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Siglas e Acrénimos

Euros

Instrumento  Financeiro para a Reabilitacdo e

5 IFRR
AA Abastecimento de Agua v Revitalizagdo Urbanas
AAC Aviso de Abertura de Concurso IMI Imposto Municipal sobre o Imbvel
ACB Andlise Custo-Beneficio IMT Instituto da Mobilidade e dos Transportes
AD&C Agéncia para o Desenvolvimento e Coesdo INE Instituto Nacional de Estatistica
ADENE Agéncia para a Energia IPSS Instituicdo Particular de Solidariedade Social
AG Autoridade de Gestdo IRC Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas
L . L Joint European Resources for Micro to Medium
ANMP Associacdo Nacional de Municipios Portugueses = JEREMIE ]
Enterprises
AP Al iae Biblics JESSICA .(O/IN" European Support for Sustainable Investment
in City Areas
APA, IP Agéncia Portuguesa do Ambiente LIFE Financial Instrument for the Environment
AREAM Age'rlao Refglonal da EneTgla e Ambiente da Me MilhGes de Euros
Regido Autdbnoma da Madeira
BCE Banco Central Europeu MAOT MInI'Sf'er]O do Ambiente e do Ordenamento do
Territorio
BEI Banco Europeu de Investimento MEI Ministério da Economia e da Inovacdo
CCP Cédigo dos Contratos Piblicos OE Objetivo Especifico
CDE Contratos de Desempenho Energético ORPA Operagdes de Refinanciamento de Prazo Alargado
CE Comiss@o Europeia PAEF Programa de Ajustamento Econémico e Financeiro
CEDRU Centro de Estudos e Desenvolvimento Regional e PAEL Programa de Apoio & Economia Local
Urbano
CEE Comunidade econdmica Europeia PEAASAR Plano Esfrc‘regmg de Abosfrecnr.nenfo de Agua e de
Saneamento de Aguas Residuais
CIM Comunidade Intermunicipal PENSAAR 2020 NOYO estrategia para o sector de A-bosi-eumen’ro
de Agua e Saneamento de Aguas Residuais
CM Cdamara Municipal PF4FF Private Finance for Energy Efficiency
DGEG Direcdo-Geral de Energia e Geologia PI Prioridades de Investimento
DRER D|re'<;ao Regional de Energia da Regido PIB Produto Inferno Bruto
Autébnoma dos Acores
DRT Direcdo Regional dos Transportes PME Pequenas e Médias Empresas
ECO AP Prog'ro'mo i de ) 'Eflaencm Energética na PNAEE Plano ) Nqoonql de AcGo para a Eficiéncia
Administracdo Piblica Energética
oA L Plano Nacional de Agdo para as Energias
EE Eficiéncia Energética PNAER L
Renovaveis
EG Entidades Gestoras PO Programa Operacional
ERSAR Enh'dode Reguladora dos Servigos de Aguas e POSEUR Pr.ociron?a Operacional  Sustentabilidade e
Residuos Eficiéncia no Uso de Recursos
ERSE Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos PPEC Plano de Promocdo da Eficiéncia no Consumo
ESB Equivalente a Subvencgdo Bruta QA Questdo de Avaliacdo
ESCO Energy Service Companies QPME Qualificacdo de Pequenas e Médias Empresas
ESE Empresas de Servicos de Energia QREN Quadro de Referéncia Estratégico Nacional
EVALSED  Evalvating Socio Economic Development RAA Regido Autébnoma dos Acores
EVEF Estudo de Viabilidade Econémica e Financeira RAM Regido Autdbnoma da Madeira
FAI Fundo de Apoio d Inovagdo RE Regulamentos Especificos
FCGM Fundo de Contra Garantia Mdtuo RFAI Regime Fiscal de Apoio ao Investimento
FDU Fundo de Desenvolvimento Urbano SAA Servigos de Abastecimento de Aguq
FEDER Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional SAR Saneamento de Aguos Residuais
FEE Fundo de Eficiéncia Energética SE@® Sistema Europeuv de Contas Nacionais e Regionais
FEEI Fundos Europeus Estruturais e de Investimento SGCIE S|sfemq de Gestdo dos Consumos Infensivos de
Energia
FIN-EN Financial Engineering for Enterprises SI QPME Sls/’relmo de Incentivos Qualificagdo de Pequenas e
Médias Empresas
FPC Fundo Portugués de Carbono SIEG Servigos de Interesse Econémico Geral
FRCP Funo!o .de Reabilifacgo e Conservacdo SIFIDE Sistema de Incentivos Fiscais a 1&D Empresarial
Patrimonial
GA Grupo de Acompanhamento SPV Special Purpuse Vehicle
GEA Gestdo Eficiente das /—\guo tep Tonelada Equivalente de Petréleo
HF Holding Fund TFUE Tratado sobre o Funcionamento da UniGo Europeia
1&D Investigacdo e Desenvolvimento UE Unido Europeia
IF Instrumentos Financeiros VAB Valor Acrescentado Bruto
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|. OBJETO DE AVALIACAO

1. O presente documento constitui o Sumério Executivo da “"Avaliacdo £x Anfe dos Instrumentos Financeiros de
Programas do Portugal 2020: Lote 3 - Instrumentos Financeiros para a Eficiéncia Energética e Gestdo Eficiente
das Aguos e dos Residuos”, desenvolvido entre janeiro e novembro de 2015, pelo CEDRU — Centro de Estudos
e Desenvolvimento Regional e Urbano, Lda.

2. Tendo em vista o apoio a projetos financeira e economicamente vidveis, mas que ndo obtém financiamento
suficiente por parte das fontes de mercado, a oferta de mecanismos de instrumentos financeiros apoiados
pelos FEEl poderd desenvolver-se sob a forma de IF de divida (empréstimos e titularizagdo/securitizagdo de
créditos) e IF de capitalizacdo (capitais proprios/de risco), podendo ainda ser combinados, no seio da mesma
operacdo, com apoio técnico ou taxas de juro bonificadas, por exemplo!.

3. Para além das vantagens associadas & reutilizagdo de fundos a longo prazo — que se assume particularmente
importante em face da atual situacdo econdmica e escassez de recursos piblicos —, os IF facilitam a
mobilizacdo de investimentos piblicos e privados adicionais para fazer face a falhas de mercado ou situacdes
de insuficiéncia de investimento.

4. A presente avaliacdo tem objetivo “garantir que os recursos dos FEEl alocados aos IF estdo totalmente
alinhados com os objetivos dos FEEI e dos PO nos quais sejam utilizados esses instrumentos, de acordo com os
principios da boa gestdo financeira”. Acresce que os resultados deste exercicio avaliativo deverdo permitir
as autoridades de gestdo dos PO financiadores de IF que a sua aplicacdo seja totalmente convergente com
a necessidade de mitigar determinadas falhas de mercado e que a estratégia definida de alocagdo de
recursos pUblicos a estes instrumentos seja previamente avaliada e validada.

5. Neste contexto, os IF para a Eficiéncia Energética (EE) encontram-se enquadrados no POSEUR e nos PO
Regionais do Norte, do Centro, de lisboa, do Alentejo, do Algarve, dos Acores e da Madeira. Por sua vez,
os IF para a Gestdo Eficiente das Agua (GEA) encontram-se enquadrados no POSEUR.

|. METODOLOGIAS PARA A AVALIACAO

6. Os exercicios de avaliagdo ex anfe de instrumentos de politica de desenvolvimento socioecondmico exigem
a adogdo de abordagens metodoldgicas multidimensionais, que consigam abranger e compreender, de forma
infegrada, a multiplicidade de questdes que lhes estdo associadas e as diversas perspetivas sob as quais estas
poderdo ser observadas. A abordagem metodoldgica proposta para a avaliagdo assumiu esta necessidade,
sendo suportada num leque diversificado de metodologias de recolha e andlise de informagdo.

7. A selecdo e a aplicagdo destas metodologias resultaram de uma leitura criteriosa das implicagdes técnicas
associadas a cada questdo de avaliagdo, de modo a que, em cada uma delas, fossem aplicadas as ferramentas
mais adequadas. Neste sentido, concebeu-se uma 7oo/Box de metodologias, para a concretizagdo dos
objetivos do Estudo, que englobou a recolha e andlise documental, a recolha e andlise de dados, um exercicio
de benchmarking e a constituicdo de um painel de peritos.

8. Paralelamente, atendendo das carateristicas da presente avaliagdo, adquiriu particular pertinéncia a
utilizacdo de metodologias de sound analysis, que permitiram auscultar as experiéncias e opinides de varios
atores relevantes para a implementagdo dos IF nos dominios da EE e da GEA.

9. Neste sentido, foram realizadas 42 entrevistas com representantes de 30 entidades, consideradas relevantes
para os objetivos da avaliagdo. Estas entrevistas individuais seguiram um modelo semiestruturado, com base
num guido pré-definido.

10. Considerando a natureza do presente exercicio de avaliagdo, a utilizagdo de questiondrios permitiv obter
informacdo, de natureza quantitativa e qualitativa, relevante para as trés primeiras dimensdes de avaliacdo.

1. No quadro seguinte, sistematiza-se, por tipologias de potenciais destinatérios, a dimensdo do
universo/amostra de inquiricdo — estratificada por tipologia de entidade elegivel ao POSEUR e aos PO
regionais, nas PI/OE onde serd mobilizado o IF (Empresas; Administracdo Central, Regional e Local; Empresas

' Cf. Financial Instruments in Cohesion Policy 2014-2020, Comissdo Europeia, marco de 2014.
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de Transporte Piblico Coletivo de Passageiros; Empresas de Servicos de Energia (ESE); Entidades Gestoras
de Servicos de Abastecimento de Agua e Saneamento de Aguas Residuais) —e o nimero e a taxa de respostas
obtidas. Tendo em consideracdo o nimero total de respostas vdlidas, verifica-se que a margem de erro
associada aos resultados obtidos € inferior a 5%, para um nivel de confianca de 95%. O inquérito aos
beneficidrios obteve duas respostas. A construgdo dos questiondrios atendeu & necessidade de recolher
informacdo especifica associada aos IF, considerando também, nesse processo, as dreas de intervencdo
apoiadas por IF inscritas nos PO.

Inquérito aos Potenciais Destinatarios: Tipologia, Universo/Amostra e Resposta e Taxa de Resposta

Objeto de Inquérito/ Universo/ Respostas Taxa de
Avaliagdo Tipologia de Entidade Amostra [n.°) Recebidas (n.°) Resposta (%)
Empresas 1.246 113 9,1
Eficidncia Adnministragéo Piblica Central e Regional 173 33 21,6
Energética Administrag@o Piblica Local 331 148 447
Empresas de Transporte Piblico Coletivo de Passageiros 10 4 40,0
Empresas de Servigos de Energia 47 10 21,3
Gestdo Eficiente | Entidades Gestoras de Servigos de Abastecimento de Agua e de
A N 294 80 27,2
das Aguas Saneamento de Aguas Residuais

Fonte: Equipa de Avaliacgo (2015)

12. Foram também realizadas duas sessdes focus group temdticas, na ERSE e na ERSAR, contando com 31
participantes, que representaram 21 entidades piblicas e privadas (EE — 10 entidades; GEA — 11 entidades).
As etapas programadas para a implementagdo desta metodologia foram apresentadas no Relatério Inicial e
ambas as sessdes contaram com o ndmero previsto de participantes nesse relatério. A Agéncia para o
Desenvolvimento & Coesdo (AD&C) participou em ambas as sessdes como entidade observadora.

13. Para além das duas sesses focus group temdticas, realizou-se uma sessdo focus group que visou apresentar,
discutir e validar as conclusdes preliminares e obter contributos para as recomendagdes na resposta a
generalidade das QA no bloco de andlise e validag@o da estratégia proposta (QA 11 a 18). Esta sess@o
contou com oito participantes, que representaram seis entidades piblicas.

lII. PRINCIPAIS CONCLUSOES E RECOMENDAGOES

14. Na resposta as questdes de avaliagdo estabelecidas, o presente estudo valida claramente as opgdes
tomadas, atestando a estratégia definida.

15. No que se refere ao contexto econdmico recente em Portugal, os resultados da avaliagdo realizada mostram
que:

72 A crise econdmico-financeira dos Gltimos anos teve como principais consequéncias a dificuldade de
acesso a crédito bancdrio/disponibilidade de financiamento (falta de liquidez da banca comercial),
sobretudo relevante no periodo 2009-2013;

72 No periodo 2012-2014, observou-se uma forte contragdo do investimento e consumo, piblico e privado,
decorrente do agravamento das condigdes de financiamento e dos elevados niveis de endividamento,
sobretudo do Estado;

72 Asdificuldades de liquidez do sistema bancdério e a necessidade de cumprir os limites ao endividamento
condicionaram os investimentos da Administracdo Local, demasiado dependentes de empréstimos
bancérios, com a acentuada reducdo das receitas (forte quebra de licenciamentos das atividades de
construcdo e imobilidrio);

72 Num quadro de elevada dependéncia do crédito bancdrio, as PME enfrentaram como principais desafios
a desalavancagem bancaria e a reducdo da assimetria de informacdo para desenvolver investimentos e
promover o crescimento produtivo;

72 Nos (ltimos dois anos, observa-se uma melhoria, ainda que insuficiente, da capacidade do mercado
bancdrio para responder as necessidades de investimento, sobretudo privado, traduzida em taxas de
juro tendencialmente mais reduzidas (as taxas de juro médias para novos empréstimos, a empresas e as
familias estdo a descer, mas continuam a apresentar-se bastante superiores @ média da “"Zona Euro”).

8 RELATORIO FINAL | NOVEMBRO.15



AVALAGAO EX ANTEDOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS DE PROGRAMAS DO PORTUGAL 2020
LOTE 3~ INSTRUMENTOS FINANCEIROS PARA A EFICIENCIA ENERGETICA E GESTAO EFICIENTE DAS AGUAS E DOS RESIDUOS

16. As proje¢des de evolugdo do contexto econdmico dos préximos anos evidenciam um cendrio de
recuperagdo, de ajustamento gradual dos desequilibrios macroecondmicos:

2

2

De acordo com o Banco de Portugal?, as projecdes para a economia portuguesa nos préximos anos
refletem a continuacdo do processo de ajustamento gradual dos desequilibrios macroeconédmicos, num
quadro de crescimento moderado da atividade e do nivel de pregos, caraterizado, também, pela
manutencdo da capacidade de reduzir o endividamento externo;

As medidas promovidas pelo BCE direcionadas para as empresas ndo financeiras e familias poderdo ter
um papel significativo no reforco da transmissdo da politica monetdria e facilitar novos fluxos de crédito
a economia real.

17. Neste contexto, a visGo prospetiva dos principais p/ayers e dos potenciais destinatdrios finais dos IF releva
algumas notas relevantes em matéria de investimentos em EE e GEA:

2

As intervengdes visando o aumento da EE assumem uma importancia crescente na programacdo dos
investimentos dos potenciais destinatdrios finais, designadamente por parte das empresas;

A maioria dos potenciais destinatdrios finais dos IF tem inten¢Go de realizar investimentos nas dimensdes
da EE e da GEA no periodo 2014-2020. Contudo, na auséncia de financiamento, a maioria ndo avangard
com as intervencdes ou procederd a alteracdes significativas nas mesmas (menor dimensdo financeira
ou alargamento do prazo de execucdo dos projetos);

Os potenciais destinatérios finais pUblicos e privados identificam diferentes possiveis obstdculos
financeiros relevantes para a implementacdo de intervengdes no periodo 2014-2020: a indisponibilidade
e o custo do financiamento sGo obstdculos que ganham maior importéncia para as entidades da
administracdo plblica central e regional; para as empresas, a viabilidade econémico-financeira do
projeto (61,9%) e a incerteza sobre os resultados do investimento, ou seja, o seu nivel de retorno
(60,3%) assumem-se como os potenciais obstdculos de investimento mais relevantes para a
concretizagdo de projetos de EE;

A redugdo dos orcamentos de investimento dos organismos da administragdo piblica e das entidades
gestoras de servigos de dgua e de saneamento de dguas residuais constitui o fator potencialmente mais
condicionador da sua atuagdo no periodo 2014-2020 na concretizagdo de intervengdes de EE e de GEA;

A procura e a alavancagem dos investimentos no segmento da habitagdo pode ser muito condicionada
pelos significativos constrangimentos identificados.

18. Tendo por base este pano de fundo, a principal conclusdo da andlise desenvolvida refere-se a confirmagdo
inequivoca da existéncia de falhas de mercado e niveis insuficientes de investimento:

2

O montante potencial de investimento necessdrio situa-se no intervalo 3.508,6 ME€-3.701,2 ME,
maioritariamente associados a EE (cerca de 1.832,6 M€-2.025,2 M - 52,2% face a € 1.676 M€ no dominio
da GEA);

O montante potencial de financiamento necessdrio situa-se no intervalo 2.606,6 ME-2.953,4 ME,
maioritariamente associados & EE (cerca de 1.433,4 ME-1,587,3 ME - 55% face a 1.173,2 M€-1.339,1 M€
no dominio da GEA);

A percentagem de financiamento necessario que o mercado consegue assegurar apresenta um valor
médio de 65% (cerca de 932,2 ME-1.022,5 M€ na EE e 762,6 M€ - 870,4 M€ na GEA;

O célculo das necessidades de financiamento para fazer face ao gap previsivel para o periodo 2014-
2020 é superior as verbas inscritas nos oito PO financiadores, em todas as tipologias de IF consideradas
na presente avaliacdo, situando-se, globalmente, no intervalo 912,0 M€ -1.033,4 ME.

19. Face aos gaps de financiamento detetados e tendo em conta a natureza diversificada das falhas de mercado
identificadas, é importante dispor de um leque alargado IF que respondam ds diferentes necessidades sentidas
pelas varias tipologias de potenciais destinatdrios para financiar as suas intervencdes.

2. As dotages iniciais previstas mostram-se genericamente adequadas face ds necessidades de financiamento
e aos niveis de alavancagem dos IF estimados, devendo ser ajustadas em fungdo da evolugdo do mercado.

2 Cf. Boletim Econémico, Banco de Portugal, dezembro de 2014.
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21.

23.

24.

25.

26.

27.

Em matéria de valor acrescentado, a utilizacdo de IF para promover intervengdes nos dominios da EE e da
GEA é encarada como vantajosa pela capacidade de mobilizar os intermedidrios financeiros a oferecer
produtos numa drea onde tém tido pouco interesse, contribuindo ainda para alavancar recursos adicionais
significativos que permitem responder de forma mais adequada das avultadas necessidades de investimento
que se registam. Adicionalmente, a exigéncia de retorno associada & utilizacdo dos IF torna-se um exercicio
mais exigente do que com o apoio a fundo perdido, acabando por ser relevante para induzir uma maior
racionalidade nas intervengdes.

A leitura da coeréncia do IF proposto com outras formas de intervengdo piblica permitiv verificar que as
formas de intervencdo publica inseridas e ndo inseridas nos FEEI direcionadas para a promogdo da EE
apresentam sinergias e complementaridades com os IF, ndo se observando sobreposicdes ou situagdes de
potencial incompatibilidade entre as intervencdes de politica piblica. Estes fundos adicionais devem ter um
papel complementar no apoio a projetos em dreas ndo abrangidas pelo Portugal 2020, procurando responder
a dimensdes ndo cobertas pelos fundos comunitdrios. No caso da GEA, e sendo as tipologias de intervencéo
definidas para o periodo 2014-2020 complementares nos objetivos que pretendem alcancar com as
intervengdes prioritdrias, ndo se identifica nenhuma sobreposicdo entre os IF previstos e os incentivos ndo
reembolsdveis.

O:s IF direcionados para a EE e para a GEA, embora possam constituir auxilios de estado, sdo passiveis de
serem utilizados, na medida em que respeitam os principios estabelecidos e correspondem, na sua
generalidade, as situagdes contempladas nas derrogagdes, por se tratarem de auxilios concedidos ao abrigo
do regime de minimis ou corresponderem a tipologias abrangidas por uma isencdo de categoria.

Relativamente aos recursos adicionais (privados e de outros fundos piblicos) potencialmente mobilizdveis
pelo IF, o quadro previsto de operacionalizagdo deverd assegurar um montante adicional de recursos
plblicos correspondente a contrapartida pdblica nacional exigida. Paralelamente, os intermedidrios
financeiros manifestaram a disponibilidade para mobilizarem recursos adicionais, em proporgdo varidvel em
funcdo dos IF, indo desde légicas de march no caso de IF como empréstimos, até modelos em que tém
disponibilidade para contribuir com parcelas superiores, se com modelos de cobertura de risco por via de
garantias adequados. A auscultacdo aos intermedidrios financeiros revela também que um quadro de partilha
simétrica de risco e mecanismos simétricos de remuneragdo permite acomodar os seus interesses e
preocupagdes, ndo inibindo a sua participagdo no processo de operacionalizacdo de IF. Assinale-se, ainda,
que os destinatarios consideraram também adequada a mobilizagdo de recursos proprios.

A andlise das mais-valias da mobilizagdo dos IF para a EE e para a GEA identifica como uma das principais
vantagens os niveis elevados de alavancagem de recursos privados, que oscilam entre os cerca de 025 € e
os cerca de 10 € por cada euro de FEEI mobilizado.

Da andlise da configuragdo prevista para os IF do Portugal 2020, considera-se que os mesmos refletem as
licdes da experiéncia identificadas na globalidade dos estudos analisados no é&mbito do benchmarking
realizado, procurando-se capitalizar a experiéncia adquirida na operacionalizagdo destes instrumentos,
sobretudo no Gltimo periodo de apoio comunitdrio. Ainda que se verifique a existéncia de um histérico pouco
consolidado e sistematizado de aplicacdo de IF na dimensdo da EE (apenas pontualmente, para o setor da
habitagdo e da administragdo piblica) e mesmo inexistente, no caso da GEA, destaque-se, das conclusdes a
retirar, a preocupacdo crescente com a sensibilizagdo e capacitacdo dos atores para as questdes da EE,
incluindo para a concecdo e disponibilizacdo de solugdes de financiamento especificas. Na generalidade
das dimensdes da EE, as principais vantagens e fatores de sucesso na implementacdo de IF estdo associados
a alavancagem, flexibilidade, reutilizagdo e diversificacdo de recursos financeiros. O desenvolvimento de
intervencdes complementares (solucdes integradas; ganhos de escala), através do recurso a outros IF ou
iniciativas existentes, concorreu igualmente para o sucesso dos IF em EE. Na administragdo piblica, o principal
fator de sucesso associa-se a possibilidade de viabilizar a participagdo das ESE e, assim, permitir a
transferéncia do risco para terceiros.

A estratégia de investimento dos IF direcionados para o aumento da EE e para a GEA foi globalmente
pensada e desenhada em documentos especificos, a montante dos PO, transpostos para as Pl e respetivos OE
objeto de avaliagdo (no caso da EE, a partir de uma versdo preliminar, o documento de orientacGo
estratégica "Criacdo de um Instrumento Financeiro na Area de Energia no Ambito do Portugal 2020", de
responsabilidade da DGEG e, no que se refere & GEA, através do "PENSAAR 2020 - Uma nova estratégia
para o sector de Abastecimento de Agua e Saneamento de Aguas Residuais”). A estratégia de investimento
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dos IF apresenta, para ambos os dominios, um adequado nivel de detalhe, assegurando um grau de
flexibilidade significativo na sua implementacdo.

28. Paralelamente, a andlise dos elementos relevantes sobre as falhas de mercado e sobre o valor acrescentado
dos IF no dominio da EE e da GEA, confrontada com a andlise dos elementos de base que estdo subjacentes
a estratégia de investimento, permite concluir da existéncia de uma elevada coeréncia setorial e territorial
dos IF a adotar no Portugal 2020. Os produtos financeiros propostos e os destinatdrios finais elegiveis estdo
alinhados com os resultados da andlise do valor acrescentado dos IF propostos.

2. Para o sucesso da operacionaliza¢do dos IF, assume grande relevéncia a estrutura de gestGo a implementar.
Sdo apresentadas varias opgdes para o funcionamento de uma estrutura de gestdo para a implementacdo
dos IF no dominio da EE, ndo existindo indicagdo clara sobre qual a estrutura de gestdo que serd adotada no
dominio da GEA.

3. As opcdes de estrutura de gestdo para a implementagdo dos IF no dominio da EE foram definidas na figura de
fundo de fundos, sendo diversificadas em matéria de estruturacdo financeira, com diversas vantagens para os
destinatdrios finais e para os intermedidrios financeiros. Considera-se esta tipologia de estrutura como a mais
adequada para promover uma maior eficiéncia e uma maior eficacia na gestdo global dos IF. Paralelamente,
sdo também identificadas opgdes diversificadas de estruturagdo financeira dos IF no dominio da EE, com
diversas vantagens para os destinatdrios finais e para os intermedidrios financeiros, identificando-se a que se
considera mais adequada (Garantias de Carteira com Limite Maximo - “Capped'), opgdo validada pela
avaliacdo ex anfe.

31. Ndo existindo uma indicacdo clara sobre qual o modelo e a estrutura de gestdo que serd adotada para a
implementagdo dos IF no dominio da GEA, a figura de um fundo de fundos deverd ser, também, de acordo
com a avaliagdo, a mais adequada.

32 A monitorizacdo e a avaliagdo dos IF revelam-se dimensdes de grande importdncia para o sucesso da
aplicagdo dos IF, materializada, sobretudo, em indicadores de realizagdo e de resultado. Ndo devendo
significar um encargo administrativo excessivo para as estruturas de gestdo dos PO e dos IF e de modo a
potenciar a cadeia de intervengdo, os objetivos especificos e as metas estabelecidas, os indicadores de
realizagdo e resultado dos IF devem corresponder, sobretudo, ao leque de indicadores previstos nos PO
financiadores e nos Avisos de Concurso & publicados (no caso da GEA). A estes, acrescem um conjunto de
outros indicadores, para uma melhor e mais adequada avaliacdo da eficécia e da eficiéncia da aplicacdo dos
IF, focados na: i. alavancagem conseguida com os IF; ii. evolucdo dos niveis de procura; iii. niveis de satisfacdo
dos destinatdrios; iv. niveis de interesse dos destinatdrios relativamente aos IF oferecidos; v. niveis de
reembolso.

1. Com efeito, os indicadores de realizagdo e resultado cobrem de forma adequada e suficiente os principais
objetivos e prioridades visadas pelos PO e pelos IF, permitindo, por um lado, a sua adequada monitorizacéo
e avaliacdo e, por outro lado, concorrer para a medi¢do do seu desempenho global (possibilitam aferir as
realizacdes e o contributo das intervengdes apoiadas por IF para os objetivos/resultados dos respetivos PO).

34 Neste contexto, revela-se de grande importancia a construgdo de um sistema de monitorizagdo integrado,
userfriendly, equilibrado, eficaz e flexivel, devendo assegurar informacdo adequada, atempada e com
qualidade, fundamental para garantir: 1. bom desempenho da gestdo; 2. integragdo e automatizagdo dos
fluxos de informacdo de reporte obrigatério (nacional e comunitario); 3. disponibilizagdo de informagdo de
suporte as avaliagdes (incluindo a monitorizacdo dos resultados e identificacdo de dreas de melhoria) .

