa ser transferida para o proximo
proprietario no momento de venda. O financiamento fiscal €

DESENVOLVIMENTO ECONOMICO:
Reduz o custo da realizagao de negdcios

muito atraente para os investidores porque oferece um fluxo de
pagamentos seguro e usa uma estrutura familiar de impostos RESERVA DE CONSTRUCAO
sobre a propriedade Mantida e atualizada
* Os programas PACE demonstraram que a adocao de alguns dos @
mais rigorosos padrdes de protecdo do consumidor tém CUSTO FINAL:
. . ~ . ;. Impactos nos negdcios locais
garantido que os cidadaos aproveitam todos os beneficios do
financiamento PACE, ao mesmo tempo que os protege contra @
possiveis erros na pratica de empréstimos. AR SAUDAVEL:
Impacto ambiental

Fonte: http://pacenation.us/what-is-pace/, http://www.gnefinance.com/pace-for-cities
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Contudo, apesar do mecanismo PACE ter sido replicado com sucesso em
diversos paises (ex.° Canada ou Australia), a vasta adocao e implementacao na

Europa requerera a revisao de alguma legislacao e adaptacdes a nivel nacional e
local.

O projeto EuroPACE no ambito do programa Horizonte 2020 adotara as
melhores praticas do mercado PACE dos EUA e melhorara o seu alcance, ambito
e impacto global para o adaptar a Europa, procurando reforcar a geracao
energética e investimentos eficientes no abastecimento residencial na Europa.

Fonte: http://www.gnefinance.com/pace-for-cities
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5.5.2 Financiamento de Projeto

O financiamento de projeto € um esquema de financiamento que depende
apenas dos fluxos de caixa gerados pelo projeto para pagar o empréstimo, e
nao de outros ativos que o tomador possa possuir (ou seja, o projeto deve ser
capaz de garantir o pagamento da divida mesmo em cenarios negativos).
Assim, os ativos, direitos e interesses do projeto sao mantidos como garantia
secundaria ou colateral. As instituicdes financeiras emprestam capital para um
veiculo de titularizacao (Special Purpose Vehicle - SPV).

O financiamento de projetos é especialmente atrativo para o setor privado,
porque as empresas podem financiar grandes projetos fora do balanco. No
entanto, por essa falta de recurso, o financiamento do projeto & mais
dispendioso do que o financiamento corporativo.

Fonte: http://ppp.worldbank.org/public-private-partnership/financing/project-finance-concepts
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Acionistas
O financiamento de projeto tem sido Fiariadors
amplamente utilizado para financiar Actonsias
projetos de energia renovavel e empresimo concss
eficiéncia energética em muitos paises

europeus nos ultimos anos e constitui

uma opc¢ao valiosa para empresas acordode | [NINGRINN | 000
. . offtake
privadas que procuram mecanismos de

financiamento para o desenvolvimento .
de redes de climatizacao urbana. Acordo de fomnecedor de

construcao N
inputs

Fornecedor de

Empreiteiro Inputs

Fonte: http://ppp.worldbank.org/public-private-partnership/financing/project-finance-concepts
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Forfaiting/factoring é uma transacao financeira através da qual uma entidade
vende as suas contas a receber (geralmente faturas) a terceiros (chamado fator)
com um desconto. Atraves do forfaiting, os fundos tomaram conta do crédito
dos clientes.

Forfaiting tem sido usado principalmente para Contratos de Desempenho
Energético. Um fundo para compra destes contratos financia os Contratos de
Desempenho de Energético dos seus promotores (geralmente ESCOs) com um
desconto, liberando o balanco dos promotores para criar mais Contratos de
Desempenho Energético. Como o risco de mau desempenho de um Contrato
de Desempenho Energético tem uma probabilidade de ocorréncia mais elevada
no inicio do contrato, esses contratos “de risco” tornam-se num fluxo de renda
mais seguro que pode ser atribuido (transferido) para um fundo de factoring.

Fonte: http://www.unepfi.org/fileadmin/documents/EnergyEfficiency-Buildings Industry SMEs.pdf
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5.5.4 Modelo PipeCo

Um modelo PipeCo funciona com base na divisao do investimento num novo
sistema de climatizacdo urbana, através da dispendiosa rede de distribuicao de
calor que dura 50-60 anos antes de ser renovado, e na central de producao
energética e auxiliares, que tém um ciclo de vida de 15 a 20 anos antes da sua
substituicao.