3. A avaliagdo do contributo dos IF nos dominios da EE e da GEA para o alcance dos objetivos dos PO permitiu
verificar que esse contributo decorre, sobretudo, das vantagens que geralmente se associam a mobilizagdo
destes instrumentos: i. superacdo das dificuldades no acesso ao financiamento (empresas, particulares e
Administrac@o); ii. melhoria e melhor adaptacdo aos procedimentos/mecanismos de organizacdo e gestdo
(apoio técnico e financeiro; aproveitamento de praticas e agentes comerciais) ; iii. melhoria do desempenho
dos beneficidrios e da qualidade global das intervencdes. O envolvimento das equipas do Sistema Financeiro
e das ESE, por exemplo na gestdo/sensibilizacdo/capacitagdo dos diversos atores — inexistentes ou muito
limitadas nas modalidades de financiamento “subvencdes” — sdo decisivas para a realizacdo e sucesso dos
investimentos e, desta forma, contribuem para o alcance dos objetivos e resultados a prosseguir nas Pl
associadas a concretizacdo dos IF.

3. Numa outra dimensdo, sendo os IF a resposta a falhas de mercado, a manutencdo da sua utilizagdo deve ser
objeto de avaliacdo permanente, justificando-se a revisdo ou atualizagdo da avaliagéo ex anfe quando a
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37.

eficacia ou a eficiéncia dos IF esteja comprometida (alteracdes do mercado assumirem uma magnitude que
comprometa objetivos).

Com base nas indicagdes/evolugdes suscitadas pelo Sistema de Monitorizagdio (1. dificuldades na
realizac@o/operacionalizacdo e insuficientes resultados alcancados; 2. alteracdes substanciais nas condicdes
de financiamento no mercado), poderd ser ponderada a revisitagGo da avaliagdo. Independentemente, a

revisdo da avaliagdo deverd ocorrer em simultdneo com os exercicios de avaliagdes intercalares dos PO
financiadores (2017/2018).

Por outro lado, considerando a evolucdo da quantificac@o dos indicadores do sistema de monitorizac@o, a
revisdo da avaliagdo ex anfe deverd ocorrer quando uma bateria alargada de indicadores alertar para
determinados comportamentos, designadamente: 1. que as falhas de mercado no financiamento j& ndo se
verificam; 2. que os IF ndo tém procura; 3. que a mobilizacdo ndo estd a ter resultados relevantes,
comprometendo objetivos dos PO financiadores naquelas dimensées de politica (evitando o desvirtuamento
das politicas pUblicas contempladas nos instrumentos de planeamento energético e das dguas (PNAEE e
PENSAR 2020) e o incumprimento dos resultados e metas equacionadas nos exercicios de programagdo).
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Quadro Sintese: Montante de Financiamento Proposto por Programa Operacional e por Tipo de IF de Divida e Niveis de Participagdo e de Alavancagem Previstos para por Tipo de IF

Nivel participagdo (% e €) Montante alavancado por euro de FEEI (€)

Montanie Estimado Montante IF a Co.ntropo.rtido Parceiro/ Re.curso ‘ Destinatdrio Montantes de
Dominio de Necessidadede  TipodelF  Mobilizar por pUblica nacional /  do parceiro flnol./Recu.rso.do recursos d.os Montante de . TOT9I de
Financiamento (M) PO (€] Recurso do alavancado por destinatdrio final beneficidrios recursos dos investimento
alavancado por cada euro fundos alavancado por (parceiros destinatdrios final  (excluindo FEEI)
cada euro FEEI publicos cada euro do IF financeiros)

dii = 24962709 Al 110.000.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,0,33€ 3,71 1,57 529

A3 115.000.000 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,0,33€ 1,35 0,78 2,14

SEUR - GEA 4106 - 4687 Al 150.000.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 3,71 1,57 529
A2 61.000.000 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18

Al 14.692.019 15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529

Norte 4b/4c 77,9-958 A2 15.916.354 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 18.365.023 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,35 0,78 2,14

Al 14.666.667 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 3,71 1,57 529

Centro 4b/4c 67,0-75,8 A2 13.666.667 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 13.666.667 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,0,33€ 1,35 078 2,14

Al 6.400.000 50%/1€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 7,00 2,67 9,67

Lisboa 4b/4c 51,4-60,9 A2 6.400.000 50%/1€ 0%/0€ 0%/0€ 1,00 0,00 1,00
A3 6.400.000 50%/1€ 50%/1€ 25%,0,33€ 3,00 1,33 433

Al 1.551.403 15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529

Alentejo 4b/4c EE 18,8-21,7 A2 2.327.104 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 11.635.524 15%/0,18€ 50%/1€ 25%/0,33€ 1,35 0,78 2,14

Al 1.250.000 20%/0,25€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 4,00 1,67 567

Algarve 4b/4c 11,7-12,8 A2 1.250.000 20%/0,25€ 0%/0€ 0%/0€ 0,25 0,00 0,25
A3 1.500.000 20%/0,25€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,50 0,83 2,33

Al 2.845.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529

Agores 4b‘{:c/ 10,7-11,5 A2 2.845.000 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 2.845.000 15%,/0,18€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,35 0,78 2,14

Al 2.000.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 3,71 1,57 529

Madeira 4b/4c 14,3-15,3 A2 2.592.250 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 2.000.000 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,35 0,78 2,14

Total GEA 410,6 - 468,7 - 211.000.000 -

Total EE 501,4-564,7 - 369.814.677 -

A1 Subscricdo de fundos de contragarantia a garantias prestadas por entidades especializadas na emissGo de garantias a financiamentos a conceder por bancos comerciais a empresas

A2 Bonificagdo das taxas de juro de empréstimos a conceder por bancos comerciais a PME e de comissdes de garantia prestadas a financiamentos a conceder por bancos comerciais a empresas

A3 Apoio a financiamento de empréstimos comerciais a outras entidades, mobilizando conjuntamente fundos comunitdrios, com financiamento da banca comercial, em condi¢des comerciais e potenciais

aplicacdes previamente definidas
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3. Tendo por base as conclusdes da avaliagdo, a equipa de avaliagdo considera formular diversas
recomendagdes, as quais sdo sistematizadas no quadro seguinte.

Operacionalizagéo

‘ Recomendagdo Concretizagdo o Recursos
1. Robustecer e Ajustar o Exercicio de Programacéo
Através do disposto no art.® 96.°,n.° 2,
0] Garantir a possibilidade de potenciais ajustamentos nas dotacdes | AD&C/AG | alineab, subalinea vi, conjugado com o
previstas nos PO por tipo de IF, em funcdo da evolugdo do mercado PO n.° 10 do mesmo art.?, do Regulamento
(UE) n.° 1303/2013
Ponderar a compatibilizagdo dos IF com subvengdes ndo
reembolsdveis para os apoios previstos para a eficiéncia Através do disposto no art.® 96.°, n.° 2,
energética na habitacdo (prémio de realizacdo, em funcGo do ADEC/AG | alinea b, subdlinea vi, conjugado com o
02 9 o .Q P s s o s B PO/DGEG/ | n.°10do mesmo art.?, do Regulamento
resultado de eficiéncia energética alcancado, apds a conclusGo do ADENE (UE) n.° 1303/2013 & RE Dominio SEUR
investimento financiado, através da ndo devolucdo de uma parte (Portaria n.° 57-B/2015)
do empréstimo concedido)
Ponderar a introducdo de subvencdo ndo reembolsdvel (total ou Através do disposto no art. 96, n° 2,
03 parcial) para as intervencdes dirigidas para a eficiéncia energética | AD&C/AG | alinea b, subalinea vi, conjugado com o
para o transporte piblico coletivo de passageiros na RAA (enqua- | PORAgores | n.° 10 do mesmo art., do Regulamento
dradas na Pl 4e do POR Acores) (UE) n 1303/2013
Através da integragdo dos fundos de
Promover uma abordagem integrada da aplicacdo dos IF nas fU”dOS 0§§?Ci0d0$_00 IFFRU o IFE (os
intervencdes de eficiéncia energética na habitacdo e na | Apacjag | Mermedidrios financeiros devem
04 o ~ S . e K 5 propor uma oferta de produtos
administragdo publica (edificios piblicos) com as intervengdes de | POMRRU |0y 100 cihindo uma definicao
renovacgdo/reabilitagGo urbana (solugdes integradas) objetiva das categorias de despesa de
cada dimens@o)
Assegurar que os projetos estruturados de acordo com o Modelo AD&C/
05 | ESCO, na relacdo do Estado com as ESE (através da partilha de | Administragdo| Produgdo de legislagdo especifica
poupangas), ndo configurem endividamento piblico Central
2. Preparar a OperacionalizagGo dos Instrumentos Financeiros
Concretizar a implementagdo e a gestdo dos IF, quer no dominio da
EE, quer no dominio da GEA, através de um Fundo de Fundos, AD&C/AG
06 | designadamente, no caso da EE, pela opcdo 2 indicada no PO
documento "Criagdo de um Instrumento Financeiro na Area de
Energia no Ambito do Portugal 2020”
Definir um modelo de governag@o dos IF no dominio da EE que
englobe todos os principais atores envolvidos na sua gestdo,
designadamente um representante de cada AG dos PO
07 financiadores; um representante da ANMP; um representante da ADC Constituicio de um Comité de
DGEG; um representante da AD&C; um representante da Entidade Investimento
Gestora do Fundo de Fundos e um representante de cada Instituigdo
Financeira Internacional que financie diretamente o Fundo de
Fundos
Definir um modelo de governagdo dos IF no dominio da GEA que
englobe todos os principais atores envolvidos na sua gestdo,
designadamente um representante da AG do POSEUR; um Constitvico d Comite 4
08 | representante da ANMP; um representante da APA; um AD&C lnj;sﬂ'n:ﬁ?g e vm Lomie de
representante da AD&C; um representante da Entidade Gestora do
Fundo de Fundos e um representante de cada Instituicdo Financeira
Internacional que financie diretamente o Fundo de Fundos
Selecionar preferencialmente o BEl para entidade gestora e
operacional do Fundo de Fundos da EE e do Fundo de Fundos da
09 GEA, em conformidade com o Regulamento n.° 1303/2013, do ADAC
Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de dezembro e com o
Regulamento Delegado (UE) n.° 480/2014 da Comissdo, de 3 de
marco
Promover a estruturagdo dos IF utilizando, em simultGneo e em
10 porolfelc?, sob um me.smo Fun.do de Fundos, Um. cor,Te'lro de ADAC Definicao em Acordo de Financiamento
empréstimos com partilha de riscos, e uma garantia méxima de
carteira
14 RELATORIO FINAL | NOVEMBRO.15
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2. Preparar a OperacionalizagGo dos Instrumentos Financeiros
Concretizar a operacionalizagdo dos IF através de vdrias ADBC/AG Definicdio em sede de Caderno de En-
11 | modalidades, complementares na légica da oferta de solugdes de PO cargos na contratualizagdo com os in-
financiamento das intervengdes termedidrios financeiros
Assegurar que os contratos de financiamento a celebrar entre as .
AG PO e intermedidrios financeiros definem critérios de comissdes | AD&C/AG Definigdo em sede d? Cawdemo de E.n'
12 - L. L. i ) PO cargos na contratualizagdo com os in-
de gestdo claros e de condigdes comerciais dos financiamentos que termedidrios financeiros
serdo concedidos
Assegurar que a operacionalizagdo dos IF inclua critérios claros e
objetivos relacionados com o nivel de alavancagem na selegdo das o
parcerias e nos contratos a estabelecer com os intermedidrios | AD&C/AG Definicdo em sede de Caderno de En-
13 . i . K PO cargos na contratualizagdo com os in-
financeiros, fazendo com que o processo competitivo relativo ao termedidrios financeiros
estabelecimento de parcerias induza melhorias nos niveis de
alavancagem
Fomentar um melhor conhecimento das empresas e dos particulares
(habitacdo) para dinamizar a procura dos IF para a eficiéncia o
energética, através da definicdo de estratégias de comunicagdo e | AD&C/AG Definigdo em sede d? Cc{demo de En-
14 X Ny L cargos na contratualizagdo com os in-
divulgacdo fortes e coerentes, podendo envolver criagdo de PO termedidrios financeiros
brands para os IF, por tipologia, independentemente de que PO os
financiam
Promover a capacitagdo das estruturas técnicas dos PO nas
temdticas associadas & eficiéncia energética, por via da formagdo AcBes de formacdo especifica dos
Lr ~ . T . . AD&C/AG .
15 | e qualificagdo dos analistas, o que constituird uma mais-valia PO analistas, envolvendo a DGEG, AREAM
adicional no processo de acompanhamento da implementagdo dos & DREn
IF
16 Promover a capacitagdo técnica do Estado, de modo a que possam | AD&C/AG | Desenvolvimento de acdes de
ser desenvolvidos projetos de EE PO formaggio especifica em EE
3. Acompanhar a Implementagdo dos Instrumentos Financeiros
Garantir que os apoios concedidos sob a forma de IF respeitem, em
17 conjunto com todas as outras formas de apoio veiculadas, o Mapa | AD&C/AG | Aplicacdo do enquadramento legal em
dos Auxilios Estatais com Finalidade Regional 2014-2020 para PO vigor
Portugal, aprovado pela CE em junho de 2014 (SA.38571)
Sistematizacdo dos procedimentos a
Lr - . . adotar na verificagdo do cumprimento
Verificar a presenca de auxilios de estado no financiamento de veriiicasao ¢o comprt
. " ) ) das regras de auxilios de estado,
projetos de infraestruturas, em particular, quando se preveja que a ADBCIAG devendo a AG enviar a lista de
18 | infraestrutura venha a ser utilizada para fins econémicos (p.e., nos POSEUR projetos  aprovados, identificando
projetos a desenvolver pelas entidades gestoras dos SAA), dando aqueles em que se prevé o uso futuro
. N R ~ L. . para uma atividade econdmica, assim
seguimento a notificacdo da Comiss@o Europeia de agosto de 2012 )
como elementos documentais que
permitam efetuar a aprecia¢do
Promover a construgdo de um sistema de monitorizagdo e
avaliagdo dos IF, composto por indicadores de realizagdo e de
resultado (correspondentes ao leque de indicadores previstos nos
OE e nas Pl nos Programas Operacionais financiadores), de
contexto (econdmicos e financeiros), de eficdcia e eficiéncia (que
se foquem e demonstrem: i. a alavancagem conseguida com os IF; ii. | AD&C/AG Con,S"U,g°°~ do sistema de
19 T . - e A . monitorizago (coordenagdo AD&C,
os niveis de satisfagdo dos destinatdrios; iii. os niveis de interesse PO envolvendo as AG PO)
dos destinatdrios relativamente aos IF oferecidos; iv. as condigdes
de financiamento disponibilizadas pelo mercado e as medidas
especificas do BCE para facilitar novos fluxos de crédito @
economia real (de modo a garantir que os IF sGo os mais adequados
ao longo do periodo de implementacdo do Portugal 2020)
3. Acompanhar a Implementagdo dos Instrumentos Financeiros
Garantir que o sistema de monitorizacdo e avaliagdo dos IF seja
integrado, userfriendly, equilibrado, eficaz e flexivel, assegurando AD&C/AG Construgio  do  sistema  de
20 | o disponibilizagdo de informagdo adequada, atempada e com PO monitorizagéo (coordenagéio AD&C,
qualidade para dimensdes importantes: 1. gestdo; 2. reporte; 3. envolvendo as AG PO)
avaliagdo
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3. Acompanhar a Implementagdo dos Instrumentos Financeiros

Promover assessorias técnicas especializadas e uma estreita
articulagdo e acompanhamento por entidades como a DGEG e a

Formalizagdo de procedimento e

o1 ADENE, no caso da compilacdo dos indicadores de EE (verificacdo | AD&C/AG financiar @ ossisténcia técnica a
e avaliagdo ex post das intervencdes; garantir a avaliacdo e o PO realizar pela DGEG, ADENE, AREAM &
acompanhamento da qualidade e da eficiéncia energética do DREn
projeto)

Promover a realizagGo regular (semestral) de inquéritos de

2 sgﬂsfagﬁo e inTeress.e aos .destino.Térios e aos .inTermedidrios ADEC g%”“ssf:ﬁz%;igiz(::z";E;f:;”;%:
financeiros  (posterior  sistematizagdo/aproveitamento  de reportes semestrais)
resultados, através da construg@o de reportes semestrais)

Estimular o envolvimento das equipas do Sistema Financeiro e das
ESE, por exemplo na gestdo/sensibilizagdo/capacitagdo dos | Apac/AG Realizogio  de  companhas e

23 | diversos atores, enquanto dimensdo central para a realizagdo e | PO /Fundo formacdo e sensibilizagdo
sucesso dos investimentos e, desta forma, para o alcance dos de fundos
objetivos e resultados a prosseguir nas Pl e IF em presenca

4. Formalizar a Participagdo de Instituigdes/Entidades Relevantes
Envolver a DGEG, a AREAM e a DREn, bem como os organismos
responsaveis pela aplicag@o das politicas setoriais mais relevantes
do ponto de vista da eficiéncia energética, no processo de Formalizacdo de procedimento

o4 implementacdo dos IF, abarcando, numa primeira fase, a aplicacdo ADRC finar_wcior a assisténcia  técnica @
dos apoios, na andlise da candidatura e, posteriormente, no realizar pela DGEG, AREAM e DREn e,
acompanhamento das intervengdes apoiadas; num segundo eventualmente, o LNEC
momento, de avaliagdo dos resultados alcancados pelas
intervencdes
Envolver a APA no processo de implementagdo dos IF relativos a Formalizagdo de procedimento e
GEA, abarcando, numa primeira fase, a aplicagdo dos apoios, na ﬁ”c"f‘dc’r ‘l’ Eéisf(éncw Tédcnicf’ a

25 | andlise da candidatura e, posteriormente, no acompanhamento das AD&C ;Zc:c‘a;g:ts Gcolhs;?mj;qizgocﬁ
intervencdes apoiadas; num segundo momento, de avaliagdo dos avaliagio de propostas pela emissdo
resultados alcancados pelas intervengdes de parecer de elegibilidade)
Envolver a DGEG, a AREAM e a DREn no reforgo das iniciativas de Formalizacdo de procedimento e

26 | sensibilizacdo e esclarecimento dos potenciais destinatérios, bem AD&C financiar o assisténcia  técnica a
como na formogao das AG dos PO realizar pela DGEG, AREAM e DREn
Envolver a DGEG, a AREAM e a DREn, bem como os organismos
responsaveis pela aplicag@o das politicas setoriais mais relevantes Formalizacdo de procedimento e

27 | do ponto de vista da eficiéncia energética, no processo de AD&C financiar o assisténcia  técnica a
capacitacdo dos intermedidrios financeiros que vdo implementar os realizar pela DGEG, AREAM e DREn
IF

5. Ponderar da Necessidade de Rever a Avaliagdo Ex Anfe
Proceder a revistagdo/atualizagdo da avaliagdo ex ante quando a
eficacia ou a eficiéncia dos IF esteja comprometida (alteragdes do Ponderacdo  em  funcio  das

28 | mercado assumirem uma magnitude que comprometa obijetivos; AD&C indicagdes/evolugdes suscitadas pelo
dificuldades na realizagdo/operacionalizagdo e insuficientes Sistema de Monitorizag&o
resultados alcangados)

Efetuar uma revisdo formal da avaliagdo em simultdneo com os
exercicios de avaliagdes intercalares dos PO financiadores A intograr/prever no Programa Global
29 (2017/2018) e ponderar da oportunidade da sua inclusdo no quadro AD&C de Avaliacio do Portugal 2020

de avaliagdes “temdticas” a realizar (focadas nas questdes da EE e
da GEA)
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|. OBJECTIVE OF THE EVALUATION

This document is the Executive Summary of "Ex-Ante Evaluation of the Programmes Financial Instruments for
Portugal 2020: lot 3-Financial Instruments for Energy Efficiency and Efficient Water and Waste Management”,
developed between January and November 2015, by CEDRU — Centro de Estudos e Desenvolvimento Regional
e Urbano, Lda.

Aiming to support projects financially and economically viable, but that do not obtain enough funding from
market sources, the provision of mechanisms of financial instruments supported by ESIF may be developed
under the form of Fls of debt (loans and securitization of credits) and Fls of capitalisation (equity/risk), and
may also be combined with technical support or reduced interest rates, for example, within the same
operation.?

Besides the advantages associated to the reuse of long-term funds — which assumes particular importance in
the light of the current economic situation and shortage of public resources — Fls facilitate the mobilization of
additional public and private investments to deal with market failures or situations of lack of investment.

This evaluation aims at "ensuring that ESIF resources allocated to Financial Instruments are fully aligned with
ESIF and OP objectives using these instruments, in accordance with the principles of sound financial
managemenf'. Further to that, the results emerging from the assessment exercise shall allow the managing
authorities of Fls financing OP that its application is totally convergent with the need to mitigate certain market
failures and that the strategy defined for the allocation of public resources to these instruments be previously
assessed and validated.

In this context, Fls for the Energy Efficiency (EE) are framed in the POSEUR (Operational Program for
Sustainability and Efficiency in the Use of Resources) and in the Regional OP of North, Centre, Lisboa, Alentejo,
Algarve, Agores and Madeira. On its turn, Fls for the Water Efficient Management (WEM) are framed in the
POSEUR.

.METHODOLOGIES FOR THE EVALUATION

The ex-ante evaluation exercises of socio-economic development policy instruments require the adoption of
multidimensional methodological approaches, which can in an integrated manner encompass the multiplicity of
associated issues and various perspectives under which these can be observed. The methodological approach
proposed for the evaluation assumed this need, being supported in a diverse range of methodologies of
information collection and analysis.

The selection and application of such methodologies resulted from a careful reading of the technical
implications associated with each evaluation question, so that, in each one of them, the most appropriate tools
were applied. In this sense, a Too/Box of methodologies was conceived, to achieve the objectives of the
Study, which encompassed documents collection and analysis, data collection and analysis, a benchmarking
exercise and the establishment of a panel of experts.

In parallel, having regarded the characteristics of this assessment, the use of methodologies for sound analysis
acquired particular relevance, which allowed listening to the lessons learnt and opinions of various actors
relevant to the implementation of the Fls in the area of EE and WEM.

In this sense, 42 interviews were carried out with representatives of 30 entities considered relevant for the
purposes of the evaluation. These individual interviews followed a semi-structured model, based on a
predefined guide.

Considering the nature of this evaluation exercise, the use of questionnaires allowed the obtaining of
information, of quantitative and qualitative nature, relevant to the first three evaluation dimensions.

. In the table below, one systematizes, by typologies of potential recipients, the dimension of the

universe/sample of inquiry - stratified by typology of entity eligible to POSEUR and regional OP, in the IP/SO
where the Fls will be mobilized (Enterprises, Central, Regional and Local Administration; Collective Public

3CY. Financial Instruments in Cohesion Policy 2014-2020, European Commission, March 2014.
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Transport Enterprises of Passengers; Energy Services Enterprises (ESE); Managing Entities for the Water
Supply Services and Wastewater Sanitation; — and the number and rate of replies obtained. Bearing in mind
the total number of valid replies, one verifies that the error rate associated to the results is lower than 5%, to
a confidence level of 95%. The inquiry to the beneficiaries obtained two replies. The elaboration of the
questionnaires attended to the need of collecting specific information associated to Fls, also considering, in
this process the areas of intervention supported by the Fls inscribed in the OP.

Inquiry to Potential Recipients: Typologies, Universe/Sample and Reply and Rate of Reply

Object of Inquiry/ Universe/ Replies Rate of Reply
Evaluation Typology of the Entity Sample (no.] Received [no.)
Enterprises 1.246 113 9,1
Public, Central and Regional Administration 173 33 21,6
Energy Efficiency | local Public Administration 331 148 447
Public and Collective Transport Enterprises for Passengers 10 4 40,0
Energy Services Enterprises 47 10 21,3
Water Efficient Managing Entities of Water Supply Services and Wastewater
o 294 80 27,2
Management Sanitation

Source: Evaluation Team (2015)

12. Two sessions of thematic focus groupwere also carried out, in the ERSE (Regulating Entity of Energy Efficiency)
and in the ERSAR (Regulating Entity of Water Supply and Wastewater], with 31 participants, who represented
21 public and private entities (EE — 10 entities; WEM — 11 entities). The steps programmed to the
implementation of this methodology were presented in the Initial Report and both sessions were attended by
the estimated number of participants in that report. The Agency for Development and Cohesion (AD&C)
participated in both sessions as an observer.

13. Besides the two focus group thematic sessions, one focus group session was carried out aiming to present,
discuss and validate the preliminary findings and obtain contributions to the recommendations in reply to the
majority of EQ in the analysis and validation block of the proposed strategy (EQ 11 to 18). This session was
attended by eight participants, who represented six public entities.

1. MAIN CONCLUSIONS AND RECOMMENDATIONS

14 In the reply to established evaluation questions, this study clearly validates the options made, certifying the
strategy set out.

15. Onwhat concerns the recent economic context in Portugal, the results of the evaluation carried out show that:

72 The economic-financial crisis of recent years had as main consequences the difficulty of access to bank
credit/financing availability (lack of liquidity of commercial banking), particularly relevant in the 2009-
2013 period;

72 In the 2012-2014 period, one verified a strong contraction of public and private investment and
consumption, due to worsening financing conditions and high levels of indebtedness, especially of
the State;

2 The difficulties of liquidity in the banking system and the need to meet the limits on indebtedness
conditioned the Local Administration investments, too dependent on bank loans, with sharp fall of income
(strong break of licensing of construction and real estate activities);

72 Within a framework of high dependency on bank credit, SMEs faced the banking deleveraging and the
reduction in information asymmetry to develop investments and promote the productive growth, as main
challenges;

2 Over the past two years, there has been an enhancement, although insufficient, of the banking sector's
ability to meet the needs of investment, especially private, translated into lower interest rates (average
interest rates for new loans, to enterprises and to families are decreasing, but they are pretty high
compared to the average of the “"Euro Zone").
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16. The projections evolution of economic context in the coming years show a recovery scenario, of gradual
adjustment of macroeconomic imbalances:

2

According to the Bank of Portugal?4, the projections for Portuguese economy in the coming years reflect
the continuation of the process of gradual adjustment of macroeconomic imbalances, within a framework
of moderate growth of the activity and of the level of prices, also characterised by the maintenance of
the ability to reduce the external debt;

The measures promoted by the ECB directed to non-financial enterprises and families may have a
significant role in strengthening the transmission of monetary policy and facilitate new flows of credit to
the real economy.

17. In this context, the prospective vision of the main p/ayersand of potential recipients of Fls shows some relevant
notes in the investment issues in EE and WEM;

2

Interventions aimed at increasing EE assume an increasing importance in the programming of investments
of potential final recipients, particularly by enterprises;

Most potential final Fls recipients have intention to make investments on the EE and WEM dimensions in
the 2014-2020 period. However, in the absence of funding, the most will not forward with interventions
or make significant changes in the same (smaller financial dimension or enlargement of the term for
execution of the projects);

Potential final public and private recipients identify different possible relevant financial obstacles to the
implementation of interventions in the 2014-2020 period: unavailability and cost of financing are obstacles
to gain greater importance for the entities of central and regional public administration; for enterprises,
the economic-financial viability of the project (61.9%) and the uncertainty about the results of the
investment, i.e. the level of return (60.3%) are assumed as the most relevant investment potential obstacles
to the achievement of EE projects;

Reduction of the investment budgets of public administration entities and of the managing entities of
water services and wastewater sanitation is potentially the bigger conditioner factor of its performance
in the 2014-2020 period on EE and WEM interventions;

The demand and leverage investments in the housing segment may be very conditioned by the outlined
significant constraints.

18. Based on this background, the main conclusion of the analysis developed refers to the unequivocal
confirmation of the existence of market failures and insufficient investment levels:

20.

21.