O modelo PipeCo pode funcionar da seguinte forma:

A empresa "A" pede dinheiro emprestado e constroi um esquema de
climatizagcao urbana. Apos o comissionamento do esquema, 0s custos gerais
sao conhecidos e a receita dos clientes “C" foi garantida. Nesse momento,
"A” vende a rede de tubagens a Empresa “B", o PipeCo. "B” é apoiado por
financiamento institucional que esta satisfeito com um retorno de baixo
risco ao longo de varias décadas

Fonte: https://www.carbontrust.com/news/2016/02/pipeco-alternate-approach-to-financing-heat-networks/
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« "A" continua a operar o sistema. A partir do seu centro de energia, fornece
"C" atraves da rede PipeCo, pela qual paga uma comissao regular (mas
relativamente pequena) a "“B” pelo uso do sistema.

“A" conseguiu, a curto prazo, compensar o seu maior custo (isto &, a rede de
tubagem), deixando as partes do projeto com uma IRR mais elevada, que pode
ser financiada durante um periodo mais curto e com taxas de desconto mais
elevadas. “A” comeca entao a procurar outro projeto e todo o processo comeca
novamente. “A” e “B” mantém um relacionamento simbidtico, mas cada um
tem a estrutura de financiamento adequada para o seu papel no projeto.

Fonte: https://www.carbontrust.com/news/2016/02/pipeco-alternate-approach-to-financing-heat-networks/
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Conclusao

Como analisado ao longo deste moddulo, o processo de construcao de uma
rede de climatizacao urbana é geralmente complexo, implicando inumeras
partes interessadas e podendo adotar varias estruturas de propriedade e
financeiras.

A esse respeito, na publicacdo “Community Energy: Planning, Development &
Delivery” sao definidas as 10 etapas que podem ser identificados neste

processo:
1. Definicdo de objetivos 6. Modelacao financeira
2 Recolha de dados 7. Modelacao de negocios
3. Definicdo de projeto 8. Desenvolvimento do mercado e de negdcios
4. Avaliagdo de opcoes 9. Aquisicao de projetos
5. Estudo de viabilidade 10.Entrega

Fonte: https://www.districtenergy.org/resources/publications/community-energy-development-guide
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A ferramenta THERMOS pode ajudar os planeadores de energia nas quatro
primeiras etapas do guia “"Community Energy: Planning, Development &
Delivery”, permitindo-lhes definir os objetivos, definir o projeto, realizar um
estudo de pré-viabilidade e identificar as principais informacdes que precisam
ser reunidas. Além disso, pode ajuda-los a superar as barreiras de mercado
identificadas no capitulo 5.4.

Assim que o projeto tenha sido definido, os modelos financeiros e de
propriedade mais adequados - dos analisados ao longo do modulo - podem
ser selecionados.

Fonte: https://www.districtenergy.org/resources/publications/community-energy-development-guide
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Estrutura Financeira

Investidor Privado Taxas de Fu"dof’:s&?tura's

Capital de Risco Ligacao do . .
Crowdfundi C id Bolsa internacional
rowdfunding onsumido Subsidios

Cooperativo Nacionais

Capital de

Capital proprio e

Banco Fundo Rotativo

Subsidio Empresa de Garantias Desenvolvimento
s ao financas (e [] com base em

nivel da

Fundos empréstim estratégias de

cidade especializados o captura do valor do
Provisao de divida terreno

Empréstimo

—

[ 15-30%

30-50%

15-30% ]
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Fornecimento Publico Tradicional

@
4

Municipio/

Rede Elétrica
Governo

Regulador

Subsidio de

Vendas de apoi
poio ao . .
Eletricidade investimento Preco/T a~ rifa /Preco/Ta rlf?
em propriedade aprovacao metodologia

Vendas

Biomassa, solar, PCCE de calor
geotérmica, calor 7 Consumidor
residual, grande final

bomba de calor Apenas Calor

Associacao
ao edificio

Fornecimento de Producao de Transmissao Distribuicao de Consumo de
combustivel Calor de calor calor calor



Acordo de Gestao

o Municipi
Rede Elétrica Guo‘::L':":/ Regulador
Aprovacgoes de ' . .
Venc!a§ de subsidio de Relatério Freso/T arifa Preco/Tarifa
Eletricidade apoio ao aprovacao metodologia
investimento
Vendas
Biomassa, solar, PCCE d:| or
geotérmica, calor H > Consumidor
residual, grande Rede DH final

bomba de calor Apenas calor

Empresa de Servico Publico

Associacao
ao edificio

Gestao I l Taxa

Operador
Privado




Acordo de Arrendamento

Municipio/

Rede Elétrica Governo Regulador
Aprovacoes de ‘
Vend.af de subsidio de Relatorio  Preso/T arifa Preco/Tarifa
Eletricidade apoio ao ' aprovacio metodologia
investimento
Biomassa, solar, Uity