2

The potential amount of investment necessary is in the gap of 3.508,6 M€-3.701,2M€, majority associated
to the EE (about 1.832,6 M€-2.0252 M - 52,2% compared to € 1.676 M€ in WEM domain) ;

The potential amount of financing necessary is in the gap of 2.606,6 M€-2.953,4 M€, majority associated
to EE (about 1.433,4 M€-1,587,3 M€ - 55% compared to 1.173,2 M€-1.339,1 M€ in WEM domain);

The necessary investment percentage that the market can guarantee presents an average amount of 65%
(about 932,2 M€-1.022,5 M € in the EE and 762,6 M€ - 870,4 M€ in the WEM;

The calculation of financing needs to cope with the foreseeable gap for the 2014-2020 period is greater
than the amounts given in the eight financing OP in all typologies of Fls considered in this evaluation, and,
globally, in the gap of 912,0 M€ -1.033,4 ME.

Due to the financing gaps detected and bearing in mind the diversified nature of the outlined market failures it
is important to have a broad range of Fls to reply to the different needs felt by several typologies of potential
recipients to finance its interventions.

The initial envisaged grants are generically suitable to the financing requirements and to leverage levels of
envisaged Fls, which shall be adjusted in function of the market evolution.

On what concerns value added issues, the use of Fls to promote interventions in the EE and WEM domains is
seen as advantageous due to the capacity of mobilising the financial intermediaries to offer products in an
area of few interest so far, contributing to the leverage of additional significant resources allowing to reply
in the most adequate way to the considerable needs of investment that are felt. Additionally, the demand of

4Cf Economic Bulletin of Bank of Portugal, December 2014.
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23.

24,

25,

26.

27.

28.

return associated to the use of Fls is a more demanding exercise than with the support with non-repayable
funds, becoming relevant to induce a bigger rationale in the interventions.

The reading of the coherence of the Fls proposed with other forms of public intervention has shown that the
forms of public intervention encompassed and not encompassed in ESIF directed to the promotion of EE present
synergies and complementarities with the Fls, overlays or situations of potential inconsistency between the
interventions of public policy being not observed. These additional funds shall play a complementary role in
the support to projects in areas not encompassed by Portugal 2020, seeking to reply to dimensions not
encompassed by the Community funds. In the case of WEM and as the typologies of the intervention defined
for the 2014-2020 period are complementary in the objectives to reach with the priority intervention, no
overlay between the envisaged Fls and the non-repayable incentives are identified.

The Fls directed to EE and WEM, although they may constitute state aid, are liable of being used, in the extent
that they respect the principles laid down and generally correspond to the situations envisaged in the
derogations, as they are aids granted under the regime de minimis or correspond to typologies encompassed
by a block exemption.

On what concerns additional resources (private and of other public funds) potentially mobilised by Fls, the
planned framework of operationalization should ensure an additional amount of public resources
corresponding to the national public counterpart required. In parallel, the financial intermediaries have
expressed availability to mobilise additional resources, in variable proportion according to the Fls, ranging
from rationale of match in case of Fls as loans, until models that have availability to contribute with upper
portions, if with risk coverage models by way of adequate guarantees. The opinion of financial intermediaries
also reveals that a frame of symmetric risk sharing and symmetric remuneration mechanisms allows the
accommodation of their interests and concerns, not inhibiting its participation in the process of
operationalization of Fls. One shall note that recipients also considered the mobilisation of own resources
suitable.

The value added analysis of the Fls mobilization for EE and WEM identifies the high levels of private resources
leverage as one of the main advantages, ranging from approximately 0.25 € and the approximately € 10 per
each euro of mobilized ESIF.

From the configuration analysis envisaged to Fls of Portugal 2020, one considers that the same reflect the
lessons learnt identified in the generality of studies analysed in the scope of the benchmarking made, seeking
to capitalise the lessons learnt in the operationalization of these instruments, mainly in the last Community
support period. Although there is a few consolidated and systematised background in the application of Fls in
the EE dimension (only occasionally, for the housing sector and public administration) and even absent, in the
case of the WEM, one shall point out, from the conclusions to take, the growing concern with the awareness
and training of actors to EE issues, including the design and provision of specific financing solutions. In the
majority EE dimensions, the main advantages and success factors in the implementation of Fls are associated
with leverage, flexibility, reuse and diversification of the financial resources. The development of
complementary interventions (integrated solutions; scale gains), using other Fls or existing initiatives also
contributed to the success of Fls in EE. In public administration, the main factor of success is associated to the
possibility of guaranteeing the participation of ESE and, thus allowing the transfer of risk to third parties.

The investment strategy of Fls directed to the increase of EE and to the WEM was globally thought and
conceived in specific documents, in amount of the OPs, transposed to the IP and respective SO, object of
evaluation (in the case of EE, as from a preliminary version, the document of strategic orientation “Creation
of a Financial Instrument in the Area of Energy in the Scope of Portugal 2020" of DGEG (General-Management
for Energy and Geology) and, on what concerns to WEM, through the PENSAAR 2020" — a new strategy for
the Sector of Water Supply and Wastewater Sanitation”). The investment strategy of Fls presents a suitable
level of detail in both domains, ensuring a degree of significant flexibility in its implementation.

In parallel, the analysis of relevant elements on the market failures and in the Fls value added in the EE and
WEM domains, compared with the analysis of the basic elements which are subjacent to the investment strategy
concludes for the existence of a high sectoral and territorial coherence of Fls to adopt in the Portugal 2020.
The financial products proposed and the eligible final recipients are aligned with the results of the analysis of
the Fls value added proposed.

For the success of the operationalization of Fls, the management structure to be implemented assumes great
relevance. Several options for the operation of a management structure for the implementation of Fls in the EE

22
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31.

32.

35,

36.

37.

domain are presented; there is no clear indication of what management structure will be adopted in the WEM
domain.

The options of management structure for the implementation of Fls in the EE domain were defined in the figure
of fund of funds, which are diversified in matter of financial structuring with several advantages for the final
recipients and financial intermediaries. One considers this type of structure as the most adequate to promote
a bigger efficiency and a bigger effectiveness in the global Fls management. In parallel, diversified options of
financial structuring of Fls in the EE domain are also identified with several advantages to the final recipients
and to the financial intermediaries, the one which is considered the most suitable being identified (Guarantees
of Portfolio with Maximum Limit - * Capped'), option validated by the ex anfe evaluation.

As there is not a clear indication on which model and managing structure is to be adopted for the Fls
implementation in the WEM domain, the figure of a fund of funds shall also be the most suitable one, pursuant
to the evaluation.

The Fls monitoring and evaluation reveal dimensions of great importance for the success of the Fls application,
mainly materialised in indicators of realisation and of result. This shall not mean an excessive administrative
encumbrance for the managing structures of OP and of Fls in order to foster the chain of intervention, the
specific objectives and the established goals, the indicators of realisation and the result of Fls shall mainly
correspond to the range of indicators envisaged in the financing OP in the Call for Tender already published
(in the case of WEM). Further to these there are a set of other indicators for a better and most suitable
evaluation and effectiveness and efficiency of the Fls application, focused on: i. the leverage achieved with
the Fls; ii. the evolution of the levels of demand; iii. the levels of satisfaction of the recipients; iv. the levels of
interest of the recipients regarding the offered Fls; v. the levels of repayment.

As a matter of fact, the indicators of realisation and result encompass in an adequate and sufficient way the
main objectives and priorities targeted by OP and Fls, allowing, on one hand its adequate monitoring and
evaluation and, on the other hand, to concur to the measuring of its global performance (allowing to ascertain
the realisations and contribution of interventions supported by Fls for the objectives/results of respective OP).

In this context the construction of an integrated, user-friendly, balanced, efficient and flexible monitoring
system is of great importance, which shall guarantee adequate, timely and quality information, fundamental to
guarantee: 1. sound management performance; 2. integration and automation of flows of mandatory reporting
information (national and Community); 3. availability of reporting information to the evaluations (including the
monitoring of the results and identification of the areas to enhance).

The evaluation of the contribution of Fls in the EE and WEM domains for reaching the objectives of the OPs
found that such contribution mainly occurs from the advantages which generally are associated to the
mobilisation of such instruments: i. overcoming the difficulties in the access to financing (enterprises, families
and Administration); ii. enhancement and better adaptation to the proceedings/mechanisms of organization
and management (technical and financial support); achievement of practices and commercial agents); iii
enhancement of beneficiaries performance and of global interventions quality. The involvement of teams of
Financial System and of ESE, for example in the management/awareness/training of the several actors - absent
or very limited to the modalities of financing “grants” — are decisive to the realisation and success of the
investments, this way contributing to the reaching of the objectives and results to follow in the associated IP to
the concretization of the Fls.

In another dimension, as Fls are the reply to market failures, the maintenance of its use should be the object of
permanent evaluation, the revision or update of the ex ante evaluation being justified when the effectiveness
or efficiency of the Fls is compromised (changes of the market take a magnitude that compromise objectives).

On the basis of the indications/developments provided by Monitoring System (1. difficulties in the
implementation/operationalization and insufficient results achieved; 2. substantial changes in financing
conditions in the market), the review of the evaluation may be considered. Independently, the revision of the
evaluation shall occur simultaneously with the interim exercises of the financing OP (2017/2018).

On the other hand, considering the quantification evolution of the monitoring system indicators, the revision
of the ex ante evaluation should occur when an enlarged battery indicators alert for certain behaviours,
namely: 1. that the market failures are not observed in the financing anymore; 2. that the Fls are not demanded;
3. that the mobilization is not having relevant results, compromising the objectives of financing OP in such policy
dimensions (avoiding the misrepresentation of public policies envisaged in the instruments of energy and water
planning (PNAEE and PENSAR 2020) and the default of the results and objectives considered in the exercises
of programming).
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Summary Table: Amount of the Financing Proposed by Operational Programme and by Type of Fl of Debt and Levels of Participation and Leverage envisaged by Type of Fl

Participation level (% e €) Amount leveraged per euro FEEI (€)
Final
National public - Amounts of
Amount envisaged of Am?lfm of fl o counterpart/ Partner/ Recourse Remplenf/Rgcours recourses of the Amount of Total of
. . Type of I mobilise per OP of the partner e of the final e - .
Financing Need (M€) B Recourse leveraged per recivient beneficiaries recourses of final investment
leveraged by o r\; gl'c fpnds o erclnpled b (financing recipients (excluding ESIF)
each euro ESIF V@ PURlic Y verag v partners)
each euro of Fl
dii = 249 4 - 2709 Al 110.000.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,0,33€ 3,71 1,57 529
iii 6-2/0,

AR A3 115.000.000 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,0,33€ 1,35 078 2,14
- GEA 1104 4687 Al 150.000.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 3,71 1,57 5,29

! ' ' A2 61.000.000 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18

Al 14.692.019 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 3,71 1,57 5,29

North 4b/4c 77,9-958 A2 15.916.354 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 18.365.023 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,0,33€ 1,35 078 2,14

Al 14.666.667 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 3,71 1,57 5,29

Centre 4b/4c 67,0-75,8 A2 13.666.667 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 13.666.667 15%/0,18€ 50%/1€ 25%/0,33€ 1,35 0,78 2,14

Al 6.400.000 50%/1€ 75%/4€ 25%,0,33€ 7,00 2,67 9,67

Lisboa 4b/4c 51,4-60,9 A2 6.400.000 50%/1€ 0%/0€ 0%/0€ 1,00 0,00 1,00
A3 6.400.000 50%/1€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 3,00 1,33 433

Al 1.551.403 15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 5,29

Alentejo 4b/4c EE 18,8-21,7 A2 2.327.104 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 11.635.524 15%/0,18€ 50%/1€ 25%/0,33€ 1,35 0,78 2,14

Al 1.250.000 20%/0,25€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 4,00 1,67 5,67

Algarve 4b/4c 11,7-12,8 A2 1.250.000 20%/0,25€ 0%/0€ 0%/0€ 0,25 0,00 0,25
A3 1.500.000 20%/0,25€ 50%/1€ 25%,0,33€ 1,50 0,33 2,33

. Al 2.845.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,0,33€ 3,71 1,57 529

Agores b‘{ec/ 10,7-11,5 A2 2.845.000 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 2.845.000 15%/0,18€ 50%/1€ 25%/0,33€ 1,35 0,78 2,14

Al 2.000.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,0,33€ 3,71 1,57 529

Madeira 4b/4c 14,3-153 A2 2.592.250 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 2.000.000 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,35 0,78 2,14

Total WEM 410,6 - 468,7 - 211.000.000 - - - - - -

Total EE 501,4-564,7 - 369.814.677 - - - - - -

A1 Subscription of funds of counterguarantee to guarantees rendered by expert entities in the issuance of guarantees to financings to grant by commercial banks to enterprises
A2 Reduction of the interest rates of loans to grant by commercial banks to SMEs and of guarantee commissions rendered to financing to grant by commercial banks to enterprises.
A3 Support to financing of commercial loans to other entities, mobilising together Community funds, with financing commercial bank, in commercial conditions and potential applications previously defined.
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39. Based on the conclusions of the evaluation, the evaluation team formulates several recommendations, which

are systemized in the table below:

Recommendation

Concretization

Operationalization and resources

1. Strengthening and Adjusting the Programming Exercise
Ensuring the possibility of potential adjustments to the grants ADBC/MA Through provisions in Art 96, 2, b, vi
01 | provided for in the OP by type of Fls, in the light of market op Coniugcﬂeé| with no. 10 of the same Art.
developments of Regulation (EU) no. 1303/2013
Considering the compatibility of Fls with non-repayable grants for Through provisions in Art. 96, 2, b, vi,
the supports envisaged for energy efficiency in housing AD&C/MA | conjugated with no. 10 of the same Art.
02 | (achievement award, depending on the result of energy efficiency | OP/DGEG/ | of the Regulation (EU) no. 1303/2013
achieved upon completion of the financed investment, through the ADENE and RE Domain SEUR (Ordinance no. 57-
non-return of a part of the loan granted) B/201°)
Considering the introduction of non-repayable grant (total or
partial) for interventions directed towards energy efficiency to the | AD&C/AG Thréugh provisions in Art 96, 2. b, i,
03 . . . . conjugated with no. 10 of the same Art.
collective public transport of passengers in RAA (within IP 4e of POR | PORAgores | Regulation (EU) no. 1303/2013
Acgores)
Through the integration of the funds of
Promoting an integrated approach of the application of Fls in the fund associated to the URFI and EFl (the
interventions of energy efficiency in housing and in the public | AD&C/MA financial intermediaries shall propose
04 . . . . . R R an offer of products articulated,
administration (public building) with the interventions of renewal / OP/URFI including an objective definition of the
urban regeneration (integrated solutions) categories of the expenses for each
dimension)
Ensuring that the structured projects according to the ESCO model,
05 | in the relationship of the State with ESE (through the share of ﬁgiifﬁ:;ﬂ Production of specific legislation
savings) do not configure public debt.
2. Preparing the Operationalization of the Financial Instruments
Implementing and managing the Fls, whether in the EE domain, or in
06 the WEM domain, through a Fund of Funds, namely in the case of EE, | AD&C/MA
by the option 2 indicated in the document “Creation of a Financial OP
Instrument in the Area of Energy in the Scope of Portugal 2020".
Defining o model of governing Fls in the EE domain which
encompasses all the main actors involved in the its management,
namely a representative of each MA of financing OP; a
o7 representative of ANMP (National Association of Portuguese ADC Constitution  of a Committee  of
Municipalities); a representative of DGEG; a representative of Investment
AD&C; a representative of the Managing Entity of the Fund of Funds
and a representative of each International Financing Institution
which directly finances the Fund of Funds.
Defining a model of Fls governing in the WEM domain which
encompasses all the main actors involved in its management, namely
a MA representative of POSEUR; a representative of ANMP; a Constitotion of o Commities of
08 | representative of APA (Portuguese Agency for Environment); a AD&C Investment
representative of AD&C; a representative of the Managing Entity of
the Fund of Funds and a representative of each International
Financing Institution, which directly finances the Fund of Funds.
Preferably selecting EIB as managing and operational entity of the
Fund of Funds of EE and of the Funds of Fund of WEM, in accordance
09 | with the Regulation no.1303/2013 of European Parliament and AD&C
Council of 17 December and with the Delegated Regulation of
Comnmission (EU) no. 480/2014 of 3 March.
Promoting Fls structuring using simultaneously and in parallel under
10 | the same Fund of Funds, risk sharing loan portfolio and a maximum AD&C Definition in Financing Agreement
guarantee of the portfolio.
Operationalizing the Fls through several modalities complementary ADEC/MA Definition by the Specifications in the
11 | to the rationale of the offer of solutions for financing of op contractualization with the financial
interventions. intermediaries
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2. Preparing the Operationalization of Financial Instruments

Ensuring that the financing contracts to celebrate by and among the

Definition by the Specifications in the

MA OP and the financial intermediaries define the criteria of clear | AD&C/MA v i S
12 o R . contractualization with the financial
management commissions and the commercial conditions for OP intermediaries
financing which will be granted.
Ensuring that the operationalization of Fls includes clear criteria and
objectives related to the level of leverage in the selection of AD&C/MA Definition by the Specifications in the
13 | partnership and in the contracts to establish with the financial op contractualization with the financial
intermediaries, allowing the competitive process regarding the intermediaries
partnerships to bring enhancements to the levels of leverage.
Fostering a better knowledge of enterprises and families (housing)
to boost the demand for Fls for the energy efficiency, through the ADBC/MA Definition by the Specifications in the
14 | definition of strong and coherent communication and promotion op contractualization with the financial
strategies involving the creation of brands for Fls, by typology intermediaries
regardless what OP is financing them.
Promoting the training of technical structures of OP in the thematic
15 associated to energy efficiency by means of training and | AD&C/MA | Specific training events of the analysts,
qualification of analysts, which will constitute an additional value op involving DGEG, AREAM and DREn
added in the process of accompanying the implementation of Fls.
Promoting the technical training of the State, in order to develop EE | AD&C/MA . )
16 R Development of training events in EE
projects. PO
3. Accompanying the Implementation of Financial Instruments
Guaranteeing that the supports granted under the form of Fls
17 respect, together with other forms of support, the Map of State Aids | AD&C/MA | Application of the legal framework in
with Regional Purpose 2014-2020 for Portugal, approved by EU on OP force
June 2014 (SA.38571)
Systematization of the proceedings to
Verifying the presence of state aids in the financing of infrastructure adopt in the verification of the
projects, in particular, when one envisages that the infrastructure is compliance of the rules of state aids,
to be used for economic purposes (e.g. in the projects to be | AD&C/MA theMA Shc’” S?né fhe list 9fqpp.roved
18 . . POSEUR projects, identifying those in which the
developed by the managing entities of WSS (water supply future use for an economic activity is
services)) further to the notification of the European Commission of envisaged, such as documentary
August 2012. elements that allow making an
appreciation.
Promoting the construction of FIs monitoring and evaluation system,
composed by indicators of realisation and of result in the SO and in
the IP in the financing Operational Programmes), of context
(economic and financing), of effectiveness and efficiency (which
focus and demonstrate: i. the leverage achieved with the Fls; ii. the _ o
19 | Is of satisfacti fh ivients: i the | s of int tof th AD&C/MA Construction of a monitoring system,
evels of satisfaction of the recipients; iii. the levels of interest of the PO (coordination AD&C, involving MA OF]
recipients to the Fls offered: iv. the financing conditions made
available by the market and the specific measures of ECB to
facilitate new credit flows to the real economy (in order to
guarantee that Fls are the most suitable to the long period of
implementation of Portugal 2020)
Guaranteeing that the Fls monitoring and evaluation system be
- g . . . Construction of a monitoring system,
20 mfegrof.ed,.u.ser friendly, bolo'nced, effechve onc.J fI§X|b|e er]surlng AD&C/MA (coordination ADAC, involving MA
the availability of adequate, timely and with quality information for OP op|
important dimensions: 1. Management; 2. Reporting; 3. Evaluation.
Promoting specialised technical consulting and a close coordination
and accompanying by entities such as DGEG and the ADENE Formalization of proceeding and
o (agency for energy), in the case of compilation of EE indicators | AD&C/MA | financing the technical assistance to be
(verification and ex post evaluation of interventions; guaranteeing op made by DGEG, ADENE, AREAM and
the evaluation and accompanying of quality and the energy DREn
efficiency of the project)
Promoting the regular realisation (half-yearly] of satisfaction and
. . . Lo A Construction, launching, and analysis
o~ interest surveys to the recipients and to the financial intermediaries ADAC of surveys and drawing up of half.

(subsequent systematization/use of results, through the construction
of half-yearly reports).

yearly reports)

26
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3. Accompanying the Implementation of Financial Instruments
Stimulating the involvement of teams of the Financial System and of
the ESE, for example in the management/awareness/training of the | apac/ma
23 | several actors, as the central dimension for the realisation and | OP/Fund of | Campaigns of training and awareness
success of the investments and in this way to reach the purposes and funds
results to continue in the IP and Fls at issue.
4. Formalizing the Participation of relevant Institutions/Entities
Involving the DGEG, AREAM (regional agency for energy and
environment of Madeira) and DREn (regional direction for energy
of Agores|, as well as the bodies responsible by the application of
the most relevant sectoral policies under the point of view of the Formalization of the proceeding and
o4 Hici inth f Fls imol tati . ADAC financing the technical assistance to be
energy efficiency, in the process of Fls implementation encompassing made by DGEG, AREAM and DREn and
in a first phase, the application of supports, in the analysis of the eventually LNEC
candidature and subsequently in the accompanying of the supported
interventions; in a second moment, of evaluation of the results
reached by the interventions.
Involving the APA in the process of Fls implementation regarding the Formalization of the proceeding and
WEM, encompassing in a first phase the application of supports in financing the technical assistance to be
. . . made by APA  (recommendations
25 | the analysis of the candidature and, subsequently in the AD&C ) :
partially  received,  through the
accompanying of the supported interventions; in a second moment, evaluation of proposals by the issuance
of evaluation of the results achieved by the interventions. of eligibility opinion)
Involving DGEG, AREAM and DREn in the strengthening of the Formalization of the proceeding and
26 | initiatives of awareness and clarification of potential recipients, as AD&C financing the technical assistance to be
well as in training of MA of OP. made by DGEG, AREAM and DREn
Involving DGEG, AREAM and DREn, as well as the bodies responsible o '
by the application of the most relevant sectoral policies under the F‘Ormq,l‘zqhon of T,he proF:eedlng and
27 . R o R . AD&C financing the technical assistance to be
point of view of energy efficiency in the process of training the made by DGEG, AREAM and DREn
financial intermediaries which will implement the Fls.
5. Considering the Need to Revision the Ex Ante Evaluation
Proceeding to the revision/update of the ex anfe evaluation when
the effectiveness and efficiency of Fls are compromised (market Considering in  function of the
28 | changes assume a magnitude which compromise the objectives; AD&C indications/evolutions raised by the
difficulties in the realisation/operationalization and insufficient Monitoring System.
results achieved)
Making a formal revision of the evaluation simultaneously with the
exercises of the interim evaluation of the financial OP (2017/2018) Encompassing/envisaging in the Global
29 and considering the opportunity of its encompassing in the AD&C Programme of Evaluation of Portugal
“thematic” evaluation framework to make (focused in the questions 2020
of EE and WEM)
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l. INTRODUCAO
.1. AMBITO E OBJETIVOS DA AVALIACAO

1. O presente documento constitui o Relatério Final da “Avaliagdo Ex Anfe dos Instrumentos Financeiros de
Programas do Portugal 2020: Lote 3 - Instrumentos Financeiros para a Eficiéncia Energética e Gestdo Eficiente
das Aguas e dos Residuos”, desenvolvido entre janeiro e novembro de 2015, pelo CEDRU — Centro de Estudos
e Desenvolvimento Regional e Urbano, Lda.

2. A avaliag@o ex ante, no periodo de programacdo 2014-2020, é um processo entendido como de especial
importancia na prossecucdo da boa gestdo financeira e, neste sentido, a Comissdo Europeia (CE), tendo em
conta as licdes de experiéncia obtidas nos ciclos de programagdo anteriores, entendeu que devem ser alvo
deste procedimento ndo apenas os Programas Operacionais (PO), mas também os Instrumentos Financeiros
(IF).

3. No atual contexto de crise econémica e financeira que afeta toda a Europa e que tem como consequéncia
fortes constrangimentos financeiros, quer do lado das administragdes piblica, quer do lado do setor privado,
os IF ganham, no Quadro Financeiro Plurianual para 2014-2020, especial destaque, estando previsto, em
relacdo ao periodo do QREN, um reforco da sua utilizacdo e o alargamento a novas dreas. Os IF assumem
uma importdncia maior na potenciagdo dos impactes dos Fundos Europeus Estruturais e de Investimento (FEEI)
uma vez que, e segundo o Regulamento (UE) n.° 1303/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de
dezembro, conseguem "combinar diferentes formas de recursos piblicos e privados em prol dos objetivos de
politica piblica, bem como em virtude da sva capacidade de assegurar um fluxo renovavel de meios
financeiros para investimentos estratégicos, apoiando investimentos sustentdveis de longo prazo e
reforcando o potencial de crescimento da Unido".

4. Tendo em vista o apoio a projetos financeira e economicamente vidveis, mas que ndo obtém financiamento
suficiente por parte das fontes de mercado, a oferta de mecanismos de instrumento financeiro apoiados pelos
FEEl poderd desenvolver-se sob a forma de IF de divida (empréstimos e titularizacdo/securitizacdo de
créditos) e IF de capitalizacdo (capitais proprios/de risco), podendo ainda ser combinados, no seio da mesma
operacdo, com apoio técnico ou taxas de juro bonificadas, por exemplo®.

5. Para além das vantagens associadas a reutilizacdo de fundos a longo prazo — que se assume particularmente
importante em face da atual situacdo econdmica e escassez de recursos pUblicos —, os IF facilitam a
mobilizacdo de investimentos plblicos e privados adicionais para fazer face a falhas de mercado ou situagdes
de insuficiéncia de investimento.

6. A presente avaliagdo tem objetivo “garantir que os recursos dos FEEl alocados aos IF estdo totalmente
alinhados com os objetivos dos FEEI e dos PO nos quais sejam utilizados esses instrumentos, de acordo com os
principios da boa gestdo financeira”. Acresce que os resultados deste exercicio avaliativo deverdo permitir
as autoridades de gestdo dos PO financiadores de IF que a sua aplicacdo seja totalmente convergente com
a necessidade de mitigar determinadas falhas de mercado e que a estratégia definida de alocagdo de
recursos pUblicos a estes instrumentos seja previamente avaliada e validada.

7. Em fungGo dos constrangimentos e estrangulamentos identificados nos exercicios de diagndstico realizados
na preparac¢do da documentagdo programatica do Portugal 2020 e dos diversos Programas/Instrumentos de
Politica Piblica que o estruturam, estabeleceram-se os objetivos nucleares que devem orientar a aplicagdo
dos IF especificamente a disponibilizar nesses dominios estruturantes da politica pUblica nos préximos anos,
designadamente:

72 Obijetivos centrais de aplicacdo de um IF na dimenséo Eficiéncia Energética (EE)

y Contribuir para a reducdo da dependéncia energética nacional e para o aumento da competitividade
e da sustentabilidade da economia nacional;

y Alavancar um mercado de EE dinémico e sustentdvel;
» Apoiar agdes de promogdo da EE nas empresas, no Estado e na Habitagdo.

72 Obijetivos centrais de aplicacdo de um IF na dimensdo Agua

5 Cf. Financial Instruments in Cohesion Policy 2014-2020, Comissdo Europeia, marco de 2014.
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y Contribuir para a resolucdo do problema global do endividamento do setor das dguas [vertentes
Abastecimento de Agua (AA) e Saneamento de Aguas Residuais (SAR)], nomeadamente no que se
refere as atuais dificuldades no acesso ao financiomento bancério, limites de endividamento e
importancia em conseguir condigdes mais vantajosas para o setor, como sejam maturidades longas e
juros mais baixos, para setores que fornecem um bem piblico, cujo acesso deve ser universal;

y Apoiar intervencdes neste setor, sendo fulcral para o desenvolvimento e sucesso das estratégias
setoriais a implementar no periodo 2014-2020, nomeadamente o previsto no PENSAAR 2020 - Uma nova
estratégia para o sector de Abastecimento de Agua e Saneamento de Aguas Residuais, contribuindo
desta forma para garantir a qualidade dos servicos prestados das Entidades Gestoras (EG) do setor
(em alta e em baixa).

Neste contexto, os IF para a EE encontram-se enquadrados no POSEUR e nos PO Regionais do Norte, do
Centro, de lisboa, do Alentejo, do Algarve, dos Agores e da Madeira. Por sua vez, os IF para a Gestéo
Eficiente das Agua (GEA) encontram-se enquadrados no POSEUR. As tipologias de acdo propostas nos
documentos programdticos e os setores previstos para apoios a investimentos através de IF nos oito PO
referidos — que definem o dmbito e o objeto da avaliagdo —sdo apresentados, por Pl, no volume de anexos
(1.1, Instrumentos Financeiros para a Eficiéncia Energética e 1.2. Instrumentos Financeiros para a Gestdo
Eficiente das Aguas)®.

As questdes de avaliacdo tém uma funcdo central em qualquer exercicio avaliativo, na medida em que
permitem clarificar o propdsito e a amplitude do exercicio a ser desenvolvido pelo avaliador e a precisar os
aspetos do desempenho que se pretendem analisar.

Tendo por referéncia os objetivos da avaliagdo ex ante de IF previstos nas disposicdes comunitérias e as
varias dimensdes que estes exercicios deverdo conter, foram definidas, em sede de Caderno de Encargos, um
conjunto de 18 Questdes de Avaliagdo, distribuidas pelas 7 Dimensdes da Avaliagdo. O conjunto de questdes
que constitui o guido da avaliacdo é apresentado em anexo (1.3. Dimenses e Questdes de Avaliagdo).

As questdes a que os exercicios de avaliagdo devem responder ddo corpo as denominadas componentes
fundamentais da avaliagdo que, de acordo com os principais documentos de referéncia sobre metodologias
de avaliacdo, se podem sintetizar em sete critérios de andlise: relevdncia, pertinéncia, coeréncia, eficiéncia,
eficacia, utilidade e sustentabilidade.

Neste contexto, os critérios de avaliacdo servem para ajudar a focalizar um exercicio, tornando mais claros
os objetivos da avaliagdo e o que se pretende com cada uma das QA. Servem também, quando se estd
perante um conjunto mais alargado de questdes, para compreender a forma como partilham a mesma
informacdo de base e, por essa razdo, como se poderdo conjugar os diversos métodos de recolha e andlise.

Considerando tratar-se de uma avaliacdo ex anfe, as questdes relacionadas com a relevdncia, pertinéncia e
coeréncia, interna e externa, eficdcia (potencial) e eficiéncia (potencial) assumem uma evidente importancia
no quadro do presente processo avaliativo. A leitura sistematizada dos critérios de avaliagdo que estdo
presentes em cada uma das 18 QA a que o estudo deverd responder é apresentada em anexo (1.4. Critérios
de Avaliagdo).

O documento que agora se apresenta encontra-se organizado de acordo com a estrutura tipo do Relatério
Final definida no Anexo Il do Caderno de Encargos. Para além da presente introducdo — que apresenta os
principais objetivos do relatério e do exercicio que lhe d& origem, a sua estrutura e o tipo de avaliagdo
desenvolvida —, estd ordenado em trés pontos principais:

6 Os setores previstos para apoiar os investimentos para a gestdo eficiente das dguas e dos residuos, previstos em sede de Caderno de
Encargos, foram os seguintes: investimentos promovidos pelas entidades gestoras de residuos urbanos destinados a proporcionar ganhos
de eficiéncia das infraestruturas existentes, bem como & promogdo da valorizacdo e escoamento dos subprodutos e refugos do tratamento
de residuos urbanos. Previa-se que os IF suportariam os investimentos associados a Pl 6i presentes no POSEUR; investimentos promovidos
pelas entidades gestoras de servigos de abastecimento de dgua e saneamento de dguas residuais com vista a proporcionar a otimizagdo
e gestdo eficiente das infraestruturas existentes e a melhoria da qualidade dos servigos prestados por estas entidades gestoras. Previa-se
que os IF suportariam os investimentos associados a Pl 6ii presentes no POSEUR.

Da leitura da versdo de 21 de outubro do POSEUR, verificou-se que apenas a Pl 6ii previa a mobilizacdo de IF. Apds interagdo com a
AD&C para a definicdo do objeto de avaliagdo no dominio da GEA, considerando esta discrepéncia entre o Caderno de Encargos e a
mobilizagdo de IF no POSEUR (versdo de 21 de outubro), foi definido que a Pl 6i, ndo prevendo a utilizagdo de IF, ndo deveria ser
considerada na avaliagdo.
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72 No primeiro ponto, sdo enunciados os resultados das sete dimensdes de avaliagdo do estudo, através
da resposta das questdes de avaliacdo (QA). Contextualiza-se a abordagem geral e as etapas
metodoldgicas, apresentando-se a resposta sintética, seguida pelas evidéncias e principais argumentos
e resultados empiricos que, de forma rigorosa, a permitem suportar;

72 No segundo ponto, apresenta-se uma sistematizagdo do quadro de conclusdes enunciado no capitulo
anterior e de recomendacBes que decorrem dessas conclusdes, procurando oferecer-se uma matriz
clara e objetiva que permita uma rdpida compreensdo dos resultados da avaliagdo. Para cada
recomendacdo, identifica-se ofs) seu(s) destinatdrio(s), bem como as principais linhas para a sua
operacionalizagdo, incluindo — sempre que aplicdvel — os recursos a mobilizar;

72 No terceiro ponto, sdo identificadas as referéncias bibliogréficas e eletrénicas utilizadas para o
desenvolvimento do estudo.

15. Em volume de anexos, sdo sistematizados elementos de contextualizacdo’ e de avaliacdo, cuja leitura é
recomendada.

|.2. METODOLOGIA

[.2.1. Instrumentos e Métodos de Avaliagdo

16. Os exercicios de avaliagdo ex ante de instrumentos de politica de desenvolvimento socioecondmico exigem
a adogdo de abordagens metodoldgicas multidimensionais, que consigam abranger e compreender, de forma
infegrada, a multiplicidade de questdes que lhes estdo associadas e as diversas perspetivas sob as quais estas
poderdo ser observadas. A abordagem metodolbgica proposta para a avaliag@o assumiu esta necessidade,
sendo suportada num leque diversificado de metodologias de recolha e andlise de informacdo.

17. A selegdo e a aplicagdo destas metodologias resultaram de uma leitura criteriosa das implicagdes técnicas
associadas a cada QA, de modo a que, em cada uma delas, fossem aplicadas as ferramentas mais adequadas.
Esta leitura traduziu-se num aperfeicoamento da metodologia inicialmente proposta, que foi consubstanciado
no Relatério Inicial, apresentado em 2014.11.14, revisto em 2015.01.16 e aprovado pelo Grupo de
Acompanhamento (GA).

18. Neste sentido, concebeu-se uma Too/Box de metodologias para a concretizagdo dos objetivos do Estudo. A
escolha dos instrumentos, para além de ser definida pela busca de uma adequada e objetiva resposta as
Dimensdes de Avaliagdo e as QA, atendeu ainda a outros critérios, designadamente:

72 Assegurar um amplo envolvimento dos atores relevantes, sejam os de nivel institucional, como os
potenciais destinatdrios e que concretizardo as intervengdes a apoiar pelos IF a criar;

72 Assegurar uma adequada cobertura das diversas fontes de informagdo, encontrando um equilibrio entre
a informagdo de natureza qualitativa e a de natureza quantitativa, permitindo obter resultados
quantificados, expressos em indicadores;

7 Assegurar a articulagdo légica e coerente entre os processos de recolha e de andlise de informagdo,
para que o fluxograma de tarefas seja eficaz e conducente a resultados objetivos e para que a Equipa
de Avaliagdo possa oferecer, no final do Estudo, um pacote de ouvfouts amplo e de grande utilidade.

7 Designadamente elementos de contextualizacdo (instrumentos financeiros para a eficiéncia energética, instrumentos financeiros para a gestdo
eficiente das dguas, dimensdes e questdes de avaliagdo, critérios de avaliagdo, tipos de instrumentos e dotagdo financeira por PO e por P,
dominios de intervencdo e dotagdo financeira por PO e por Pl, beneficidrios/destinatérios, elementos de contextualizagdo na resposta a QAT,
matriz sintese de conclusdes e respetivas evidéncias) e elementos metodoldgicos (entrevistas semiestruturadas, guiGo de entrevistas
semiestruturadas, inquérito aos beneficidrios, inquérito a potenciais destinatdrios, sessdes focus group, fichas metodoldgicas para o cdlculo da
falha de mercado e da necessidade de investimento - setor e NUTS 1I).
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Designagdo

Recolha e
Andlise
Documental

Quadro 1. 7oo/Box de Metodologias de Avalia¢io
Descrigdo
Este trabalho de backoffice consistiu na identificacdo, selecdo e recolha de relatérios, regulamentos, formularios
de candidatura, estudos técnicos e outros documentos com o objetivo de aprofundar conhecimento sobre as vdrias
dimensdes da avaliacdo, designadamente das componentes integrantes nos IF. Posteriormente, procedeu-se a
andlise das fontes documentais recolhidas, procurando filtrar, sintetizar e sistematizar a informacdo mais relevante
nelas contida.

Recolha e
Andlise de
Dados

Este trabalho de backoffice consistiu na identificacdo, selegdo e recolha de dados quantitativos, designadamente
em documentos temdticos/publicacdes de instituicdes cientificas, entidades piblicas responsdveis pela elaboracdo
de instrumentos de politica piblica, entidades bancérias, bancos centrais e de estatisticas oficiais internacionais e
nacionais. Foram utilizadas diversas técnicas de tratamento estatistico, que permitiram transformar os elementos
recolhidos em indicadores.

Benchmarking

No contexto da presente avaliacdo, o exercicio de benchmarking teve por objetivo analisar e recolher informacdo
que pudesse constituir ligdes de experiéncia e/ou boas prdticas passiveis de ser incorporadas no Estudo, de modo
a melhorar a aplicacdo dos IF no POSEUR e nos PO regionais, bem como sistematizar e analisar os resultados de
outros exercicios de avalia¢do realizados nos restantes Estados Membros da UE, focados na dimens@o temdatica em
andlise e de outros exercicios avaliativos ou estudos e andlises prospetivas desenvolvidos pela CE no periodo
2007-2013 nos dominios da EE e da GEA.

Painel de Peritos

A constituigGo de um painel de peritos na avaliagdo ex ante apresentou como principais objetivos apoiar a Equipa
de Avaliacdo no desenvolvimento dos trabalhos, validando a abordagem metodoldgica em dominios especificos,
os resultados intermédios da avaliacdo e, também, a obter uma leitura critica das conclusdes e recomendacdes
preliminares.

Entrevistas
Individuais
Semiestruturadas

Traduziu-se na realizacdo de entrevistas cujos interlocutores sdo individualidades/representantes de entidades
que, pelo papel que desempenham e pelo seu conhecimento, afiguram-se relevantes para contribuir para os
objetivos do Estudo. O modelo de funcionamento desta metodologia consistiuv na realizagdo de entrevistas
individuais, segundo um modelo semiestruturado, tendo por base um guido de questdes pré-definido, mas suficiente
aberto e flexivel a incorporac@o de outras questdes consideradas relevantes.

Inquérito a
Beneficidrios e
Inquérito a
Potenciais
Destinatdrios

Consistiu na elaborac@o, recolha e tratamento de questiondrios dirigidos aos beneficidrios e aos potenciais
destinatdrios, em funcdo da maior presenca e participagdo na cadeia de programacdo dos PO, nomeadamente nas
Prioridades de Investimento (Pl)/Objetivos Especificos (OE) onde serd mobilizado o IF. A aplicagdo desta
metodologia, através de suporte web (onling) traz diversas vantagens para o processo avaliativo, designadamente
em termos do nivel de participagdo, do aumento de rapidez na comunicagdo, no tratamento e na andlise dos
resultados, da economia de recursos e, consequentemente, da possibilidade de alargar a inquirigdo.

Focus Group

A metodologia Focus Group é referida no EVALSED (£valvating Socio Economic Developmeni) enquanto método
adequado para a realizagdo das avaliagdes das intervengdes promovidas pelos Fundos Estruturais, tendo sido
amplamente testada, aplicada e desenvolvida enquanto instrumento de pesquisa de informagdo qualitativa, onde
através de processos de criteriosa definicdo de amostras e refinado desenho de relagdes input/output de
informagdo, se obtém volumes de informagdo qualitativa padronizdveis e utilizdveis com elevado grau de
fiabilidade e representatividade. A utilizacdo deste método de recolha de informacdo teve como objetivo
fundamental dispor de uma fonte de informagdo credivel e fidvel, complementando a informagéo quantitativa e
qualitativa obtida através dos restantes instrumentos metodoldgicos.

Fonte: Equipa de Avaliacdo (2015)

[.2.2. Entrevistas Individuais Semiestruturadas e Reunides de Trabalho

19. Atendendo as carateristicas da presente avaliagdo, adquiriv particular pertinéncia

a utilizagdo de

metodologias de sound analysis, que permitiram auscultar as experiéncias e opinides de vdrios atores
relevantes para a implementagdo dos IF nos dominios da EE e da GEA.

20.

Através desta abordagem metodoldgica para a recolha de informagdo — generalizada a todas as questdes

de avaliac@o —, pretendeu-se fundamentalmente atingir os seguintes objetivos:

7 Recolher informagdes provenientes de fontes privilegiadas, no sentido de complementar as andlises
realizadas a partir de fontes documentais e dos sistemas de informacdo;

7 Incorporar na avaliagdo diferentes perspetivas, internas e externas, sobre as QA, procurando sempre
privilegiar os pontos de vista institucionais;

7 Validar as andlises e conclusdes preliminares relativamente as QA.

21. Foram realizadas 42 entrevistas com representantes de 30 entidades, consideradas relevantes para os
objetivos da avaliagdo. Estas entrevistas individuais seguiram um modelo semiestruturado, com base num guido
pré-definido. As entidades entrevistadas e os respetivos guides de entrevistas sdo apresentadas no volume
de anexos (2.1. Entrevistas Semiestruturadas - Entidodes Auscultadas e 2.2. Guido de Entrevistas
Semiestruturadas).

36

RELATORIO FINAL | NOVEMBRO.15




AVALAGAO EX ANTEDOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS DE PROGRAMAS DO PORTUGAL 2020
LOTE 3— INSTRUMENTOS FINANCEIROS PARA A EFICIENCIA ENERGETICA E GESTAO EFICIENTE DAS AGUAS E DOS RESIDUOS

1.2.3. Inquérito a Beneficidrios e Inquérito a Potenciais Destinatarios

2. Considerando a natureza do presente exercicio de avaliagdo, a utilizacdo de questiondrios permitiu obter
informacdo, de natureza quantitativa e qualitativa, relevante para as trés primeiras dimensdes de avaliacdo.

23 As etapas programadas para a implementacdo desta metodologia foram apresentados no Relatério Inicial.
Os varios questiondrios aplicados sdo apresentadas em anexo (2.3. Inquérito aos Beneficidrios e 2.4. Inquérito
a Potenciais Destinatdrios). No quadro seguinte, sistematiza-se, por tipologias de potenciais destinatdrios, a
dimensdo do universo/amostra de inquiricdo — estratificada por tipologia de entidade elegivel ao POSEUR e
aos PO regionais, nas PI/OE onde serd mobilizado o IF (Empresas; Administracdo Central, Regional e Local;
Empresas de Transporte Piblico Coletivo de Passageiros; Empresas de Servigos de Energia (ESE); Entidades
Gestoras de Servicos de Abastecimento de Agua e Saneamento de Aguas Residuais) — e o nimero e a taxa
de respostas obtidas. Tendo em considerag@o o nimero total de respostas vdlidas, verifica-se que a margem
de erro associada aos resultados obtidos é inferior a 5%, para um nivel de confianca de 95%. O inquérito
aos beneficidrios obteve duas respostas, optando-se, neste contexto, pela realizacdo de contatos diretos
com as instituigdes financeiras, de modo a recolher a informacdo necessaria para os trabalhos previstos de
avaliagdo e a ndo condicionar os seus resultados.

24 A construcdo dos questiondrios atendeu a necessidade de recolher informacéo especifica associada aos IF,
considerando também, nesse processo, as dreas de intervencdo apoiadas por IF inscritas nos PO

Quadro 2. Inquérito aos Potenciais Destinatdrios: Tipologia, Universo/Amostra e Resposta e Taxa de Resposta

Objeto de Inquérito/ Universo/ Respostas Taxa de
Avaliagdo Tipologia de Entidade Amostra [n.°) Recebidas (n.°) Resposta (%)
Empresas (1) 1.246 113 9,1
Eficidncia Adnministragéio Piblica Central e Regional @ 173 33 21,6
Energética Adnministracdo Piblica Local ¥ 331 148 1 447
Empresas de Transporte Piblico Coletivo de Passageiros ! 10 4 40,0
Empresas de Servicos de Energia 7 47 10 21,3
Gestdio Eficiente | Entidades Gestoras de Servicos de Abastecimento de Agua e de
i ot 294 80 272
das Aguas Saneamento de Aguas Residuais @

Fonte: Equipa de Avaliagdo (2015)

(1) Amostra representativa de entidades empresariais que se candidataram a apoios piblicos no anterior periodo de programacgdo (2007-2013) e as trinta empresas com
maiores consumos de energia registadas no dmbito do Sistema de Gestdo dos Consumos Intensivos de Energia (SGCIE)

(2) Inquéritos entregues/validados

(3)  Organismos da AdministracGo Central do Estado (administracdo direta, indireta e organismos sob a tutela - Lei n.° 4/2004, de 15 de janeiro, alterada pela Lei n.° 51/2005, de
30 de agosto, pelo Decreto-Lei n.° 200/2006, de 25 de outubro e pelo Decreto-Lei n.° 105/2007, de 3 de abril) (167 inquéritos entregues/validados) e os organismos da
Administragdo Regional da Madeira

(4)  Todas as Areas Metropolitanas/Comunidades Intermunicipais - Entidades Intermunicipais - Lei n.° 75/2013 de 12 de setembro (23) e todas as Camaras Municipais (308)

(5)  Inquéritos respondidos por CM: 100. Inquéritos respondidos por CIM relativos a agregados de CM: 45 (5 CIM)

(6) Todas as empresas de transporte piblico coletivo de passageiros da Regiio Auténoma dos Acores (RAA)

(7)  Todas as ESE qualificadas no sitio da DGEG (www.dgeg.pt) a 2014.12.31

(8) Todas as entidades gestoras de servigos de abastecimento de dgua e saneamento de dguas residuais

1.2.4. Sessdes Focus Group

25. Foram realizadas duas sessdes focus group temdticas, na ERSE e na ERSAR, contando com 31 participantes,
que representaram 21 entidades piblicas e privadas (EE — 10 entidades; GEA — 11 entidades). As etapas
programadas para a implementacdo desta metodologia foram apresentadas no Relatério Inicial e ambas as
sessGes contaram com o nimero de participantes previsto nesse relatério.

2. No volume de anexos (2.5. Sessdes Focus Group), identificam-se as entidades convidadas e as entidades
participantes. A Agéncia para o Desenvolvimento & Coesdo (AD&C) participou em ambas as sessdes como
entidade observadora.

2. As sessdes centraram-se na recolha de opinides/reflexdes que incidiram nas seguintes temdticas:
7 Falhas de mercado e de investimento insuficiente para o qual os IF foram concebidos;
72 Quantificagdo e montante estimado de necessidades de investimento/financiamento;
72 Vantagens e desvantagens da mobilizacdo de IF65 para as intervengdes em EE e na GEA.

28. Para além das duas sessdes focus group tematicas, realizou-se uma sessdo focus group que visou apresentar,
discutir e validar as conclusdes preliminares e obter contributos para as recomendagdes na resposta a
generalidade das QA no bloco de andlise e validag@o da estratégia proposta (QA 11 a 18). Esta sessGo
contou com oito participantes, que representaram seis entidades piblicas. No volume de anexos (2.5. Sessdes
Focus Group), identificam-se as entidades convidadas e as entidades participantes.
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1.2.5. Os Pontos Criticos de Desenvolvimento do Roteiro Metodolégico

29.

31.

32,

Considerando a complexidade e a exigéncia do processo de avaliacdo, importa relevar trés pontos criticos
associados ao desenvolvimento do roteiro metodoldgico jd aplicado.

Um primeiro ponto critico resultou, desde logo, das particularidades que encerram esta avaliagdo ex ante,
designadamente com a mobilizacdo de IF em que a mesma € parte integrante do processo de programacgdo,
ndo incidindo sobre instrumentos totalmente configurados ou fechados. Com efeito, esta particularidade
criou uma exigéncia sobre a conducdo dos trabalhos ao nivel da necessdria interacdo entre os processos
de avaliagdo e de programacdo, em virtude de existir uma circularidade entre estes dois processos que,
considerando o calenddrio da avaliag@o, ndo se compadece com légicas sequenciais de desenvolvimento
dos trabalhos. Esta particularidade exigiv uma articulagdo de grande proximidade entre as vdrias equipas
envolvidas nos dois processos, com resultados bastante satisfatorios.

Um segundo ponto critico resultou da dificuldade em desenvolver uma abordagem metodolégica para o
célculo das falhas de mercado e da necessidade de investimento abrangente para as mdltiplas dimensdes
contempladas no exercicio avaliativo, designadamente ao nivel da EE. Com efeito, para além de o objeto
de avaliacdo do Lote 3 englobar os IF da EE e da GEA, dominios temdticos diferentes, observa, no contexto
da EE, vérios setores e destinatdrios, piblicos e privados. Esta particularidade resultou na construgdo e na
aplicacdo de diferentes metodologias, ajustadas a essas especificidades, necessdrias para responder
adequadamente as QAOT e QAQ2.

Neste contexto, a recolha de informacdo quantitativa e qualitativa obtida através dos vdrios instrumentos
metodoldgicos previstos, designadamente o vasto conjunto de entrevistas efetuadas, as sessdes focus group
e o inquérito a potenciais destinatdrios revelaram-se de grande importdncia para dispor de elementos
fundamentais para a realizacdo dos trabalhos avaliativos previstos e responder as diferentes abordagens
metodoldgicas aplicadas. Releve-se que, no caso do inquérito a potenciais destinatdrios, possuindo uma
arquitetura comum/transversal, foi desdobrado em diversos médulos especificos, consoante os grupos-alvo
a inquirir e as temdticas a privilegiar, concretizando-se através de sete inquéritos com sete amostras
diferentes. A obtencdo de taxas de resposta ajustadas as exigéncias metodoldgicas da avaliacdo foi
alcancada devido a um acompanhamento efetivo do nivel de participacdo durante o periodo de resposta,
quer no esclarecimento de dividas relativas ao seu preenchimento, quer num apelo sistemdtico &
participag@o (insisténcia para obtencGo de resposta), através do follow up (contatos telefdnicos
personalizados) a todas as entidades envolvidas.

De modo a robustecer e aumentar o grau de confianca dos resultados associados a QAQ1, foram realizados
moltiplos exercicios de calibracdo e abordagens diferenciadas, permitindo estabelecer intervalos
relativamente contidos, garantindo niveis de maior seguranga aos resultados. Ndo obstante, pela
complexidade e reduzida sensibilidade/conhecimento da tematica da EE e pela imprevisibilidade associada
a alguns comportamentos da procura e da banca comercial, decorrentes em parte de evolugdes contextuais
e de varidveis de dificil previsibilidade, alguns dos valores poderdo estar sobreavaliados, no limite maximo
adotado nos intervalos (1. a capacidade efetiva de investimento das entidades poderd ficar aquém das
necessidades de investimento previstas nos planos de investimento, a manter-se, por exemplo, a limitagdo
ao endividamento no caso das entidades puiblicas; 2. as intengdes de investimento identificadas pelos
potenciais promotores poderdo ser reduzidas num cendrio de aplicagdo de IF, por a data desconhecerem
os mecanismos/burocracias associadas e as vantagens ndo estarem perfeitamente interiorizados; 3.
potenciais enviesamentos na estimagdo da resposta do mercado, por ser tangente a um periodo critico da
oferta financeira) e, consequentemente, carecer de ajustamentos no futuro. Contudo, dado o intervalo de
confianca estabelecido, é convicgdo da Equipa de Avaliacdo que os cdlculos cobrem de forma satisfatéria
e adequado as necessidades de investimento e falhas de mercado potencialmente existentes.

Um terceiro ponto critico prendeu-se com a existéncia de um histérico pouco consolidado e sistematizado
de aplicacdo de IF na dimensdo da EE (apenas pontualmente, para o setor da habitagdo e da administracéo
pUblica) e mesmo inexistente, no caso da GEA, resultando, por um lado, na auséncia de referenciais
metodoldgicos de avaliacdo especifica destas matérias e, por outro lado, numa dificuldade acrescida em
identificar fatores criticos para o sucesso ou insucesso da sua aplicacdo. Este constrangimento condicionou,
parcialmente, uma leitura das principais ligdes de experiéncia limitadoras ou potenciadoras da
implementacdo de futuras intervencdes enquadradas nos IF — ensinamentos importantes para garantir uma
maior utilidade, eficacia e eficiéncia na implementagdo dos IF nos PO financiadores —, que pbde ser
minimizada com uma andlise de experiéncias internacionais.
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Il. RESPOSTA AS QUESTOES DE AVALIACAO

[1.1. Andlise das Falhas do Mercado e da Necessidade de Investimento

QAO1. Existem falhas de mercado e/ou de investimento insuficiente para o qual o IF foi concebido? Essas
falhas e/ou investimento insuficiente apresentam diferenciagdes relevantes em termos regionais e/ou
setoriais? Se sim, qual o gapentre a oferta e a procura de financiamento e dimensdo de subinvestimento
identificada?

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

35.

36.

37.

39.

Procurou-se confirmar ou infirmar a relevdncia da utilizac@o efetiva dos diversos IF previstos nos PO. Este
exercicio teve por objetivo identificar a existéncia de falhas de mercado e de investimento insuficiente e, no
caso de existirem, a sua dimensdo e relevancia em termos setoriais e territoriais para a concretizagdo de
intervengdes que prosseguem objetivos de politica pdblica nos dominios da EE e da GEA.

A resposta a QAOT sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na caraterizagdo da evolu¢do da economia portuguesa, designadamente na andlise
da capacidade de financiamento, bem como na sistematizacdo dos motivos que tém condicionado e
poderdo condicionar, direta ou indiretamente, a obtencdo de financiamento por parte dos potenciais
destinatdrios de intervencdes de EE e de GEA. Esta leitura, pela sua dimensdo, é apresentada em anexo
(1.8. Elementos de Contextualizagdo na Resposta a QAQ1);

72 Emsegundo lugar, na identificagdo das falhas de mercado e de investimento insuficiente que suportaram
a concecdo dos IF apresentados pelos PO para o periodo de financiamento 2014-2020 — realizando,
também, uma leitura setorial (EE e GEA) e territorial (NUTS I} —, bem como na avaliacdo do gap entre
a oferta e a procura de financiamento, por PO objeto da avaliacdo (POSEUR e PO Regionais).