Venda
D calor

geotérmica PCCE de Calor
calor residual, Rede DH Con:ymlndor
grande bomba ina

Apenas Calor

de calor

Empresa de Ativos [V ETIETE)
ao edificio

Taxa e recuperacao de custd

Pagamento de Financiamento CAPEX para atualizacdo de ativos de capital

Gestao l
Arrendamento

Arrendatario




Biomassa, solar,
geotérmica,

calor residual,
grande bomba
de calor

Servico de
Divida

Vendas de

Acordo de Concessao

Rede Elétrica

[ e

Financiadores

Acordo de
concessao

Municipio/
Governo

Concessionario

Capital [ l ROI

Relatoério

Regulador

Preco/Tarifa

Preco/Tarifg
a metodologia

aprovacae

Consumidor

Acionistas

Final

Associacao
ao Edificio
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Privatizacao

Municipio/
Governo

Rede Elétrica Regulador

Propriedade
Subsidio de apoio ac
Investimento

Vendas de
Eletricidade

Preco/Tarifa
aprovacao

Preco/Tarifa
metodologia

Biomassa, solar,

geotérmica, PCCE Calor o de
calor residual, Rede DH i
grande bomba

Apenas Calor
de calor

~ . Associag
Producao Privada B o
Edificio
Servico de Divida Capital ROI
divida

Financiadores Acionistas
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Empreendedorismo de Calor

Municipio/
Governo

Rede Elétrica Regulador

Propriedade
Subsidio de apoic
ao Investimenta

PCCE ) ‘
Biomassa H}h Rede DH - 0 ' do
r

Apenas Calor

Vendas de
Eletricidade

Preco/Tarifa
aprovacao

Preco/Tarifa
metodologia

Associag
Empreendedor de calor B e
edificio
Servico de Divida Capital ROI
divida

Financiadore Acionistas (empreendedor tnico, consécio de empreendedores,
S empresa ou cooperativa, agricultores, proprietarios florestais)
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ESCO

Municipio/

Rede Elétrica
Governo

Regulador

Vendas de ,P.I'Opriedac! :
Eletricidadé Subsidio de apoia

ao Investimento

Preco/Tarifa
aprovacao

Preco/Tarifa
metodologia

Biomassa, solar, BCCE
geotérmica,

calor residual, Rede DH c°“:;‘n':|'d°’

grande bomba
de calor

Apenas Calor

Associacao
ao Edificio

Instalacao
interna no edificio

Investimento em contadores/ l Recuperacao de custos

HCA e eficiéncia energética atll'avés de poupanca de
calor

ESCO
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Tabela sumaria

Operacionalizacao e Pagamento de

Gestio Servigos Investimento Propriedade

Fornecimento Publico Tradicional Publico Publico Publico Publico

Acordos de gestao Privado Publico Publico Publico

Arrendamento Privado Privado Publico Publico

Acordo de Concessao Privado Privado Privado Publico

Privatizacao Privado Privado Privado Privado

Empreendedorismo de Calor Privado Publico/Privado Publico/Privado Publico/Privado

ESCO Privado Privado Privado Publico/Privado
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BENEFICIOS DO PACE

BENEFICIOS DO PACE

DESENVOLVIMENTO DA FORCA
DE TRABALHO: Cria empregos

Fnrais

DESENVC VIMENTO
ECONOMICO: Reduz o custo da
realizaca~ =2 negdcios

RESERVA DE CONSTRUCAO
Mantida e atualizada

CUSTO FINAL:
Impactos nos negdcios locais

AR SAUDAVEL:
Impacto ambiental
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Financiamento de Projetos

Adjudicador

Financiadores

Acordo de

Acionistas
Acordo de Acordo de

empréstimo concessao

Acordo de
Acor
Operador o d°~de Projeto de Empresa comprador Comprador Offtake
operacao
offtake
Acor
Acordo de cordo de
- fornecedor de
construcao .
inputs

Fornecedor de

Empreiteiro Inputs




THERMOS

web thermos-project.eu

= emall info@thermos-project.eu
o twitter @THERMOS_eu

@ linkedin  THERMOS project

Este projeto foi financiado no @mbito do Programa Horizonte 2020 para Pesquisa e Inovagédo da Unido Europeia sob o contrato de financiamento N°

723636. A responsabilidade desta apresentagdo € do seu autor e de modo algum reflete os pontos de vista da Unido Europeia.