O processo metodoldgico associado ao segundo passo, sustentou-se em trés etapas sequenciais: 1. Estimativa
do nivel potencial de investimento (sobretudo suportada no exercicio de inquiricGo e da
confrontac@o/calibracéo com outras metodologias e com a necessidade de cumprir os objetivos e metas
definidas nos instrumentos de politica enquadradores: PNAEE e PENSAAR 2020); 2. Estimativa do nivel de
financiamento necessdrio (sobretudo sustentado no inquérito: valor médio percentual para financiamento que
as entidades pretendem solicitar para realizar intervengdes); 3. Percentagem de financiamento necessdrio
que o mercado consegue assegurar (suportado no histérico recente e nas indicacdes transmitidas pelos
intermedidrios financeiros) . Sublinhe-se que nesta Oltima etapa a metodologia adotada incluiu igualmente uma
ponderagdo, em fun¢do do histérico recente, das taxas de quebra dos empréstimos/financiamento, tentando
relativizar/aproximar da realidade as necessidades de financiamento preconizadas pelos potenciais
destinatdrios finais e acomodd-las aquilo que possa designar-se como “projetos vidveis” (independentemente
de cada instituicdo financeira possuir os seus proprios modelos de previsdo de incumprimento, que utilizam
para decisdes de concessdo de crédito, admite-se uma taxa de quebra do empréstimo ou de recusa do
financiamento “média" de 15% - projetos ndo elegiveis, de reduzida qualidade e risco elevado de
incumprimento). Nesta perspetiva e face & abordagem metodolégica adotada, embora de forma abstrata
“investimento insuficiente/sub-investimento” e “falha de mercado” sejam conceitos diferentes (mas conexos),
o diferencial entre procura (investimento potencial e necessidade de financiamento associada) e oferta
(financiamento potencialmente disponibilizado pelo mercado ou outros instrumentos de financiamento)
corresponde e é indissocidvel do cdlculo da "falha de mercado”.

A leitura e a interpretacdo da teoria econdmica releva, neste contexto, que falha de mercado/gap de
financiamento, consiste na estimativa da dimensdo do problema de restrigdo de financiamento a projetos
financidveis/vidveis num determinado periodo de tempo, sendo geralmente apontadas como principais
razdes para a sua existéncia, a oferta insuficiente de capital e a inadequacdo da procura (sobretudo
resultantes de assimetrias ou lacunas de informacdo, articuladas com fatores de incerteza).

A abordagem metodoldgica adotada, nomeadamente no que concerne a aplicagdo do processo de
inquiricdo e as entrevistas realizadas, bem como a andlise apresentada no Anexo 1.8 (onde se identificam as
principais limitagdes e condicionantes da procura e da oferta de financiamento, acrescidas da capacidade
de investimento dos diversos setores) e no Anexo 2.6 (que compreende as fichas metodoldgicas para o
cdlculo da falha de mercado e da necessidade de investimento), permitiu detetar e evidenciar, por setor de
andlise, as diversas demonstracdes de falhas de mercado (andlise qualitativa) e/ou situacdes de investimento
insuficiente (andlise quantitativa, traduzindo o resultado quantitativo da falha). Assim, as falhas de mercado
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manifestam-se, sobretudo, em termos de niveis insuficientes de financiamento, segundo duas dimensdes: custos
de financiamento (desajustados face & rentabilidade e risco dos projetos e dos promotores) e oferta de
capital (insuficiente volume de crédito concedido face ds necessidades de investimento). Emerge ainda com
significado, a descapitalizacdo empresarial (niveis insuficientes de capitalizacdo das empresas) como fator
relevante para o volume insuficiente de investimento (conforme refletido em diversas componentes da
Avaliacdo, as assimetrias de informacdo apresentam-se como a dimensdo central das falhas de mercado no
financiamento e capitalizacdo do tecido empresarial portugués).

Assim, quando questionados sobre quais os potenciais obstdculos a implementacdo de projetos no periodo
2014-2020 (refletindo sobretudo, a experiéncia acumulada no passado recente), foram apontados, no dominio
da EE: i) pelas ESE - disponibilidade de financiamento e situacdo financeira das empresas; 2. pela
Administracdo Piblica (Central e local) - reducGo dos orcamentos de investimento dos organismos;
disponibilidade e custo do financiamento; 3. pelas empresas - falta de capacidade financeira para
implementar o projeto e dificuldade de acesso a crédito bancdario (custo do financiamento). No dominio da
GEA, apontaram-se maioritariamente, como obstdculos, a reducdo dos orgamentos de investimento das
entidades, o congelamento dos investimentos plblico face a situacdo de apoio financeiro
nacional/internacional, o dificuldade de acesso a crédito bancdrio (disponibilidade e custo do
financiamento).

Por outro lado, quando questionados sobre quais as causas das dificuldades de obtencdo de financiamento
no mercado que, em parte, traduz as razdes das falhas detetadas, releva no dominio da: EE, as apontadas
pelas ESE — maturidades inadequadas; risco de mercado dos projetos e capital préprio insuficiente (razdes
apontadas por mais de 60% dos inquiridos). No caso das restantes empresas, quando questionados sobre
quais as razdes do insucesso, ou do parcial insucesso, na obtencdo de financiamento, revelaram sobretudo a
falta de capital préoprio e os colaterais ou garantias insuficientes. Acresce que 28% referiu que, ao longo dos
dltimos trés anos, se sentiu desencorajado na procura de financiamento (ou seja, algumas empresas
financidveis por receio de rejeigdo, nem chegaram a submeter o pedido de financiamento); b) GEA, a falta
de capacidade financeira das entidades.

Neste quadro contextual, as situacdes de falha (com gravidade e/ou intensidade varidvel, em funcdo dos
setores em causa) tém-se traduzido num sub-investimento nos dominios da EE e da GEA, sendo que para suprir
as falhas de mercado de financiamento a uma procura potencial identificada (Anexo 2.6), os IF irdo assumir
um papel central na sua prossecugdo. Releve-se que quando questionados sobre que valor acrescentado
podem trazer os IF para promover os projetos de EE e GEA que pretendem desenvolver, a esmagadora
maioria dos inquiridos, independentemente do setor em causa, apontou o “custo do financiamento” e as
“condigdes e periodos de caréncia”.

Por outro lado, o exercicio realizado permitiv confrontar/compatibilizar as falhas de mercado e/ou
investimento insuficiente, procurando relevar que estamos perante a indisponibilidade de financiar projetos
vidveis, cuja realizacdo corresponde (no limite) ao nivel necessdrio de investimento para cumprir os objetivos
e metas preconizadas nos instrumentos de politica enquadradores. Assim, a quantificagcdo da falha de
mercado e a consequente necessidade de a suprimir, foram ponderadas em funcdo dos objetivos e metas de
cada politica plblica relevante (EE e GEA). No caso da GEA, o investimento foi ponderado e determinado
tendo como referencial de partida a quantificacdo estabelecida no PENSAAR 2020 (nos objetivos
tangentes/com relagdo direta as tipologias de operacdes a apoiar enquadrdveis nas situagdes identificadas
como alvo de mobilizacdo de IF), no caso da EE, essa ponderacdo foi efetuada num primeiro momento para
todos os setores que estruturam o PNAEE, mas apenas apresentada para aqueles onde existe algum conforto
nos resultados alcancados, dada as limitagdes/dificuldades de informacdo encontradas (resultados
apresentados no dmbito do exercicio “"Monitorizacdo do PNAEE"- anexo 2.6 fichas metodoldgicas para o
cdlculo da falha de mercado e da necessidade de investimento). Apontem-se, assim, as especificidades que
inviabilizaram a sua assungdo transversal e as causas para as limitagdes do exercicio. Sendo o PNAEE um
instrumento de planeamento energético (de politica pUblica) encontra-se estruturado em cinco grandes
dimenses, que representam os denominados setores alavanca da EE: IndUstria, Estado, Residencial e Servigos,
Transportes e Comportamentos. Para cada um destes setores foram calculadas metas especificas para 2020
(reducdes de TEP), com o objetivo geral de reduzir o consumo de energia primaria em 25% e com o objetivo
especifico para a Administracdo Piblica de reducdo em 30%. Posteriormente, tendo presente estes objetivos,
metas e compromissos, no dmbito do Portugal 2020, estabeleceu-se um quadro programético e financeiro que
desse resposta efetiva a alguns destes desafios e ambicdes. Contudo, por um lado, nem sempre se apresenta
facil e exequivel estabelecer uma relagdo direta entre os setores, programas e medidas que estruturam o
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PNAEE e as dimensdes-chave/tipologias de operacdes enquadrdveis nos instrumentos do Portugal 2020
(POSEUR e PO regionais), por outro lado, apesar do Portugal 2020 ser uma importante (principal) fonte de
financiamento deste instrumento, sobretudo em algumas das suas medidas, existem outras fontes, fundos e
recursos financeiros complementares que concorrem para a sua prossecucdo (acresce que ndo foi efetuado,
quer no Gmbito do PNAEE, quer no exercicio de programagdo, uma relagdo ou estimativa de onde e qual
deveria ser o contributo e representatividade dos apoios comunitérios nas metas definidas). Neste contexto,
a equipa de avaliagdo, através dos documentos de monitorizacdo do PNAEE existentes e em sessdes de
trabalho e concertacdo com os principais stakeholders [DGEG, ADENE), procurou encontrar um referencial
minimo de adequagdo que permitisse, num primeiro momento, revelar qual o contributo das diversas Pl dos
PO financiadores (tipologias de operacdes) para a prossecucdo da politica pUblica nas dimensdes em andlise
(programas e medidas do PNAEE). Assim, quando possivel, e com as limitacdes da informacdo disponivel,
procurou-se relevar o histérico, nomeadamente o custo associado ds intervengdes realizadas, extrapolando
para as tipologias de operagdes atualmente enquadrdveis nas Pl em causa os montantes a consignar para
atingir as metas preconizadas, quer no Portugal 2020, quer no PNAEE.

No caso da EE na habitacdo e na indistria, as limitagdes de base e reduzida sustentagdo da informacdo
disponivel inviabilizou a apresentacdo de um exercicio com um minimo de seguranca. A titulo de exemplo, no
PNAEE, a habitac@o encontra-se englobada no Setor “Residencial e Servigos”, sendo os programas e medidas
que o compdem sustentados em agdes que ndo sGo minimamente cobertas pelas tipologias de operagdes a
apoiar no dmbito dos PO (as operagdes a financiar nos PO tém um contributo mediano para as metas a atingir
no setor — o principal contributo proverd da promogdo de equipamentos mais eficientes, ndo financidveis por
apoios comunitérios). Deve ainda relevar-se que a diferenciag@o regional, na maioria dos setores, apenas
foi possivel de realizar no dmbito das duas primeiras etapas, com base no processo de inquiricdo. No caso
em que inquéritos respondidos ndo possuiam representatividade regional (NUTS Il) adotaram-se outros
indicadores, com base em informacdo estatistica oficial regionalizada ou foi assumido o valor médio nacional.

Relativamente a capacidade de financiamento do mercado, as dificuldades foram superiores, dada a auséncia
de histérico consolidado na maioria dos setores (contudo, os intermedidrios financeiros referenciaram com
clareza que ndo existe qualquer diferenciacdo na apreciagdo/apoio aos projetos em funcdo da sua
localizagdo, relevando sobretudo da importancia da qualidade e viabilidade da intervengdo proposta a
financiamento). Em alguns casos (EE habitacdo e EE administragdo) os valores utilizados, de dmbito nacional,
resultaram da interpelagdo/confrontacdo de vérios sfakeholders e dos referenciais apontados como de maior
razoabilidade face a um contexto histérico, mas de previsivel melhoria na situacdo contextual (financeira). A
titulo de exemplo, refira-se a adocdo do referencial associado & habitagdo. Num primeiro momento, com
base no histérico da Iniciativa JESSICA: setor energia, adotou-se como referencial a sua taxa de
financiamento (investimento solicitado/financiamento concedido) que foi em termos médios de 36,5%.
Contudo, por um lado, dada a auséncia de informacdo complementar sobre as razdes que resultaram do “ndo
apoio” (pode ter resultado de outros fatores - projetos ndo elegiveis, ndo significando, necessariamente, a
presenca de uma falha de mercado ou, pelo menos, de uma falha de dimens@o diretamente proporcional a
taxa de recusa do financiamento) e ao fato de serem projetos com outra escala e dimensdo financeira,
criando alguma incerteza nos pressupostos desta taxa e da possivel comparagdo com as
tipologias/operagdes a apoiar no dmbito do IF, e por outro lado, dado que nos Gltimos trés anos a taxa
“normal” de quebra de financiamento a particulares e a habitacdo, segundo os sfakeholders consultados,
rondou, em média, os 25% (melhoria significativa no Gltimo ano), considerou-se “prudente” para o exercicio,
adotar como referencial o valor intermédio, incrementado em 25%: 69,7%. Registe-se que os intermedidrios
financeiros consultados, consideram uma boa opcdo metodoldgica, num quadro de evolugdo contextual mais
favordvel a concessdo de crédito as familias e na auséncia/impossibilidade de identificar com rigor as causas
que podem estar subjacentes as taxas de recusa de financiamento para escalas de intervencdo financeira
previsivelmente reduzidas e para uma dimensdo tdo complexa e de dificil percecdo do risco e da qualidade
dos projetos a apresentar (independentemente de cada instituicGo financeira possuir os seus proprios
modelos de previs@o de incumprimento, que utilizam para decisdes de concessdo de crédito).

No que se refere a etapa "financiamento necessério que o mercado assegura”, as opcdes metodoldgicas
adotadas tiveram em conta a andlise a evolugdo da liquidez e das condi¢des de crédito da economia
portuguesa (ver anexo 1.8 "elementos contextuais de resposta a QA1"). No periodo 2009-2013, observou-se
uma forte contragdo do investimento e consumo, piblico e privado, decorrente do agravamento das
condic¢des de financiamento e dos elevados niveis de endividamento, sobretudo do Estado. Nos ltimos dois
anos, observa-se uma melhoria, ainda que insuficiente, da capacidade do mercado bancdrio para responder
as necessidades de investimento, sobretudo privado, traduzida em taxas de juro tendencialmente mais
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reduzidas (as taxas de juro médias para novos empréstimos, a empresas e as familias estdo a descer, mas
continuam a apresentar-se bastante superiores & média da “Zona Euro”). Contudo, no setor piblico, e de
acordo com as projegdes do Banco de Portugal, o investimento deverd continuar a ser condicionado pela
necessidade de consolidacdo orcamental (relativa estabilizacdo em 2015 e 2016). No setor privado, é
expectavel que a recuperagdo do investimento empresarial beneficie de alguma melhoria, embora ténue, das
expetativas de procura por parte das empresas e das condi¢cdes de financiamento. Neste quadro contextual,
foi considerado prudente, pelos diversos stakeholders/instituicdes financeiras, a necessidade de assumir um
referencial historico e confrontar/ponderar com o grau de incerteza associado a manutencdo desta evolugdo
recente "positiva” num periodo alargado (até 2020/2023). Esta ponderagdo esteve presente, nos diversos
exercicios realizados de estimativa.

4. Neste contexto, de miltiplas confrontagdes e ponderagdes, considera-se que foram equacionados os
elementos que permitiram incorporar uma sensibilidade adicional as estimativas apresentadas, garantindo a
sua fiabilidade/reduzindo o seu grau de incerteza.

4. Finalmente, registe-se que as intengdes de investimento e as correspondentes estimativas desenvolvidas
(opcdes metodolbgicas adotadas) foram integrando e assumindo os constrangimentos setoriais e regionais
identificados pelos sftakeholders. As diversas fases da arquitetura dos exercicios e das opg¢des assumidas
resultaram desta ponderagdo/confrontacdo. Neste dmbito releva, por exemplo, a priorizacdo concedida as
ESE nas intervengdes de EE a realizar pela administragdo pUblica, num contexto de limitagdes ao
endividamento e auséncia de know-how especifico, ou no caso da EE em habitagdes apenas contemplar
edificios com necessidade de reparacdo média/grande (importdncia da integracdo/complementaridade com
medidas de reabilitagdo - para garantir um aumento de dois niveis no Desempenho Energético, terdo de
existir/ser executadas medidas ativas e passivas que apenas se justificam/se conseguem realizar em edificios
“antigos”, com problemas estruturais), residenciais com um alojamento (dificuldade em gerar consensos em
condominios/edificios multifamiliares - nos edificios com multiplos alojamentos, existe uma dificuldade
acrescida de acordo (unénime) dos conddminos para realizar investimentos), em regime de proprietdrio (nas
fracdes arrendatdrias, nem o senhorio, nem o arrendatério terdo capacidade/oportunidade de realizar
investimentos).

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

Existem falhas de mercado e/ou investimento insuficiente nas dimensdes estruturadoras dos IF propostos, nos
dominios da EE e da GEA com maior ou menor expressdo setorial ou regional. Nestas dimensdes, o montante
potencial de investimento situa-se no intervalo 3.508,6 M€-3.701,2 M€ sendo a estimativa de financiamento

necessdrio de 2.606,6 M€-2.953,4 M€. Deste financiamento, estima-se que o mercado apenas consiga assegurar
entre 1.694,8 M€ -1.892,9 M€ (cerca de 65%). O gap entre a oferta e a procura de financiamento é relevante
na generalidade dos PO e das dimensGes tematicas, embora possua uma relevancia acrescida no POSEUR,
sobretudo na gestéo eficiente das dguas

Evidéncias de Resposta

Uma aproximagdo ao gap de investimento e financiamento: global e seforial. ..

Nas dimensbes estruturadoras dos IF, o montante potencial de investimento situa-se no intervalo 3.508,6 Mé-
3701,2 M€, sendo a estimativa de financiamento necessdrio de 2.606,6 ME-2.9534 ME. Deste financiamento,
estima-se que o mercado apenas consiga assegurar enire 1.694,8 ME -1.892,9 ME (cerca de 65%)

1. Conforme explicitado anteriormente, para conhecer a falha de mercado associada ao financiamento (por
empréstimos), o gap de financiamento foi calculado com base numa estimativa de investimento necessario
(procura potencial) e nas necessidades declaradas pelos potenciais destinatdrios (com as adaptagdes
necessdrias, tendo em conta o perfil territorial e as carateristicas dos potenciais destinatarios) e, no caso, da
habitagdo (particular), através de um racional sustentado em diversas estimativas, sequenciais, associadas a
diversos pressupostos-base que enquadram as tipologias de intervencdo-alvo no periodo 2014-2020. Esses
exercicios metodolégicos sdo apresentados detalhadamente no volume de anexos (2.6. Fichas
Metodolégicas para o Cdlculo da Falha de Mercado e da Necessidade de Investimento - Setor e NUTS II).

5. Com base nas diversas abordagens metodoldgicas prosseguidas e dos exercicios de calibragdo e validagdo
efetuados, conclui-se que o montante potencial de investimento necessario nas seis dimensdes-alvo dos IF se

44 RELATORIO FINAL | NOVEMBRO.15



AVALAGAO EX ANTEDOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS DE PROGRAMAS DO PORTUGAL 2020
LOTE 3— INSTRUMENTOS FINANCEIROS PARA A EFICIENCIA ENERGETICA E GESTAO EFICIENTE DAS AGUAS E DOS RESIDUOS

situa no intervalo 3.508,6 M€-3.701,2 M€ maioritariamente associados a EE (cerca de 1.832,6 M€-2.025,2 M€ -

52,2% face a € 1.676 M€ no dominio da GEA).

Indicador

NUTS

/"Setor"

Norte

Lisboa

Algarve

Agores

Quadro 3. Indicadores para o Célculo da Falha de Mercado e da Necessidade de Investimento por Setor e por NUTS |l
Alentejo

Madeira

EE - Habitagio 182,7-198,6 190,2-206,7 41,6-452 558-60,6 20,0-21,7 - - 490,3-532.8

EE - AP Central/Regional 147,2-159,1 107,6-116,4 180,1-194,8 452-488 27,6-29,8 219-237 162-17,6 545,8-590.2

o EE - AP Local 1428-1538 125,5-135,1 95,9-103,2 37,9-40,8 259-27.9 99-107 23,3-25,1 461,3-496.8

S e 109,7-139,2 87,7-1020 67,6-85] 17,4208 130152 160173 21,0-225 332,3-4022
Nivel Potencial

de Investimento EE - Transportes - 29-32 29-32

M) GEA - - - - - - - 1.6760

Total 582,4-650,7 511,0-560.2 3852-4283 | 156,3-1710 86,5-94,6 50,7-54,9 60,5-652 | 3.508,6-3.701,2

IF EE 582,4-650,7 511,0-5602 3852-4283 | 156,3-171,0 86,5-94,6 50,7-54,9 60,5-652 | 1.832,6-2.0252

IF GEA - . - - - - . 1.6760

EE - Habitagio 160,8-174,7 167,4-181 9 36,6-39.8 49,1-53,4 17,6-19,1 - - 431,5-468,9

EE - AP Central/Regional 106,7-1158 78,1-84,7 130,8-141,8 32,9-35,5 20,2-21,7 159-17,2 119-12,8 396,5-429,5

o EE - AP Local 105,5-114,6 92,9-100,6 710-76,9 27,9-30,4 19,1-20.8 7579 17,4187 341,4-369.9

Es""}""l";’ e NN 853-108,3 68,8-80,1 52,1-65,6 16,5-19.8 105-118 12,5-13,5 16,4-17,5 261,8-316,6

Fin:I:iZmeen'ro EE - Transportes 2224 22-24

L GEA - - - - - - - 1.173,2-1.339,1
Necessario (M€)

Total 45835134 407,2-447,3 290,5-324,1 | 1264-139,1 67.4-734 38,1-41,0 457-490 | 2.606,6 —2.953.4

IF EE 458,3-5134 407,2-447,3 290,5-324,1 | 126,4-139,1 67.4-734 38,1-41,0 457-490 | 1.4334-1,587.3

IF GEA - - 5 . - - . 1.1732-1.339,1

EE - Habitagdo 1121-1218 | 1167-1268 255-277 342-372 123-133 - - 300,8—326,8

EE - AP Central/Regional 74,7-81,1 54,7-593 91,6-99,2 230-24,9 14,1-152 11,1120 8389 277,6-300,7

Estimativado | EE - AP Local 73,8-80,2 65,0-70,4 49,7-538 19.6-21,3 13,4-14,6 53-56 12,2-13,1 239,0-258.9

Financiamento | EE - Empresas 39,1-46,9 29,7-34,5 22,0-27,8 6,0-7,2 4,5-52 55-6,0 7378 114,1-1354

Necessdrio que | EE - Transportes 0,7 0,7

o Mercado GEA - - - - - - - 762,6 - 8704

Assegura (M€) | Total 299,7-330,0 266,1-291,0 188,8-208,5 82,8-90,6 44,3-483 226243 | 278298 | 1.6948-18929

IF EE 299,7-330,0 266,1-291,0 188,8-208,5 82,8-90,6 44,3-48,3 26243 | 27,8298 932,2-1.022,5

IF GEA - - - - = 762,6 - 870,4

Fonte: Equipa de Avaliacgo (2015)

51. Por outro lado, conforme é possivel verificar no volume de anexos, o exercicio de cdlculo das necessidades
de financiamento foi realizado tendo por base o processo de inquirigdo (que evidenciou a capacidade de
disponibilizacdo de capital proprio pelas entidades). No caso da habitagéo, ndo existindo esta ferramenta,
o valor resultou das entrevistas a diversos stakeholders. Conclui-se que o montante potencial de
financiamento necessdrio nas seis dimensdes-alvo dos IF situa-se no intervalo 2.606,6 ME-2.953,4 ME,
maioritariamente associados & EE (cerca de 1.433,4 M€-1,587,3 M€ - 55% face a 1.173,2 M€-1.339,1 M€ no
dominio da GEA).

5. Com base nestas duas varidveis, e assumindo-se a capacidade de financiamento do sistema financeiro num
passado recente (financiamento que os diversos promotores conseguiram obter face ao montante solicitado
no periodo 2012-2014), calculou-se a percentagem de financiamento necessdrio que o mercado consegue
assegurar, atingindo-se um valor médio de 65% (cerca de 932,2 M€-1.022,5 M€ na EE e 762,6 M€ - 870,4 ME na
GEA).

53 Uma leitura sistematizada por dimensdo-alvo permite evidenciar diferenciacdes significativas nestas
dimensSes de andlise:

7 Habitagdo - com base em diversos pressupostos, de modo a cumprir os requisitos de programacdo, foram
efetuados os cdlculos associados ds necessidades de investimento em edificios com necessidade de
reparacdo média/grande (com mais de 25 anos), residenciais com um alojamento, em regime de
proprietdrio e com classe energética "C, D, Ee F" (fonte: informacdo estatistica disponibilizada pelo INE
e ADENE), obtendo-se montantes enquadrados no intervalo 490,3 M€ - 532,8 ME®, Posteriormente,
através das entrevistas a diversos stakeholders e dos contributos da sessdo focus group, admitiu-se que
apenas a componente de investimentos associadas a auditorias/estudos/andlises energéticos seria
realizada com capitais proprios (o que representa cerca de 12% do custo médio da intervencdo),

8 Em fungdo da ndo correspondéncia a uma percegdo comum de alguns valores regionalizados, afigura-se importante relevar
hipbteses/justificacdes e/ou opcdes metodoldgicas assumidas em algumas etapas do exercicio. No caso da Administracdo Central, com valores
de consumo energético superiores no Norte e Centro, comparativamente a Lisboa (fonte: INE), aponta-se como causa possivel, a existéncia de
um nOmero significativo de edificios/equipamentos do Estado (escolas secunddrias, tribunais, hospitais, centros de sadde, ...), sedeados na
generalidade dos municipios, sendo os mesmos em nimero muito superior aos que configuram a NUTS Il Lisboa (18 municipios). No caso da
Habitagdo, o valor do Alentejo apresenta-se superior ao de Lisboa, em resultado da aplicagdo de um dos filtros metodoldgicos, necessarios para
suprimir os constrangimentos identificados: Edificios principalmente residenciais com um alojoamento, em regime de proprietério (esta realidade
tem uma dimens@o muito relevante no Alentejo, mas ndo apresenta uma amplitude significativa em Lisboa).
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obtendo-se uma estimativa de financiamento necessario de 431,5 M€ - 468,9 ME. Em funcdo destes valores
e considerando que a taxa de financiamento (investimento solicitado/financiamento concedido) deverd
situar-se em termos médios nos 69,7% (valor intermédio, incrementado em 25%, das taxas associadas a
Iniciativa JESSICA: setor energia: 36,5%, e da taxa “normal” de quebra de financiamento a particulares
e a habitacdo, nos GOltimos trés anos: 25%), estima-se que o mercado consiga assegurar cerca de 300,8
ME - 326,8 ME;

72 Administracdo Central - Com base no processo de inquiricdo, numa extrapolagdo para o universo de
entidades do setor institucional das administracdes puiblicas (648) e com base no histérico e na
necessidade de cumprir as metas definidas no ECO.AP (fonte: resultados do Estudo "Avaliagdo
Estratégica do Quadro de Referéncia Estratégico Nacional 2007-2013 (QREN) - Contributo das
Intervengdes do QREN em Contexto Urbano para o Aumento da Eficiéncia Energética”, do Exercicio de
Monitorizagdo do PNAEE e da auscultagdo realizada junto dos principais sfakeholders, através das
entrevistas semiestruturadas e da sessGo Focus Group EE), o investimento estimado para o universo
potencial total cifra-se no intervalo 5458 ME - 590,2 M€. Suportado neste potencial de investimento
necessdrio e deduzindo os investimentos a realizar sem recurso a financiamento (apontados nos
inquéritos aos destinatdrios finais), foi aplicado o valor médio percentual para financiamento que as
entidades da administracdo central pretendem solicitar (73,3%), obtendo-se valores no intervalo 396,5
ME - 429,5 M€. Em func@o destes valores e assumindo que a generalidade das intervencdes a desenvolver
serdo sustentadas num modelo ESCO (pressupondo o opgdo de ndo onerar a divida/endividamento
piblico e, consequentemente, garantir a participagdo das ESE e o financiamento desta procura), com
base no histérico recente e apds a consulta dos principais sfakeholders sobre a relagGo com as
instituigdes financeiras para determinados projetos-tipo, nos Gltimos trés anos, estimou-se um valor
médio de empréstimos obtidos face aos valores solicitados de 70%. Neste quadro, o mercado poderd
assegurar cerca de 277,6 M€ - 300, 7M€ do financiamento necessdrio;

7 Administracdo Local - Com base no processo de inquirigdo, assumindo os custos indicativos apontados
e os consumos de energia elétrica (iluminagdo das vias pdblicas), por municipio (INE, 2013), conclui-se
que o comportamento da procura estard associado aos rdcios de consumo (obtencdo de poupancas
energéticas). Concomitantemente, realizaram-se outros exercicios complementares (ver volume de
anexos). Com base nestes exercicios (processo de inquirigdo, resultados do Estudo “Avaliag@o
Estratégica do Quadro de Referéncia Estratégico Nacional 2007-2013 (QREN) - Contributo das
Intervencdes do QREN em Contexto Urbano para o Aumento da Eficiéncia Energética” e resultados do
exercicio de monitorizacdo do PNAEE) gerou-se um investimento estimado para o universo potencial
total de 461,3 ME - 496,8 ME. Atendendo a que no exercicio de inquiricdo o valor médio percentual de
financiamento apontado foi de 80,4% e deduzindo os investimentos a realizar sem recurso a
financiamento (apontados nos inquéritos aos destinatérios finais), concluiu-se que as entidades da
administracdo local estimam como necessidade de financiamento um valor entre 341,4 M€ - 369,9 ME. Em
fungdo destes valores e assumindo que a generalidade das intervengdes a desenvolver serdo igualmente
sustentadas num modelo ESCO (pressupostos idénticos aos assumidos para a administracdo central),
estimou-se um valor médio de empréstimos obtidos pelas ESE face aos valores solicitados de 70% (fonte:
stakeholders; ver volume de anexos). Assim, estima-se que o mercado consiga assegurar cerca de 239,0
ME - 258,9 ME;

72 Empresas - Com base nos exercicios sequenciais de estimativa, assumindo diversos pressupostos-base
enquadradores — designadamente a informacdo estatistica disponibilizada pelo INE relativa aos
potenciais destinatdrios; os resultados do Estudo “Avaliacdo Estratégica do Quadro de Referéncia
Estratégico Nacional 2007-2013 (QREN) - Contributo das Intervencdes do QREN em Contexto Urbano
para o Aumento da Eficiéncia Energética”; o resultado do processo de inquirigdo as empresas; e o
resultado da auscultagdo realizada junto dos principais sfakeholders, através das entrevistas
semiestruturadas e da sessdo Focus Group EE (ver volume de anexos) —, o investimento estimado para o
universo potencial total situa-se no intervalo 332,3 M€ - 402,2 ME. Posteriormente, foi aplicado o valor
médio percentual para financiamento que as empresas pretendem solicitar para realizar intervencdes
de EE no periodo 2014-2020, com base nas respostas geradas no processo de inquiricdo, obtendo-se
uma estimativa de financiamento necessdrio de 261,8 M€ - 316,6 M€. Com base no financiamento que as
empresas conseguiram obter face ao montante solicitado no periodo 2012-2014 (resultado do inquérito
aos destinatarios finais), estima-se que o mercado consiga assegurar cerca de 114,1 M€ -135,4 ME;
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2 GEA - o montante dos investimentos a realizar no periodo 2014-2020 foi estimado a partir da
identificacdo das principais intervencdes a realizar nos sistemas multimunicipais, de acordo com o
processo de inquiricdo (ver V.2.6. Fichas Metodolégicas para o Célculo da Falha de Mercado e da
Necessidade de Investimento (Setor e NUTS Il) - quadro 27). Assim, o nivel potencial de investimento a
considerar no dmbito deste exercicio é de 1.676 ME. A aplicag@o do valor médio percentual para
financiamento que as entidades gestoras pretendem solicitar para realizar intervencdes no periodo
2014-2020, com base nas respostas geradas no processo de inquiricdo, resulta numa estimativa de
financiamento necessdrio entre 1.173,2 M€ - 1.339,1 M€. Considerando o valor relativo de financiamento
necessdrio que o mercado deverd conseguir assegurar no periodo 2014-2020, de acordo com as
instituigdes financeiras contatadas pela Equipa Técnica, estima-se que o mercado assegure entre os 762,6
ME - 870,4 ME (65%).

Uma aproximag¢Go ao gap de investimento e financiamento: regional e por instrumento programdtico. ..

Em fung&o da natureza das intervengSes a apoiar, o POSEUR assume um papel relevantfe no monfante potencial
de investimento e de financiamento necessdrio

s4. Os territérios que representam desafios mais prementes no dominio da EE e da GEA s@o aqueles onde se
localizam os niveis de consumo energético mais elevados e que possuem uma maior densificagdo de redes de
dgua, o que corresponde as regides do litoral mais urbanizadas, com maior densidade de atividades
industriais, de servigos e equipamentos piblicos e de alojamentos. Neste contexto, as Regides Norte, Centro
e Llisboa, concentram valores de investimento superiores (e consequentemente de financiamento necessdrio,
na auséncia de diferenciagdes regionalizadas expressivas no acesso ao sistema financeiro).

Quadro 4. Indicadores para o Célculo da Falha de Mercado e da Necessidade de Investimento por PO e por PI

Indicador Estimativa do Nivel . . Estimativa do Financiamento
Potencial de . EshnTahva do Nivel d,e. Necessdrio que o Mercado
. Financiamento Necessario
Investimento Assegura
PO/PI/Dominio (M€)

SEUR 4iii EE 1.036,1-1.123,0 828,0-898 4 578,4-627 5
6ii GEA 1.676 1.173,2 - 1.339,1 762,6 - 870,4
Norte 4b/4c 252,5-293,0 190,8-222,9 112,9-127 1
Centro 4b/4c 213,2-237,1 161,7-180,7 94,7-104,9
Lisboa 4b/4c 163,5-188,3 123,1-142,5 71,7-81,6
Alentejo 4b/4c EE 55,3-61,6 44,4-50,2 25,6-28,5
Algarve 4b/4c 38,9-43,1 29,6-32,6 17,9-19.8
Agores 4b/4c/4e 28,8-31,2 2272-238 11,5-12,3
Madeira 4b/4c 443-47 6 33,8-36,2 19,5-20,9
Total EE 1.832,6-2.025,2 1.433,4-1,587,3 932,2-1.0225
Total GEA 1.676 1.173,2-1.339,1 762,6 - 8704

Fonte: Equipa de Avaliacdo (2015)

s5. O POSEUR representa cerca de 77% do investimento e do financiamento necessdrio, concentrando os
investimentos da GEA e enquadrando, através da Pl 4iii, as medidas de apoio a melhoria da EE no setor
habitacional/residencial (particular) e na administragdo central. Neste PO, globalmente, o mercado
consegue assegurar cerca de 67% desse financiamento.

Apesar da existéncia de uma falha de mercado no que se refere ds intervengées dirigidas para a eficiéncia
energética para o fransporte publico coletivo de passageiros na RAA, ndo parecem estar reunidas condi¢ées
para a vtilizagdo, pelo menos em exclusivo, de IF para a sua concretizagdo

56, A leitura regionalizada e focada na Pl 4e permite verificar da existéncia de uma falha de mercado no que se
refere as intervencdes dirigidas para a EE para o transporte pUblico coletivo de passageiros na RAA, com o
gap entre a oferta e a procura de financiomento calculado em cerca de 1,5 M€ - 1,7 ME.

57. A aposta no desenvolvimento de sistemas de transportes pUblicos coletivos de passageiros, com baixa
emissdo de GEE é um dos principais objetivos da transicdo para uma economia com baixas emissdes de
carbono, em concretizacdo das medidas previstas no setor dos transportes no PNAEE e no PNAER, estando
alinhada com a diretiva da UE para a utilizago crescente de combustiveis limpos.
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58.

59.

60.

62.

O PO Regional dos Acores é o Gnico PO regional de Portugal que prevé a utilizagdo de IF no dGmbito da PI
4e?, apresentando, entre outros indicadores de realizacdo, um valor-alvo de 15 veiculos de transporte
coletivo de passageiros (novos ou reconvertidos) apoiados em 2023, concretizado através da utilizacdo de
[F10.

As intervengdes a realizar ao abrigo do POSEUR, em Portugal Continental, dirigidas para a EE para o
transporte piblico coletivo de passageiros (Pl 4v), designadamente para a aquisicdo e convers@o de frotas
de transportes piblicos de passageiros para motoriza¢des que utilizem combustiveis mais limpos e com menor
emissdo de GEE, serdo concretizadas sem a utilizacdo de IF. A mesma tipologia de intervencdes a realizar
ao abrigo do PO Madeira serd igualmente operacionalizada sem a utilizagéo de IF.

Nos Acgores, os potenciais destinatdrios desta tipologia de intervencdes correspondem a 10 empresas ou
consércios de empresas, a maioria das quais (6) de pequena dimensdo (Volume de Negbdcios inferior a 1 M€).
De acordo com o inquérito realizado, estas empresas consideram o subsidio a fundo perdido como a fonte
de financiamento com apoio piblico mais eficaz para promover intervencdes para a EE para o transporte
publico coletivo de passageiros (100% das respostas classificam-na como muito eficaz). Por outro lado,
também a totalidade de respostas das empresas considera que o subsidio reembolsdvel ndo é nada eficaz
para o mesmo efeito. Complementarmente, releve-se ainda, nas respostas destas empresas ao inquérito, que
nenhuma realizard os investimentos previstos para o periodo 2014-2020"" caso ndo obtenham o financiamento
total necessdrio para a sua concretizagdo.

Por outro lado, a auscultagdo realizada junto dos principais stakeholders regionais com responsabilidades
nesta matéria (AG PO Acgores, DREn e DRT), reforga as conclusdes referidas no inquérito as empresas. De
acordo com estas entidades, o perfil e as carateristicas dos potenciais destinatdrios ndo permitirdo que seja
alcangado o indicador inscrito no PO regional com a utilizagdo de IF, ainda que, globalmente, possam ser
concretizadas algumas intervengdes dirigidas para a EE para o transporte piblico coletivo de passageiros,
designadamente as que foram identificadas nos inquéritos, implementadas pelas quatro maiores
empresas/consércios de empresas a operar na regido.

Da andlise realizada, conclui-se que apenas com a introdugdo de subvengdo ndo reembolsdvel (total ou
parcial, em condi¢cdes a definir) serd possivel alcancar os objetivos e os resultados definidos na Pl 4e e,
consequentemente, o indicador inscrito no PO regional.

QAO02. Qual é a quantificagdo e o montante estimado de necessidades de investimento/financiamento
para fazer face aos problemas de mercado anteriormente identificados?

Contextualizagdo e Processo Metodolégico

63.

Atendendo aos resultados obtidos na resposta @ QAO1, procurou-se avaliar o nivel e o Gmbito estimado das
necessidades de financiamento, por tipo especifico de produto financeiro, considerando os problemas de
mercado identificados anteriormente. Este exercicio teve por objetivo verificar se as dotagdes para os IF de
apoio & EE e a GEA previstas nos FEEI para 2014-2020 sGo ou ndo ajustadas a realidade que se espera para
esse periodo, assumindo uma lbégica de forward looking.

64 A resposta a QAQ2 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na quantificagdo das necessidades de financiamento para fazer face ao gap de
financiamento previsivel para o periodo 2014-2020;

72 Em segundo lugar, na identificacdo dos montantes de financiamento proposto por PO e por tipo de IF de
divida, averiguando se as dotac¢des indicativas, que consideram a dimensdo dos gaps identificados, o
grau de alavancagem associado a cada IF e as perspetivas de evolugdo do contexto econdémico com

? Promocdo de estratégias de baixo teor de carbono para todos os tipos de territérios, nomeadamente as zonas urbanas, incluindo a
promogdo da mobilidade urbana multimodal sustentdvel e medidas de adaptagdo relevantes para a atenuvagdo.

10 Quadro 5: Indicadores de realiza¢des comuns e especificos do programa — pég. 225 do PO Regional dos Agores).

1" Ver o anexo 2.6. Fichas Metodolégicas para o Cdlculo da Falha de Mercado e da Necessidade de Investimento (Setor e NUTS 1) -
Cdlculo da Falha de Mercado e da Necessidade de Investimento: Empresas de Transportes Coletivos dos Agores (Eficiéncia Energétical).
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efeito potencial no financiamento dos potenciais destinatdrios, sGo adequadas a necessidade de
financiamento que decorre da andlise da falha de mercado.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

O cdlculo das necessidades de financiamento nos dominios da eficiéncia energética e da gestéo eficiente das

dguas para fazer face ao gap previsivel para o periodo 2014-2020 é superior as verbas inscritas nos oito PO
financiadores, em todas as tipologias de IF consideradas na presente avaliagdo

Evidéncias de Resposta

O montante estimado de necessidades de financiamento é globalmente superior ao inscrito nos Programas
Operacionais financiadores

5. Considerando o gap de financiamento identificado e a natureza diversificada das falhas de mercado
identificadas, bem como a ambicdo subjacente & implementacdo do Portugal 2020 em matéria de aumento da
EE e GEA, os constrangimentos especificos detetados e a tendéncia previsivel da evolu¢do da capacidade
de financiamento da economia portuguesa, importa implementar um leque alargado de IF que respondam as
diferentes necessidades sentidas pelos potenciais destinatarios finais para financiar as suas intervengdes.

6. O cdleulo das necessidades de financiamento global para fazer face ao gap previsivel para o periodo 2014-
2020 situa-se no intervalo 912,0 M€ -1.033,4 M€ (EE - 501,4 M€-564,7 M€ e GEA - 410,6 ME- 468,7 ME) .

Quadro 5. Montante Estimado de Necessidade de Financiamento por
Programa Operacional e por Prioridade de Investimento

L. Montante Estimado de Necessidade de
FReniite Financiamento (M€)

4iii EE 2496 - 270,9

Sl 6ii GEA 410,6 - 4687
Norte 4b/4c 77,9-95.8
Centro 4b/4c 67,0-75.8
Lisboa 4b/4c 51,4-60,9
Alentejo 4b/4c EE 18,8-21,7
Algarve 4b/4c 11,7-12,8
Agores 4b/4c/4e 10,7-11,5
Madeira 4b/4c 14,3-15.3
Total POSEUR 660,2-739,6

Total PO Regionais 251,8-293,8

Total GEA 410,6 - 468,7

Total EE 501,4-564,7

Total PO Financiadores 912,0-1.033,4

Fonte: Equipa Técnica (2015)

Os IF previstos nos Programas Operacionais financiadores respondem de forma adequada aos principais
problemas detetados

¢7. Para responder a esta necessidade de financiamento, propde-se a utilizacdo de IF vocacionados para
promover as diversas tipologias de intervengdo no dominio da EE e, ainda, as intervengdes no dominio da
GEA. Essas diferentes tipologias de intervengdo e de beneficidrios, com modelos financeiros e dificuldades
de financiamento distintas, justificam a mobilizacdo de diversos IF, na medida em que cada um deles, pelas
suas carateristicas, nomeadamente em termos de alavancagem ou mecanismos de operacionalizagdo,
responde de forma mais adequada a essas necessidades. Frequentemente, os IF intervém de forma
complementar, nomeadamente empréstimos e bonificagdes ou garantias e bonifica¢des, contribuindo essa
agdo conjunta para superar a falha de mercado identificada no financiamento.

6. Foi j& referido anteriormente que a indisponibilidade e o custo do financiamento sdo vistos como os
obstdculos mais relevantes de investimento/financiamento para a implementagdo de intervengdes no periodo
2014-2020 para as entidades da administracdo piblica e para as entidades gestoras de servicos de dgua e de
saneamento de dguas residuais.
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69.

70.

71,

72.

Respondendo a estas dificuldades, e em matéria de EE, no caso das entidades da administracé@o pUblica, seja
central, regional ou local, cobertos pelo POSEUR e pelos PO regionais, considera-se adequado responder
preferencialmente com a disponibilizagdo de linhas de empréstimos as ESE no caso das intervencdes de EE,
forma muito eficaz para orientar recursos para determinadas intervencdes, mas com niveis de alavancagem
mais baixos e, complementarmente, quando justificdvel (em que as ESE sejam o beneficidrio direto), com
mecanismos de garantia que permitam a estes destinatdrios melhorar as condi¢cdes de acesso a financiamento
disponibilizado por intermedidrios financeiros.

No caso das entidades gestoras de servicos de dgua e de saneamento de dguas residuais, em matéria de
GEA, cobertas pelo POSEUR, tendo em conta a natureza da sua operagdo, com niveis de proveitos
relativamente estdveis/de risco reduzido e os elevados volumes de investimentos necessdrios, considera-se
mais adequada a mobilizacdo de mecanismos de garantia que, pela sua elevada alavancagem, conseguirdo
assegurar uma melhor resposta a essas necessidades, complementando-os com mecanismos de bonificagdo
de juros, prémios de garantias, apoio técnico ou equivalente, que contribuirdo para reduzir os custos do
financiamento obtido.

No caso das empresas, em que a viabilidade econdémico-financeira da intervengdo e a incerteza sobre os
resultados do investimento —ou seja, o seu nivel de retorno —, se assumem como os potenciais obstdculos mais
relevantes para a concretizacdo de intervengdes de EE, mecanismos de garantia que permitam reduzir o risco
(exceto Grandes Empresas), e assim aceder ao financiamento e, em menor dimensdo, de bonificag@o de juros,
que permitam reduzir os custos de financiamento, sdo consideradas as respostas mais adequadas.

Em qualquer caso, a intervengdo dos fundos piblicos deverd ser focada na garantia de condigdes de
maturidade e custo que incentivem a implementacdo das intervencgdes, podendo ser articuladas com
bonificagdes da taxa de juro de empréstimos a conceder e de comissdes de garantia prestadas a
financiamentos a conceder por intermedidrios financeiros.

As dotagcBes iniciais previstas por IF mostram-se genericamente adequadas face ds necessidades de
financiamento e aos niveis estimados de alavancagem dos If, devendo ser ajustadas em fungGo da evolugdo do
mercado

73.

74,

75.

76.

As dotagdes indicativas por IF consideradas nos PO respondem, em termos genéricos, de forma adequada as
necessidades de financiamento e aos problemas de acesso ao financiamento dos destinatarios finais
identificados, particularmente tendo em conta a diferente vocacdo dos IF para responder a esses diferentes
problemas e os respetivos niveis de alavancagem, pelo que poderdo ser consideradas como uma base para
a intervencdo dos IF, devendo ser acompanhada a resposta do mercado aos diferentes IF e efetuados os
ajustamentos que se revelem necessdrios em fungdo da evolugdo do mercado.

Quer no dominio da EE, quer no dominio da GEA, a dotacdo é considerada adequada, na medida em que o
montante alocado ndo é excessivo face a dimensdo da falha detetada e a alavancagem dos diversos
instrumentos financeiros calculada na QA7 abaixo, pois nesse caso estaria em causa um dos principios da
mobilizacdo dos IF que é responder a falha de mercado na sua justa dimensdo evitando introduzir distor¢des
adicionais no mercado. O programador, face a medi¢do da dimensdo da falha de mercado, pode reavaliar
as suas dotagdes afetando mais recursos s dreas onde as falhas sdo maiores. De qualquer forma, tendo em
conta que as falhas sGo dindmicas e que se recomenda uma abordagem flexivel que permita testar a procura
para os produtos, mantendo alguma flexibilidade na reafectag@o de recursos ds dreas onde se registar melhor
desempenho, considera-se que as dotagdes existentes sdo assim uma base de partida aceitvel, pois ndo sdo
desproporcionadas face as falhas de mercado existentes, sendo passiveis de corregdo posterior,
designadamente entre tipologias de IF.

Os casos do Alentejo e dos Acores (no dominio da EE) sGo aqueles em que as dotacdes poderdo ser mais
dificeis de absorver, pois os montantes estimados de necessidade de financiamento e a dotacdo prevista sdo
muito semelhantes, o que tendo em conta a alavancagem de recursos adicionais por parte dos IF poderd fazer
com que ndo exista procura suficiente.

O quadro seguinte refere os tipos de IF que parece adequado serem considerados. Contudo, as combinagdes
podem ser distintas, sendo oferecidos produtos diferenciados enquanto resposta a diferentes necessidades
ou a diferentes condicdes de mercado (por exemplo apenas empréstimos ou empréstimo acrescido de
bonificagdo, caso a evolugdo do mercado o justifique). Na conjuntura atual, de reduzidas taxas de juro —
conforme referido no dmbito da resposta & QAOl — a questdo da bonificacdo pode ndo assumir uma
relevdncia significativa, mas no horizonte de sete a nove anos poderd fazer sentido, pelo que se considera
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prudente a manutencdo/ponderacdo dessa possibilidade. Neste contexto, a questdo deve ser objeto de
Concurso, deixando aos intermedidrios a apresentacdo de solugdes de financiamento que consideram
adequadas.

Quadro 6. Montante de Financiamento Proposto por Programa Operacional e por Tipo de Instrumento Financeiro de Divida
Necessidade Montante IF

financiamento Montante Bonificagdo de

/IF Estimado de Empréstimo | Garantias Juros, Prémios

Necessidade de ou ou de Garantias,

Financiamento Equivalente | Equivalente  Apoio Técnico

ou Equivalente

PO/PI/Dominio (M€)

SEUR 4iii EE 2496 -270,9 | 225000.000 | 115.000.000 | 110.000.000 -
6ii GEA 410,6 - 468,7 | 211.000.000 - | 150.000.000 61.000.000
Norte 4b/4c 77,9-9538 48.973.396 18.365.023 14.692.019 15.916.354
Centro 4b/4c 67,0-758 42.000.000 13.666.667 14.666.667 13.666.667
Lisboa 4b/4c 51,4-60,9 19.200.000 6.400.000 6.400.000 6.400.000
Alentejo 4b/4c EE 18,8-21,7 15.514.031 11.635.524 1.551.403 2.327.104
Algarve 4b/4c 11,7-12,8 4.000.000 1.500.000 1.250.000 1.250.000
Agores 4b/4c/4e 10,7-11,5 8.535.000 2.845.000 2.845.000 2.845.000
Madsira 4b/4c 143-153 6.592.250 2.000.000 2.000.000 2.592.250
Total GEA 410,6 - 468,7 | 211.000.000 - | 150.000.000 61.000.000
Total EE 501,4-564,7 | 369.814.677 | 171.412.214 | 153.405.08%9 44.997.374
| Total PO financiadores | 912,0-1.0334 | 580.814.677 | 171.412.214 | 303.405.089 105.997.374

Fonte: Equipa de Avaliacgo (2015)

[1.2. Andlise do Valor Acrescentado e Compatibilidade com os Auxilios Estatais

QAQ3. Qual é o valor acrescentado do IF proposto (em termos quantitativos e qualitativos),
comparativamente com o valor acrescentado de outras propostas alternativas?

Contextualizagéo e Processo Metodolbgico

77. Determinada a necessidade da aplicagdo de IF, procurou-se avaliar o seu valor acrescentado, comparando-
os com alternativas, como subvencdes reembolsdveis e ndo reembolsdveis. Este exercicio teve por objetivo
demonstrar, para cada IF, o valor acrescentado em termos de ganhos de eficiéncia e de eficdcia face a
instrumentos alternativos para atingir os mesmos objetivos, bem como a correspondente capacidade para
incentivar comportamentos desejdveis, reconhecendo que o valor acrescentado de cada IF pode estar
associado a aspetos mais quantitativos, como produzir mais resultados (eficdcia) ou reduzir os custos da
intervengdo (eficiéncia) ou a aspetos mais qualitativos, no que se refere a indugdo de comportamentos mais
adequados e desejdveis por parte dos agentes destinatarios da politica piblica.

78. A resposta d QAO3 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

2 Em primeiro lugar, na andlise dos estudos e exercicios de avaliagdo com incidéncia nas temdticas
relativas a EE e GEA por via de IF, identificando os fatores de sucesso e/ou estrangulamentos associados
a operacionalizagdo e execucdo dos IF;

2 Em segundo lugar, na medi¢do do valor acrescentado quantitativo e qualitativo dos vérios IF de apoio
a EE e GEA previstos nos PO financiadores.
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Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

A utilizagdio de IF para promover intervengdes nos dominios da eficiéncia energética e da gestdo eficiente
das dguas é encarada como vantajosa pela capacidade de mobilizar os intermediarios financeiros a oferecer
produtos numa drea onde tém tido pouco interesse, contribuindo ainda para alavancar recursos adicionais

significativos que permitem responder de forma mais adequada das avultadas necessidades de investimento
que se registam. Adicionalmente, a exigéncia de retorno associada a utilizagdo dos IF torna-se um exercicio
mais exigente do que com o apoio a fundo perdido, acabando por ser relevante para induzir uma maior
racionalidade nas intervengdes

Evidéncias de Resposta

A mobilizagdo de IF tem um potencial de incentivar os intermedidrios financeiros a darem mais atengdo aos
dominios da eficiéncia energética e da gestdo eficiente das dguas

79. Os resultados da auscultagdo dos potenciais beneficidrios e destinatdrios, bem como a avaliagdo das
experiéncias apresentadas na resposta a QA09, mostram claramente que uma das principais razdes para a
existéncia da falha de mercado, pelo menos no dominio da EE, estd associada ¢ reduzida apeténcia ao
financiamento de investimentos em EE, muito motivada pela reduzida capacitacdo especifica das instituicdes
financeiras neste dominio. A existéncia dos IF tem um potencial imediato de aumentar o conhecimento e o
interesse das instituicdes por estas temdticas, levando-as a avaliar o interesse de desenvolver este segmento
nas suas carteiras de atividades, contribuindo assim para uma sensibilizacdo e alerta que poderd resultar na
concegdo e disponibilizacdo de solugdes de financiamento especificas.

80. A auscultagdo em concreto dos intermedidrios financeiros e outros atores chave revela que, existindo os IF
previstos no dominio da EE e no dominio da GEA, existird disponibilidade para a oferta de produtos de
financiamento em parceria com as autoridades piblicas nestas temdticas, sendo assim materializada uma das
principais vantagens da existéncia de IF, que é a capacidade de mobilizar a oferta de solugdes de
financiamento anteriormente ndo disponiveis no mercado.

8. Um dos produtos financiamento tipo que pode ser explorado é o instrumento imediatamente disponivel ("o
the shelf), elaborado pela Comisséo Europeia, o “empréstimo de renovacgdo” (Renovation loan) que
pretende ser um modelo de empréstimo de partilha de riscos. Serd disponibilizado para qualquer tipo de
construcdo (empréstimos até 75.000 € a serem executados por um periodo maximo de 20 anos), cobrindo a
substituicdo e montagem de sistemas de aquecimento, vpgrades de isolamento e as substituigdes de janelas,
portas de entrada e telhados. Parte do empréstimo serd atribuido a assisténcia técnica (estudos/auditorias
energéticas). Este empréstimo visa combinar 85% de financiamento piblico e 15% de recursos privados (em
condi¢des de mercado) para o financiamento de medidas de EE ou renovdaveis em condi¢des preferenciais.
As principais vantagens para o proprietdrio centram-se no acesso ao financiamento em condigdes
preferenciais (taxa de juros e garantias reduzidas). A vantagem da mobilizacdo de um instrumento deste tipo
prende-se com as menores exigéncias regulamentares para os instrumentos "off the shelf', mas tem como
contrapartida a adequabilidade a necessidades especificas. Nesse sentido, deve ser posto em confronto
servindo de referencial as propostas de IF que os intermedidrios financeiros nacionais apresentem para
mobilizagdo dos recursos dos FEEI.

O:s IF sdo vistos pelos potenciais destinaldrios como apresenfando um valor acrescentado elevado associado a
questdes que constituem imporfantes obstdculos ao investimento em eficiéncia energética e em gestdo eficiente
das dguas

82. A generalidade dos potenciais destinatdrios reconhece, nas respostas aos inquéritos efetuados, um valor
acrescentado muito elevado associado & mobilizag@o de IF em temas como o custo do financiamento (75,9%),
os outros custos ou comissdes do financiamento (59,5%) e as condicBes e periodos de caréncia (53,3%).

83. Uma leitura por tipologia de potencial destinatario permite destacar algumas diferengas nas varias dimensdes
abordadas, destacando-se, no custo do financiamento, as entidades da administracdo piblica local (79,4%),
nos outros custos ou comissdes do financiamento, as empresas (76,4%) e, nas condi¢cdes e periodos de

caréncia, as entidades gestoras de servigos de abastecimento de dgua e saneamento de dguas residuais
(66,8%).
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84.

Podem colocar-se restricdes & mobilizagdo de IF por parte de algumas entidades piblicas, em particular no
quadro da temdtica GEA face aos limites ao endividamento por parte destas entidades. Nesses casos,
materializando-se a vantagem dos IF de responder ao problema de custo e disponibilidade do financiamento,
os mesmos ndo superam a limitagdo administrativa e quantitativa de endividamento do destinatario. Nestas
situacdes, sé mesmo a utilizagdo de subvengdes ndo reembolsdveis permite responder as necessidades de
investimento, se bem que com implicagdes em termos de menores alavancagens de recursos.

Os IF tém assim um valor acrescentado relevante, por permitirem superar aqueles que sdo considerados como
os principais obstdculos a capacidade do mercado dar resposta as necessidades de investimento nestas
tematicas.

Os IF apresentam um pofencial significativo de alavancagem de recursos adicionais dos infermedidrios
financeiros nos dominios da eficiéncia energética e da gestdo eficiente das dguas, mas nGo parecem alterar a
capacidade de mobilizagdo de recursos adicionais dos destinatdrios finais. De qualquer forma, a mobiliza¢éo de
recursos adicionais resulta numa reducdo da intensidade de subsidio

86.

87.

Os contactos com os intermedidrios financeiros revelam a disponibilidade para mobilizar recursos em
parceria com as autoridades pUblicas para oferecer produtos de financiamento a intervengdes no dominio
da EE e da GEA, o que contribui para um potencial de alavancagem dos instrumentos do tipo empréstimo. Por
outro lado, estes atores reconhecem a questdo do risco como um fator limitativo e as garantias como uma
resposta adequada, pelo que este instrumento revela também um potencial forte de alavancagem de recursos
privados.

O nivel de alavancagem, abordado na QAQ7, serd diverso em funcdo da relevdncia dada a cada um dos
modelos potenciais de operacionalizacdo de IF, pois os mesmos apresentam niveis de alavancagem distintos.
A operacionalizagdo dos IF deverd arbitrar assim entre o nivel de alavancagem e a capacidade de oferecer
solugdes de financiamento mais adequadas as necessidades existentes, ainda que com menor alavancagem.
De qualquer forma, os valores apesentados na resposta a QA7 revelam que a mobilizacdo de IF trard sempre
um valor acrescentado quantitativo significativo face a tipologias de apoios de subvengdo decorrente da sua
capacidade de alavancagem de recursos adicionais dos intermedidrios financeiros. Na andlise efetuada, ndo
se detetou uma diferencga significativa por parte dos IF face a formas de apoio de subvengdo em termos de
capacidade de mobilizacdo de recursos adicionais dos destinatdrios finais, pelo que esta dimensdo ndo
representa um significativo valor acrescentado em termos quantitativos. De qualquer forma, sé a capacidade
de alavancar recursos adicionais dos intermedidrios financeiros conduz a uma redugdo da intensidade de
subsidio dos IF face a mecanismos de subvencdo. O potencial de reciclagem de fundos dos IF previstos de
garantia e empréstimo é claramente superior ao do de mecanismos de subvencdo ndo reembolsavel. O IF
garantia, face a maturidade tipica e niveis de imobilizagdo de fundo, é aquele que tem maior potencial de
reciclagem. O mecanismo empréstimo ndo se distingue em termos de potencial de reciclagem de fundos do
mecanismo de subvengdo reembolsdvel.

Da andlise desenvolvida, resultam dividas sobre o valor acrescenfado de mobilizar IF para responder @ falha de
mercado ao nivel do investimento em eficiéncia energética para o transporte piblico coletivo de passageiros
na RAA

88.

89.

Como referido na resposta a QAOT, apesar da existéncia de uma falha de mercado no que se refere as
intervengdes dirigidas para a eficiéncia energética para o transporte piblico coletivo de passageiros na RAA,
da andlise desenvolvida hd dividas sobre a mais-valia da mobilizagdo de IF para responder, pelo menos em
exclusivo, a esta falha. Por um lado, a resposta a esta falha de mercado noutras regides estd a ser prosseguida
sem a utilizagdo de IF, nomeadamente por via de subsidios ndo reembolsdveis, o que pode gerar um
tratamento desigual nesta regido para o qual ndo parece haver justificagdo.

Por outro lado, os potenciais destinatdrios desta tipologia de intervengdes nos Agores revelam considerar o
subsidio a fundo perdido como a fonte de financiamento com apoio piblico mais eficaz considerando que o
subsidio reembolsdvel ndo é nada eficaz para promover intervengdes para a EE para o transporte piblico
coletivo de passageiros. Complementarmente, como |4 referido, releva-se ainda, nas respostas dos
potenciais destinatdrios ao inquérito, que nenhuma realizard os investimentos previstos para o periodo 2014-
2020 caso ndo obtenham o financiamento total necessério para a sua concretizacdo Também os stakeholders
regionais auscultados consideram que o perfil e as carateristicas dos potenciais destinatdrios ndo permitiréo
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que seja alcangado o indicador inscrito no PO regional com a utilizagdo de IF, ainda que, globalmente, possam
ser concretizadas algumas intervencdes dirigidas para a EE para o transporte pUblico coletivo de passageiros,
designadamente as que foram identificadas nos inquéritos, implementadas pelas quatro maiores
empresas/consdrcios de empresas a operar na regido.

s0. Da andlise realizada, conclui-se que apenas com a introducdo de subvengdo ndo reembolsdvel (total ou
parcial, em condi¢cdes a definir) serd possivel alcancar os objetivos e os resultados definidos na Pl 4e e,
consequentemente, o indicador inscrito no PO regional.

QAO04. Existe coeréncia do IF proposto com outras formas de intervengdo pUblica (inclusive de
subvengdes e de intervengSes de outros niveis estratégicos) ¢

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

91. Procurou-se analisar a coeréncia entre a utilizagdo dos IF e outras intervengdes piblicas, nomeadamente de
natureza legislativa ou regulamentar ou outros mecanismos de apoio financeiro piblico, como subsidios ou
outros IF. Este exercicio teve por objetivo identificar o conjunto das intervengdes plblicas que prosseguem
os objetivos prosseguidos pelos IF e as eventuais situacdes de sobreposicdo ou conflito ndo desejdveis.
Considerando a natureza da temdtica em avaliagdo, privilegiou-se a andlise do quadro regulamentar e
operacional das intervengdes de politica pUblica que atuam no segmento dos dominios apoiados pelos IF.

92. A resposta d QAO4 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na identificag@o e na andlise dos diversos instrumentos de politica pUblica que atuam
no segmento dos IF de apoio ¢ EE e a GEA;

2 Em segundo lugar, na identificagdo de sinergias e complementaridades entre diversos instrumentos e na
verificac@o da existéncia de conflitos e sobreposi¢cdes entre as intervengdes de politica plblica.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

As formas de intervengdo pUblica inseridas e néo inseridas nos FEEI direcionadas para a promogdo da eficiéncia
energética apresentam sinergias e complementaridades com os IF, ndo se observando sobreposi¢ées ou
situagdes de potencial incompatibilidade entre as intervengdes de politica plblica. Estes fundos adicionais
devem ter um papel complementar no apoio a projetos em dreas ndo abrangidas pelo Portugal 2020,

procurando responder a dimensBes ndo cobertas pelos fundos comunitérios. No caso da gestéo eficiente das
dguas, e sendo as tipologias de intervencdo definidas para o periodo 2014-2020 complementares nos objetivos
que pretendem alcangar com as intervengdes prioritdrias, ndo se identifica nenhuma sobreposi¢do entre os IF
previstos e os incentivos ndo reembolsaveis

Evidéncias de Resposta

As formas de intervengdo nacionais ndo inseridas nos FEFl direcionadas para a promog¢do da eficiéncia
energética apresentam sinergias e complementaridades com os I, nGo se observando sitvagées de potencial
conflito ou de sobreposicdo. Estes fundos adicionais devem ter um papel complementar no apoio a projetos em
dreas ndo abrangidas pelo Portugal 2020, procurando responder a dimensées ndo coberfas pelos fundos
comunitarios.

93. Existem presentemente em Portugal vdrias formas de intervenc¢do piblica ndo inseridas nos FEEI direcionadas
para a promogdo da EE nos varios setores alavanca objeto da presente avaliagdo, designadamente:

72 O Fundo de Eficiéncia Energética (FEE), previsto no Decreto-Lei n.° 50/2010, de 20 de maio, constituindo
o IF do PNAEE. Através deste fundo e mediante abertura de avisos, é possivel apoiar projetos
tecnoldgicos nos setores da “Indistria”, “Transportes e Mobilidade”, “Estado” e "Residencial e Servigos”
ou agdes transversais que induzam a EE nas dreas dos comportamentos, fiscalidade, incentivos e
financiamentos;

72 O Plano de Promogdo da Eficiéncia no Consumo (PPEC), criado em 2007 pela ERSE no &mbito do
Regulamento Tarifario. O PPEC de energia elétrica tem como objetivo promover medidas que visem
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melhorar a eficiéncio no consumo de energia elétrica, através de acdes empreendidas pelos
comercializadores de energia elétrica, operadores das redes de transporte e de distribuicdo de
energia, associacdes e entidades de promogdo e defesa dos interesses dos consumidores de energia
elétrica, associacdes empresariais, associagdes municipais, agéncias de energia e instituicdes de ensino
superior e centros de investigacdo, sendo destinadas aos consumidores dos diferentes segmentos de
mercado;

72 O Fundo de Apoio a Inovagdo (FAI), criado em dezembro de 2008 pelo Ministério da Economia e da
Inovacdo (MEI), sendo instituido junto ADENE. O FAl apoia intervencdes de inovacdo e desenvolvimento
tecnoldgico e de demonstragdo tecnoldgica nas dreas das energias renovdveis, bem como projetos de
investimento em energias renovaveis e EE, estimulando parcerias entre empresas portuguesas e o sistema
cientifico e tecnolégico nacional. E deste modo, um instrumento de politica piblica de suporte &
execucdo dos objetivos da estratégia de energia de Portugal;

2 O Fundo Portugués de Carbono (FPC), criado em 2006, pelo Ministério do Ambiente e do Ordenamento
do Territério (MAOT), sendo a sua implementac@o presentemente de responsabilidade da APA, IP. O
FPC tem como objetivo central contribuir para o cumprimento das metas a que o Estado Portugués se
comprometeu ao ratificar o Protocolo de Quioto, bem como compromissos em matéria de politicas para
as alteragdes climaticas, com uma dimensdo relevante no dominio da EE;

2 O Fundo de Reabilitagdo e Conservagdo Patrimonial (FRCP), criado pelo Decreto-Lei n.® 24/2009, de 21
de janeiro, e gerido pela Dire¢do Geral de Tesouro e Finangas. O FRCP tem como obijetivo central
financiar a reabilitacdo e conservacdo de imbveis do Estado, englobando a dimensdo, nesse processo,
da EE,

72 O ProEnergia, criado pelo Decreto Legislativo Regional n.° 5/2010/A, de 23 de fevereiro (Agores). O
Programa, tendo como dmbito territorial a RAA, tem por objetivo incentivar a produgdo de energia
elétrica e calorifica, essencialmente destinada ao autoconsumo, por parte das familias, das empresas,
das cooperativas, das associagdes sem fins lucrativos e das IPSS.

94 Alguns destes incentivos promotores do aumento da EE apresentam uma natureza diferente da que estd
subjacente aos IF dirigidos as vdrias tipologias de destinatdrios a apoiar no dmbito dos PO financiadores do
Portugal 2020. Sdo os casos do FPC, do FRCP ou do ProEnergia:

2 O FPC, centrando-se no contributo para o cumprimento das metas a que o Estado Portugués se
comprometeu ao ratificar o Protocolo de Quioto, bem como compromissos em matéria de politicas para
as alteracdes climdticas, apresenta uma dimensdo de maior amplitude do que a contemplada nos IF do
Portugal 2020 no dominio da EE, existindo algumas sinergias que decorrem da possibilidade dessas
intervengdes, no dmbito das vdrias linhas de Agdo contempladas, considerarem agdes concretas
promotoras da EE (designadamente de mobilidade elétrica);

72 O FRCP, centrando-se na reabilitacdo e conservagdo de imdveis do Estado, apresenta, também, uma
dimensdo de maior amplitude do que a contemplada nos IF do Portugal 2020 no dominio da EE, neste
caso na Pl 4iii (administracdo central), existindo algumas sinergias que decorrem da possibilidade dessas
intervengdes de recuperacdo, de reconstrugdo, de reabilitagdo e de conservacdo considerarem
medidas concretas de EE;

72 O ProEnergia, centrando-se no incentivo a produgdo de energia elétrica e calorifica, essencialmente
destinada ao autoconsumo apresenta, igualmente, uma dimensGo de maior amplitude do que a
contemplada nos IF do Portugal 2020 no dominio da EE, no caso das Pl 4b, 4e e 4iii (habitagdo, no caso
desta 0ltima Pl), existindo algumas sinergias que decorrem da possibilidade das intervencdes apoiadas
contribuirem para a promogdo da EE;

95. Por outro lado, alguns destes incentivos promotores do aumento da EE sGo sobretudo de esséncia ndo
reembolsdvel, sendo complementares e ndo sobrepostos. SGo os casos do FEE, do PPEC, do FAI, do FPC e do
ProEnergia:

72 O FEE, apoiando intervencdes focadas nos programas e nas medidas previstas no PNAEE e identificadas
no artigo 2.° do Decreto-Lein.° 50/2010, de 20 de maio, encontra forte complementaridade com os IF do
Portugal 2020 no dominio da EE no dmbito das Pl 4b, 4c, 4e e 4iii, dirigidas para todas as tipologias de
potenciais destinatdrios apoiados pelos IF;
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2 O PPEC, pela transversalidade dos seus apoios, identificados na Portaria n.° 26/2013, de 24 de janeiro,
encontra forte articulacdo e complementaridade com os IF do Portugal 2020 no dominio da EE no émbito
das Pl 4b e 4iii (no que se refere as medidas tangiveis — nos setores-alavanca da indUstria, agricultura,
comércio e servicos e residéncia) e das Pl 4b, 4c, 4e e 4iii (no que se refere as medidas intangiveis,
dirigidas para todas as tipologias de potenciais destinatdrios apoiados pelos IF) ;

2 O FAl, pelas intervencdes que apoia, designadamente ao abrigo da alinea ¢) do artigo 3.° do Despacho
n.° 5727/2013 (projetos de investimento que visem o aumento da EE), encontra forte articulagdo e
complementaridade com os IF do Portugal 2020 no dominio da EE no Gmbito de todas as Pl dirigidas para
as empresas e para as entidades da administracdo piblica (4b, 4c, 4e e 4iii);

72 O FPC encontra complementaridade com os IF do Portugal 2020 no dominio da EE no dmbito da Pl 4e;

2 O ProEnergia, pelas intervengdes que apoia, designadamente ao abrigo do artigo 2.° do Decreto
Legislativo Regional n.° 5/2010/A, encontra complementaridade com os IF do Portugal 2020 no dominio
da EE no dmbito das Pl 4b, 4e e 4iii, dirigidas para as PME, cooperativas, IPSS e associacdes sem fins
lucrativos e pessoas singulares ou condominios.

9. Em sintese, no quadro global da leitura efetuada as vdrias formas de intervencdo piblica ndo inseridas nos
FEEI direcionadas para a promogdo da EE nos varios setores alavanca objeto da presente avaliagéo, os IF
poderdo, no limite, afirmar-se como instrumentos complementares a esses incentivos, mas ndo como
sobrepostos ou incompativeis.

97. Existem igualmente outras formas de intervengdo piblica ndo inseridas nos FEEI que podem, indiretamente,
contribuir para o incremento da EE, designadamente, no caso das empresas, os investimentos em equipamentos
para 1&D (ao abrigo do SIFIDE'?), o apoio ao investimento produtivo (ao abrigo dos Beneficios Fiscais
Contratuais ao Investimento Produtivo'® e o apoio ao investimento (no dmbito do RFAI'4). Tratam-se, como
referido, de sistemas de apoio de natureza diferente da que estd subjacente aos IF dirigidos as empresas no
ambito da presente avaliacdo e que sé colateralmente poderdo corresponder a intervengdes que contribuam
para o aumento da EE, nunca podendo ser sobrepostos ou incompativeis.

Nao sGo identificadas sobreposi¢ées entre os IF previstos no dominio da eficiéncia energética com outras formas
de intervengdo de dmbito nacional inseridas nos FEE/

9. O apoio as empresas para a promogdo de intervengdes que visam o aumento da EE, através dos sete PO
regionais financiadores, é prosseguido em exclusivo através de IF, com a exceclo dos apoios relativos as
auditorias energéticas.

99. No Portugal 2020, no quadro FEDER, encontra-se previsto um sistema de incentivos ds empresas que abrange
trés grandes tipologias de investimento: i) a inovacdo empresarial e o empreendedorismo; i) a qualificacdo
e a internacionalizagdo das PME; iii) a investigac@o e o desenvolvimento tecnoldgico. Na primeira tipologia
de investimentos, estdo previstos incentivos de natureza reembolsdvel, enquanto nas restantes prevéem-se
incentivos sobretudo ndo reembolsdveis.

100. Os IF direcionados para a EE que sdo dirigidos as empresas apresentam um cardter muito especifico
comparativamente ds restantes formas de intervencéo piblica no que se refere as grandes tipologias de
investimento anteriormente referidas, incluindo naturalmente os IF especificos para as PME, de divida e de

120 SIFIDE I é um sistema de incentivos fiscais a I&D empresarial, que permite deducdes a coleta, em determinadas condi¢des, das despesas
com I&D (investimentos em equipamentos para 1&D, custos com a gestdo destas atividades, etc.) nas seguintes percentagens: 32,5% das
despesas realizadas no exercicio; 50% do acréscimo das despesas do exercicio relativamente a média dos 2 exercicios anteriores, até
ao limite de 1.500.000€; a percentagem de 32,5% é majorada em 15% no caso de PME que ndo beneficiem da taxa incremental de 50%
por ndo terem ainda completado dois exercicios de atividade.

13 Os Beneficios Fiscais Contratuais ao Investimento Produtivo sdo aplicdveis a projetos de investimento de valor igual ou superior a
3.000.000€ relevantes para o desenvolvimento dos setores considerados de interesse estratégico para a economia nacional e para a
reducdo das assimetrias regionais, que induzam a criagdo de postos de trabalho e que contribuam para impulsionar a inovagdo
tecnoldgica e a investigagdo cientifica nacional. Permitem um crédito entre 10% e 20% da coleta de IRC e a concessdo de isengBes ou
redugdes de IMT, IMl e Imposto do Selo.

14O RFAI é um regime fiscal de apoio ao investimento através do qual se concedem os seguintes beneficios: deducdo a coleta de 20% do
investimento relevante (em imobilizado corpdreo e incorpéreo) para investimentos até 5.000.000€; dedugdo a coleta de 10% do
investimento relevante (em imobilizado corpdreo e incorpbreo) para investimentos superiores a 5.000.000€.
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101.

102.

103.

capitalizagdo, inscritos nos vdarios PO, ainda que algumas das intervengdes que serdo apoiadas nestas
tipologias possam, indiretamente, contribuir para o incremento da EE.

Deste modo, ndo se identifica nenhuma sobreposi¢do entre os IF previstos para as empresas nas tipologias de
investimento referidas e aqueles direcionados especificamente para a EE e que constituem o objeto de
avaliagdo.

Relativamente ao apoio a administragdo piblica para a promogdo de intervengdes que visam o aumento da
EE, este processa-se através dos sete PO regionais financiadores (administragdo local) e do POSEUR
(administrac@o central), sendo prosseguido através de uma modelacdo que inclui os IF e os subsidios
reembolsdveis (e a possibilidade dos investimentos serem realizados pelas entidades ou recorrendo as ESE).
No caso do POSEUR, se os investimentos forem realizados pelas entidades da administracdo central, tratam-
se de subsidios reembolsdveis e se realizados com recurso as ESE, serdo através de IF. As auditorias
energéticas e outros estudos necessdrios para a concretizagdo dos investimentos serdo financiados através
de subsidios ndo reembolsdveis.

Os IF direcionados para a EE que sdo dirigidos & administracdo pUblica apresentam um cardter muito
especifico comparativamente as restantes formas de intervengdo piblica no que se refere as tradicionais
tipologias de investimento destas entidades, sendo o perimetro de apoio perfeitamente balizado nos PO em
causa. Contudo, algumas das intervengdes que serdo apoiadas noutras tipologias (por exemplo, na
reabilitagdo urbana) podem, direta e/ou indiretamente, contribuir para o incremento da EE (apoio a
componentes especificas). Ndo obstante, as autoridades nacionais, definiram com clareza o perimetro que
limita os apoios em EE, num e noutro caso (IF), ndo se identificando nenhuma incompatibilidade estratégica e
operativa entre os IF previstos para a EE nas tipologias de investimento em causa e aqueles direcionados para
apoio no Gmbito do IF renovagdo urbana.

- Nd&o obstante, em funcdo do quadro de instrumentos disponiveis e da tipologia de intervengdes-alvo de

apoio, é fundamental promover a articulacdo entre o IF da Energia (eficiéncia energética do edificado) e os
instrumentos financeiros que visam a regeneracdo urbana (IFFRU). Num contexto de grande complexidade e
dificuldade em estabelecer distingdes claras/objetivas entre operagdes no edificado associadas & melhoria
da eficiéncia energética e as focadas na reabilitacdo ou regeneracdo do mesmo, e dado que segundo a
opiniGo da equipa de avaliagdo (corroborada pelos stakeholders) ndo é benéfico nem desejdvel "obrigar”
os destinatdrios a desagregar/isolar operagdes, de modo a candidatar/adequar as componentes-alvo as
fontes de financiamento disponiveis (distintas) ou mesmo arbitrar fontes em funcdo da operacdo em causa,
poderd equacionar-se um modelo que permita integrar os fundos de fundos associados as duas dimensdes,
permitindo/estimulando que sejam os préprios intermedidrios financeiros a propor/criar uma oferta de
produtos que as articulem e promovam esta virtuosa abordagem integrada (logicamente clarificando e
descrevendo com rigor, as categorias de despesa respeitantes as duas drea de intervencdo). Registe-se que
foram recentemente publicadas (julho de 2015), a RCM n.° 52-A/2015, que determina o quadro de
funcionamento do Instrumento Financeiro para a Reabilitacdo e Revitalizagdo Urbanas e a RCM n.° 57/2015,
que estabelece o Instrumento Financeiro para a Energia no dmbito do Portugal 2020, embora nenhuma defina
a sua forma de articulacdo.

Durante o periodo 2014-2020, as entidades gestoras de servi¢os de abastecimento de dgua e de saneamento de
dguas residvais apenas poderdo aceder aos IF inscritos no POSEUR para implementar interven¢ées apoiadas por
financiamento comunitdrio direcionadas para a gestdo eficiente das dguas

105.

106.

107.

O apoio a entidades gestoras de servigos de abastecimento de dgua e de saneamento de dguas residuais
encontra-se previsto no POSEUR, abrangendo duas grandes tipologias de investimento: i) otimizacGo e
gestdo eficiente dos recursos e infraestruturas existentes - abastecimento de dgua; ii) otimizacdo e gestdo
eficiente dos recursos e infraestruturas existentes - saneamento de dguas residuais. Em ambas as tipologias de
investimento, estdo previstos incentivos de natureza reembolsavel (GEA) e ndo reembolsdvel (fechos de
sistemas, com vista & otimizagdo da utilizacdo da capacidade instalada e da ades@o ao servico).

Neste contexto, a andlise da coeréncia dos IF com outras formas de intervengdo pUblica circunscreve-se aos
instrumentos de apoio para as intervencdes direcionadas para o fecho de sistemas consagrados no POSEUR
designadamente no OE2 da Pl 6ii.

A estratégia de atuacgdo do setor do ciclo urbano da dgua (abastecimento de dgua e saneamento de dguas
residuais) foi definida pelo PENSAAR 2020, a qual foi vertida para o OE2 da Pl 6ii. Este documento de politica
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pUblica identificou dois tipos de instrumentos de subsidiacdo por parte dos fundos comunitdrios,
designadamente o subsidio direto ao investimento (capex] e a oferta de condicdes de
financiamento/endividamento mais favordveis que as existentes no mercado. O primeiro tipo, utilizado nos
periodos de apoio comunitdrio anteriores, foi direcionado para intervencdes prioritarias. O segundo
instrumento, respondendo ao novo paradigma de investimentos, mais centrados na otimizacdo da gestdo,
incluindo ganhos de eficiéncia, visa ter um efeito mais abrangente, beneficiando um maior nimero de
promotores, incentivando-os a melhorar o seu desempenho, através de condi¢des de financiamento mais
favordveis e mais acesso a endividamento.

108. Considerando o pano de fundo referido, as entidades gestoras de servicos de abastecimento de dgua e de
saneamento de dguas residuais apenas poderdo aceder aos IF inscritos no POSEUR para implementar
intervencdes apoiadas por financiamento comunitdrio direcionadas para a GEA durante o periodo 2014-2020.

109. Deste modo, e sendo as tipologias de intervencdo definidas para o periodo 2014-2020 complementares nos
objetivos que pretendem alcancar, ndo se identifica nenhuma sobreposicdo entre os IF previstos e os
incentivos ndo reembolsdveis.

QAO05. Com a intervengdo delineada podem estar subjacentes auxilios de estado? Em caso afirmativo:
(a) estd acautelada a proporcionalidade entre os beneficios que serdo alcangados com a intervengGo
e as distor¢des que a mesma ird introduzir no mercado? (b) estd acautelada a proporcionalidade entre
a intervencdo que estd a ser proposta e a falha de mercado que se pretende colmatar com essa
intervengdo? (c) estd a intervengdo limitada ao minimo necessdrio para garantir a atragdo do
financiamento, pelo mercado, a niveis suficientes para responder as necessidades de investimento a
niveis identificados na avaliagdo da existéncia de falha de mercado?

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

110. Procurou-se verificar em que medida os IF previstos estdo conforme com as regras de auxilios de estado, a
partir dos resultados da avaliacdo efetuada nas QA anteriores, sendo que esta conformidade depende, em
grande medida, do modelo de operacionalizagdo do IF. Este exercicio teve por objetivo verificar se os IF
mobilizados pelos PO financiadores, considerando a andlise j& desenvolvida no dmbito da presente
avaliagdo, estdo de acordo com os principios que tornam possivel a sua utilizagdo, seguidamente
identificados.

111, A resposta a QAQS5 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na andlise do quadro regulamentar previsto para a operacionalizagdo dos IF no
dmbito do Portugal 2020 com as regras de Auxilios de Estado, no sentido de identificar as situacdes
passiveis de serem ndo conformes com aquelas regras;

72 Em segundo lugar, na avaliagdo do cumprimento dos principios que tornam possivel a utilizagdo do IF
referindo.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

O:s IF direcionados para a eficiéncia energética e gestdo eficiente das dguas nos dominios em que tal é
relevante, embora possam constituir auxilios de estado, sdo passiveis de serem utilizados, na medida em que

respeitam os principios estabelecidos e correspondem, na sua generalidade, as situagdes contempladas nas
derrogagdes por se tratarem de auxilios concedidos ao abrigo do regime de minimis ou corresponderem a
tipologias abrangidas por uma isengdo de categoria

Evidéncias de Resposta

Os IF direcionados para o aumento da eficiéncia energética e gestdo eficiente das dguas constituem
potencialmente auxilios de estado

112. Embora os IF ndo constituam subsidios ndo reembolsaveis, pode existir nestes instrumentos um problema de
compatibilidade com as regras comunitarias em matéria de auxilios estatais. De facto, de acordo com o n.® 1
do artigo 107.° do TFUE, “salvo disposicGo em contrario dos Tratados, sGo incompativeis com o mercado
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13.

interno, na medida em que aftetem as frocas comerciais entre os estados-membros, os auxilios concedidos
pelos estados ou provenientes de recursos estatais, independentemente da forma que assumam, que falseiem
ou ameacem falsear a concorréncia, favorecendo certas empresas ou certas produgdes”.

Neste sentido, alguns dos IF previstos no Gmbito do Portugal 2020 para o apoio a intervengdes de EE e GEA
podem ser abrangidos pelas regras em questdo (concretamente, as bonificacdes de juros e as garantias), pelo
que importa ter em conta em que medida os IF previstos estéo conformes com as regras de auxilios de estado.
Esta conformidade depende, em grande medida, do modo como o instrumento é operacionalizado.

Sendo auxilios de estado, os IF para a eficiéncia energética e para a gesido eficiente das dguas enconfram-se
nas sitvagbes em que podem ser mobilizados

114.

115.

116.

17.

Sendo abrangidos pelo n.° 1 do artigo 107.° do TFUE (isto é, sendo auxilios estatais), tal ndo impede a sua
utilizag@o no dmbito do Portugal 2020. Para poderem ser mobilizados, é necessdrio que os IF obedecam aos
seguintes principios:

7 Contribuam para um objetivo bem definido de interesse comum da Unido, o que significa, na prética, um
objetivo atualmente prioritério;

72 Que os IF sejam necessdrios para atingir esse objetivo, ou seja, que o objetivo ndo seria atingivel sem a
utilizacdo do IF — a avaliagdo desta necessidade assenta, para a Comissdo, na andlise da existéncia ou
ndo de falhas de mercado e de uma situagdo de subotimalidade no investimento privado, situagdo que
ia foi demonstrada na resposta a QA01;

72 Os IF sejam apropriados para atingir o objetivo em causa e ndo possam ser distorcidos para atingir
outros fins;

72 Os IF tenham um efeito de incentivo, o que pressupde que devem ser geradores de uma mais-valia, ou
seja, que levam os agentes econémicos a fazerem o que ndo fariam na sua auséncia, ou a fazerem mais
ou melhor (por exemplo, a mobilizarem recursos financeiros préprios para os investimentos em causa, os
quais, de outro modo, teriam outra aplicagdo ou seriom aplicados nesses investimentos em menor
escala);

7 Exista uma proporcionalidade entre o beneficio que o agente privado retira da intervencdo estatal e o
resultado dessa intervencdo para a sociedade;

7 Sejam minimizados os efeitos de distor¢do de concorréncia, o que pressupde que o beneficio da medida
para o agente privado deve ser igual a sua desvantagem competitiva, destinando-se apenas a elimind-
|CI;

7 Os IF sejam transparentes.

Considerando os principios anteriores, a andlise desenvolvida no dmbito da presente avaliagdo permite
constatar que, ainda que possam ser auxilios de estado, os IF mobilizados no Portugal 2020 direcionados para
o aumento da EE e da GEA encontram-se nas condigdes previstas.

Em primeiro lugar, a utilizagdo prevista para os IF estd alinhada com os objetivos dos FEEI. O objetivo da
mobilizacdo do IF é apoiar o acesso das empresas ao financiamento para desenvolverem intervencdes
enquadradas num dos objetivos da Estratégia Europa 2020, associado ao crescimento sustentdvel.
Adicionalmente, a mobilizacdo de IF respeitard com rigor o Acordo de Parceria entre Portugal e a Comissdo,
os PO relevantes e os termos definidos pelas autoridades de gestdo portuguesas no que se refere as
atividades, fundos atribuidos, duracdo, dmbito e termos dos programas, critérios de elegibilidade para os
beneficidrios finais, bem como aos critérios de elegibilidade e sele¢Go para os intermedidrios financeiros
participantes.

Quanto a questdo do acautelamento da proporcionalidade entre os beneficios que serdo alcangados com a
intfervencdo e as distor¢gdes que a mesma ird introduzir no mercado, cabe realcar que as distorgdes serdo
minimizadas, por duas vias:

72 Por umlado, uma boa parte dos auxilios a atribuir enquadram-se na regra dos auxilios de minimis;

72 Por outro lado, para outros auxilios ser@o utilizadas as isengdes por categoria, sendo em cada caso os
auxilios reduzidos ao minimo necessdrio para atingir os fins em vista. Para além de tal critério permitir
minimizar as distor¢des de concorréncia, proporciona economia de recursos e forca a racionalizac@o
das decisdes das empresas. Importa acrescentar que a mobilizagdo dos IF é feita em parceria com
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118.

119.

120.

121.

agentes privados, cujo interesse é o de maximizar os lucros, obrigando assim as empresas a essa
racionalidade econdémico/financeira na tomada de decisdes.

No que respeita ao acautelamento da proporcionalidade entre a intervencdo que estd a ser proposta e a
falha de mercado que se pretende colmatar com essa intervencdo, o nivel de auxilio é fixado, em cada caso,
em fungdo da magnitude da falha de mercado, sem proporcionar beneficios suplementares ao beneficidrio.
Pretende-se incrementar a racionalidade na tomada de decisdes, para promover a eficiéncia e a
competitividade e levar as empresas a dispensarem qualquer intervencdo pUblica no futuro. Visa-se
igualmente reduzir progressivamente as falhas de mercado na economia, de modo a que o mercado possa vir
a funcionar eficientemente com intervencdo minima do Estado. Pretende-se também (/ast but not the leash,
economizar recursos publicos.

No que concerne a questdo de saber se estd a intervencdo limitada ao minimo necessdrio para garantir a
atragdo do financiamento, pelo mercado, a niveis suficientes para responder as necessidades de investimento
a niveis identificados na avaliacdo da existéncia de falha de mercado, a resposta é positiva. De facto, como
ia foi referido, a mobilizagdo dos IF é feita em parceria com agentes privados. Tal permite a alavancagem de
recursos privados e a disponibilizagdo de novos produtos de financiamento. A andlise da alavancagem
permitiu verificar que a mobilizac@o de IF tem um efeito de incentivo relevante, contribuindo para estimular a
resposta das forcas do mercado as insuficiéncias de mercado identificadas. Tendo em conta que a
mobilizacdo de IF é feita em parceria com agentes privados, cujo interesse € maximizar os lucros, os IF serdo
canalizados para empresas vidveis e eficientes. Tal permite que a intervencdo seja limitada ao minimo e a
mobilizacdo de financiamento pelo mercado sejo maximizada, de modo a responder as necessidades de
investimento aos niveis identificados na avaliagdo das falhas de mercado.

Por Oltimo, quanto & prevengdo de efeitos negativos indesejados, considera-se que a mobilizacdo de IF
implica um risco nulo ou muito limitado de evicgdo (crowding oud. Por um lado, os IF irdo intervir através de
intermedidrios financeiros privados. Assim, sendo respeitadas todas as regras relacionadas com a selecdo de
intermedidrios financeiros aplicdveis aos FEEI, bem como a implementacdo dos procedimentos e mecanismos
necessdrios para assegurar critérios transparentes e imparciais na sele¢do dos terceiros que distribuem e
gerem os produtos e programas financeiros, os operadores do mercado poderdo, assim, participar no
processo de selecdo de uma forma ndo discriminatéria. Por outro lado, os IF irdo alavancar investimento
privado adicional, normalmente dos intermedidrios financeiros através dos quais investe ou de outros
investidores privados. O modelo de intervengdo dos IF encoraja a atracdo (crowding in) e ndo a evicgdo
(crowding ouf) dos financiadores privados, uma vez que estes Gltimos, que, de outra forma, teriam relutdncia
em assumir sozinhos o financiamento devido & percegdo dos riscos, irdo mais provavelmente co investir com
apoio pUblico numa situacdo em que os riscos sdo partilhados por ambos.

Adicionalmente, ainda que se conclua que um determinado IF constitui (ou contém) um auxilio estatal, esse
auxilio pode beneficiar de uma derrogacdo ao principio geral de incompatibilidade dos auxilios se se
verificar:

72 Que se trata de um auxilio de minimis, o que significa que se presume que ndo tem magnitude suficiente
para afetar a concorréncia e as trocas comerciais entre os Estados-membros;

72 Que se trata de um auxilio que ultrapassa o limiar de minimis, mas estd abrangido por uma das
(atualmente) diversas isencdes por categoria que a CE definiu, o que significa que se presume ser
compativel com o Mercado Unico, desde que o Estado-membro, ao desenhar a medida, cumpra as regras
definidas no Regulomento de Isengdo (estando, assim, isento de notificagdo prévia);

72 Nd&o se encontra em nenhuma das situacdes anteriores e deve ser notificado previamente a CE, s6
podendo ser posto em pratica se for aprovado e apds a comunicagdo formal dessa aprovagdo;

72 Na configuracdo atualmente prevista, a generalidade dos IF que se preveem mobilizar no dmbito do
Portugal 2020 assumirdo a forma de um auxilio de minimis ou alternativamente as formas que lhes
permitem estar abrangidos pelas isengdes de categoria previstas no quadro legal vigente;

72 Caso na operacionalizagdo de algum dos IF se venha a considerar a possibilidade de ter elementos que
ndo respeitem a regras de minimis e ndo esteja abrangido por uma das isen¢des por categoria, terd o
Estado portugués que notificar a medida proposta antes da sua implementacdo, nos termos do artigo
108.°,n.° 3, do TFUE.
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122. Importa analisar de forma mais detalhada os diversos tipos de IF previstos a luz dos enquadramentos dos

123.

124.

auxilios de estado. Os IF previstos neste dominio sdo IF de divida e devem ser apreciados em termos de
auxilios de estado em duas perspetivas distintas: a das garantias e a dos empréstimos. De facto, trata-se de
dois instrumentos diferentes, com regras também distintas no que respeita aos auxilios de estado.

As garantios estdo presentes nos dois instrumentos de divida previstos (garantia e bonificagdo). Existem
empréstimos no instrumento Empréstimos e Bonificacdo.

No caso dos IF que tém elementos de auxilios de estado sob a forma de garantias, as derrogagdes previstas
no artigo 107.° do TFUE, quando estdo em causa garantias, podem igualmente ser aplicadas com base numa
isencdo de categoria. Quanto ao Gmbito de aplicagdo deve verificar-se:

72 Asregras aplicam-se quer a regimes de garantias, quer a casos particulares;

2 Estas regras abrangem todos os tipos de transacdes financeiras em que haja uma transferéncia de risco

para o Estado associada a um financiamento, como sejam:

y Empréstimo, que é caso mais comum (o beneficidrio é o mutudrio e a transferéncia de risco efetua-se
do mutuante para o Estado);

y Tomada de participagdo (neste caso, se uma empresa pertencer ao setor plblico, esse facto ndo €, s6
por si, suficiente para implicar a existéncia de uma garantia estatal) ;

Aplicam-se a todos os setores da economia, incluindo os transportes;
EstGo excluidas as garantias sobre crédito a exportagdo;
O mutudrio ndo pode ser uma empresa em dificuldade;

Quanto as regras a respeitar, destaca-se que a garantia deve estar associada a uma operacdo
financeira com as seguintes caracteristicas:

» Salvo no caso de PME e nas condigdes abaixo indicadas, deve ser especifica a uma operagdo (ndo ser
-uma garantia geral dada a uma empresa enquanto tal ou a um instrumento particular, sem ligagdo a
uma operacdo concreta);

Ser limitada no tempo;

Ser limitada quanto ao montante coberto pela garantia (noutros termos, a garantia nunca pode cobrir
montantes ilimitados). Concretamente, a garantia ndo deve cobrir mais de 80% da obrigacdo
financeira (empréstimo ou outra), mas este limite pode ser ultrapassado em dois casos: i) quando as
garantias cobrem titulos de divida; ii) quando sdo concedidas a uma empresa que se dedica &
prestac@o de Servigos de Interesse Econdmico Geral (SIEG);

» Os prémios cobrados pela garantia devem refletir as condigdes normais do mercado. Tal implica que
a avaliagdo do risco seja efetuada com base em todos os fatores relevantes (qualidade do mutuério,
outras garantias existentes, duragdo da garantia, etc.);

y Os prémios devem ser revistos pelo menos uma vez por ano.
Quanto aos elementos de auxilio importa destacar:

» Como a garantia deve ser especifica a uma operacdo concreta, o elemento de auxilio calcula-se caso
a caso, pois € varidvel de umas operacdes e empresas para outras;

O elemento de auxilio (ESB) mede-se pela diferenca entre o preco de mercado da garantia e o preco
efetivamente pago pelo seu beneficidrio;

» Se o mercado ndo oferecer garantias para o tipo de opera¢do em causa, o elemento de auxilio
calcula-se através da diferenca entre a taxa de juro de mercado que a empresa teria de pagar na
auséncia de garantia e a taxa de juro paga gragas ¢ garantia estatal;

Se ndo for possivel determinar a taxa de juro de mercado que a empresa teria de pagar na auséncia
de garantia, pode recorrer-se a taxa de juro de referéncia;

No caso de um regime de auxilios (sistema de incentivos) para garantias tendo por beneficidrios
apenas PME, o elemento de auxilio, para montantes garantidos que ndo excedam 2,5 M€ por empresa,
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pode ser calculado para o regime de auxilios enquanto tal, sem que seja necessario efetuar uma
avaliagdo do elemento de auxilio em cada operagdo individual;

» O elemento de auxilio no caso de regimes para PME é determinado do seguinte modo: (montante
garantido x fator de risco uniforme considerado no regime para as PME — prémio de risco efetivamente
pago, gragas & garantia). O fator de risco uniforme considerado no regime para as PME é determinado
com base nos dados existentes no mercado em causa.

125. No caso dos IF que tém elementos de auxilios de estado sob a forma de empréstimos, os mesmos tém de
respeitar os seguinfes termos:

2

126.

127.

128.

Empréstimos propriamente ditos concedidos com base em recursos estatais em condigdes mais vantajosas
do que as condi¢cdes normais do mercado (por exemplo, quando hd intervencdo de um organismo
intermédio privado — entidade bancdria ou outra);

No caso de um empréstimo bonificado (ou reembolsdvel — que constitui um caso extremo de
(bonificacdon), o elemento de auxilio é a diferenca entre o montante de juros que seria devido e o
montante efetivamente pago;

Para determinar o juro que o beneficidrio teria de pagar, deve ser utilizada uma taxa de juro padrdo
(de referéncia), a qual exerce vérias fungdes:

» No caso de um empréstimo bonificado ou de um subsidio reembolsdvel, é a taxa que o beneficidrio,
em principio, teria de pagar;

» Taxa de atualizagdo, no caso de pagamento do auxilio em fra¢des diferidas no tempo e no caso de
recuperacdo de auxilios recebidos indevidamente;

Estas taxas aplicam-se tanto no caso de auxilios notificados como de utilizag@o da regra de minimis ou
do Regulamento Geral de Isencdo por Categorio;

Em todos estes casos, o valor da taxa de referéncia a utilizar €, na prética, idéntico.

Na configuragdo atualmente prevista, a generalidade dos IF que se preveem mobilizar no dmbito do
Portugal 2020 assumirGo a forma de um auxilio de minimis ou alternativamente as formas que lhes
permitem estar abrangidos pelas isen¢des de categoria previstas no quadro legal vigente, pelo que as
questdes anteriores estdo acauteladas.

Sublinhe-se, especificamente, que deverd continuar a verificar-se a eventual presenca de auxilios de
estado no financiamento de projetos de infraestruturas, em particular, quando se preveja que a
infraestrutura venha a ser utilizada para fins econdmicos (por exemplo nos projetos a desenvolver pelas
entidades gestoras dos SAA e SAR), dando seguimento a notificacdo da Comissdo Europeio de agosto
de 2012. A AD&C deverd sistematizar os procedimentos a adotar na verificagdo do cumprimento das
regras de auxilios de estado, nos casos de financiamento de infraestruturas, devendo a AG (POSEUR)
enviar a listagem de projetos de infraestruturas aprovados, identificando os projetos em que se prevé o
uso futuro para uma atividade econdmica, assim como elementos documentais que permitam efetuar a
apreciacdo: i) Formuldrio de candidatura; ii) Meméria descritiva; iii) EVEF e/ou ACB; iv) Estatutos do
beneficidrio e de eventuais outras entidades que irdo explorar as infraestruturas (indicacdo do regime
e exploracdo - concess@o/outro - e as condi¢cdes de utilizagdo das infraestruturas).

Os procedimentos a adotar na verificagdo do cumprimento das regras de auxilios de estado no
financiamento de infraestruturas deverdo continuar a ser as constantes das grelhas analiticas propostas
e disponibilizadas pela CE. Apés a verificagdo da existéncia destas situacdes, a AD&C, caso se justifique,
deverd elaborar a notificagdo a CE.
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[1.3. Recursos Adicionais e Efeito de Alavanca

QAOQ6. Quais sdo os recursos adicionais (privados e de outros fundos plblicos) potencialmente
mobilizaveis pelo IF e qual o respetivo montante financeiro e sua alocagdo no periodo de
implementagdo do IF2 (se apresentadas propostas alternativas aos IF alvo da avaliagdo, a resposta a
esta questdo deve incluir igualmente essas propostas)

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

129. Procurou-se analisar a capacidade de atragdo de novos recursos para os IF, que contribuem para incrementar
o efeito de alavanca e aumentar os resultados (a utilizagdo destes instrumentos deverd alavancar recursos
financeiros pUblicos através de financiamentos privados e, assim, aumentar o impacte das intervencdes). Este
exercicio teve por objetivo avaliar a capacidade de cada IF para alavancar recursos privados e outros fundos
publicos, estimando os montantes de recursos piblicos e privados adicionais que serdo, potencialmente,
mobilizados.

130. A resposta a QAQ6 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na identificacdo dos recursos, piblicos e privados, adicionais, potencialmente
mobilizaveis por cada IF;

2 Em segundo lugar, na produgdo de uma estimativa de recursos, piblicos e privados, adicionais,
potencialmente mobilizdveis por cada IF.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

O quadro da operacionalizagdo dos IF deverd assegurar um montante adicional de recursos pUblicos
correspondente a contrapartida piblica nacional exigida. Os intermedidrios financeiros manifestaram a
disponibilidade para mobilizarem recursos adicionais, em proporgdo variavel em fungdo dos IF, indo desde

|6gicas de matchno caso de IF como empréstimos, até modelos em que tém disponibilidade para contribuir com
parcelas superiores, se com modelos de cobertura de risco por via de garantias adequados. Os destinatdrios
consideraram também adequada a mobilizagGo de recursos préprios em proporgdes que oscilam entre os 5%
e os 30% dos investimentos

Evidéncias de Resposta

O modelo de operacionalizagdo dos IF no dominio da eficiéncia energética e da gestdo eficiente da dgua prevé
a mobilizagdo de recursos publicos logo na sua constitvigdo, assegurando assim imediatamente a mobilizagdo
relevante de fundos adicionais

131. A configuragdo prevista, e que se considera adequada, para a operacionalizagdo dos IF, em que, ndo
obstante existirem oito PO financiadores (um temdtico e sete regionais) no caso da EE, pondera a agregagdo
de recursos em instrumentos de aplicagdo transversal nacional — o que permitird ter economias de escala, em
particular nos casos em que se estabelecem parcerias com intermedidrios financeiros — ou assegurar uma
maior diversificac@o da carteira, reduzindo o risco nos casos em que o mecanismo é de partilha de risco, a
situacdo das contragarantias.

132. A operacionalizacdo deste modelo é facilitada por uma légica de constituicdo de um fundo de fundos
agregado, em cuja constituicdo deverd haver a mobilizagdo de recursos piblicos nacionais que asseguram
logo a este nivel a contrapartida nacional, contribuindo para uma gestdo menos exigente e uma maior
simplicidade dos instrumentos.

133. Note-se que este modelo ndo € o Unico, mas defende-se esta légica por a mesma, como referido acima,
tornar mais facil a gestdo e permitir uma maior simplicidade dos instrumentos, pois o cumprimento das
obrigagdes decorrentes dos regulamentos de execugdo dos IF, nomeadamente os Regulamentos de Execugdo
(UE) n.°964/2014 e n.° 821/2014 da Comissdo, ao nivel da transferéncia e a gestdo das contribuicdes dos PO,
assim como para a comunicagdo de informagdes relativas aos IF, é claramente facilitada por este modelo.
Esta l6gica tem como vantagem adicional um maior nivel de alavancagem mas com a desvantagem de implicar
a mobilizagdo de mais recursos pUblicos, o que poderia ser evitado caso se privilegiasse um modelo
alternativo de fazer acontecer a contrapartida ao nivel do beneficidrio ou destinatério. Essa opgdo
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alternativa de fazer descer ao nivel do beneficidrio ou destinatdrio a materializacdo da contrapartida
nacional teria no entanto como custo uma maior complexidade pois quando as contribuigdes nacionais,
publicas e privadas, para IF sdo efetuadas a nivel dos beneficidrios finais, em conformidade com as regras
especificas dos fundos, os organismos de execucdo devem verificar um conjunto alargado de elementos ao
nivel de cada beneficidrio final.

134, Vai admitir-se na andlise subsequente essa ldgica de realizagdo da contrapartida nacional ao nivel do fundo
de fundos agregado, pelo que os recursos adicionais considerados sGo maximizados por esse efeito e os
niveis de alavancagem medidos sGo também aumentados pela mesma razdo. Ndo obstante ser considerada
esta opgdo na avaliagdo, pode ponderar-se nalgum caso especifico a vantagem de fazer acontecer a
mobilizacdo da contrapartida nacional ao nivel do beneficidrio ou destinatdrio.

135. Essa mobilizag@o de recursos piblicos nacionais deverd ser feita respeitando os valores previstos para a
contrapartida nacional em cada um dos PO e tipologias de intervencdo. A regra geral prevé que, por cada
euro executado, 85% tem origem em FEEl e 15% em contrapartida nacional. No caso das intervengdes FEDER

nas Regides de Lisboa e Algarve, os montantes de contrapartida nacional ascendem, respetivamente a 50% e
a 20%.

A auscultagGo aos intermedidrios financeiros revela a disponibilidade destes agentes para mobilizar recursos
adicionais relevantes quer no dominio da eficiéncia energética, quer no dominio da gestdo eficiente da dgua,
dependendo essa disponibilidade fundamentalmente do nivel de burocracia associado aos IF

136. Um segundo nivel de mobilizagdo de recursos adicionais surge com a parceria com intermedidrios financeiros
na criagdo dos produtos.

137. A generalidade dos intermedidrios financeiros auscultados no dmbito da avaliagdo revela a disponibilidade
para participar na operacionalizagdo dos IF, oferecendo produtos em parceria com os recursos piblicos e
fazendo depender essa disponibilidade das exigéncias administrativas em torno dessa operacionalizagdo.

138. Quanto a mobilizacdo de recursos adicionais, os montantes a disponibilizar dependem do IF em causa, sendo
avangadas l6gicas de match em IF como os empréstimos e niveis mais elevados em IF associados a cobertura
de risco, quer no dominio da EE, quer no dominio da GEA.

O:s destinatdrios finais das intervengdes sugerem um modelo de financiamento das inferven¢ées com participagdo
de recursos préprios na ordem dos $% a 30% do valor do investimento

139. O (ltimo nivel de recursos adicionais mobilizdveis prende-se com a participagdo dos destinatdrios finais no
financiamento dos investimentos.

140. A auscultacdo as diversas tipologias de destinatdrios finais destes IF para a EE e para a GEA revela a sua
disponibilidade para participar no modelo de financiamento dos investimentos a realizar, com participagdes
de recursos préprios que oscilam entre os 5% e 30% do valor do investimento.

QAO07. Qual é a estimativa do efeito de alavancagem do IF proposto? Indique a metodologia de célculo
e as fontes de informagdo utilizadas.

Contextualizagdo e Processo Metodolégico

141. Estimados, na resposta a QAQ06, quais os recursos pUblicos e privados adicionais mobilizdveis pelos IF,
procurou-se calcular a alavancagem de cada um dos IF. Este exercicio teve por objetivo estimar o montante
de financiamento para destinatdrios finais elegiveis dividido pelo montante da contribuigdo da UE, de acordo
com o artigo 140.° do Regulamento Financeiro e o artigo 223.° das Normas de Execugdo.

142. A resposta @ QAOQ7 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

2 Em primeiro lugar, na sistematizacdo da informacdo quantitativa relevante para estimar o efeito de
alavancagem, de modo a calcular o montante de financiomento total a disponibilizar ao destinatario
final;
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2 Em segundo lugar, no cdlculo do efeito de alavancagem, configurando a aplicacdo da férmula
estabelecida no artigo 140.° do Regulamento Financeiro e do artigo 223.° das Normas de Execugdo.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

Os IF para a eficiéncia energética e para a gestdo eficiente das dguas apresentam niveis elevados de

alavancagem de recursos privados, que oscilam entre os cerca de 0,25 € e os cerca de 10 € por cada euro de
FEEl mobilizado

Evidéncias de Resposta

O cdleulo da alavancagem da mobilizagdo de IF com apoio de FEE revela valores relativamente elevados

143. Para o cdlculo do efeito de alavancagem dos varios tipos de IF para a EE e para a GEA previstos no Portugal
2020, foi utilizada informacdo diversa, nomeadamente com origem na andlise da alavancagem histérica
conseguida com instrumentos semelhantes, nos inquéritos lancados junto dos destinatdrios finais e dos
beneficidrios, bem como nas entrevistas realizadas.

144. No que respeita aos mecanismos de Garantia, a légica da alavancagem estd inerente ao funcionamento do
sistema. As entidades que pretendem a obtengdo de um financiamento para o qual necessitam de uma garantia
do Sistema de Garantia MUtua podem pedir essa garantia, que normalmente cobre entre 50 e 75% do valor
do financiamento. A sociedade de garantia mitua que emite a garantic obtém automaticamente uma
contragarantia do FCGM entre 50% e 80% do valor da garantia mitua emitida. Admitindo niveis de garantia
e contragarantia de cerca de 50%, os valores mais frequentes, por cada euro de financiamento ao
destinatdrio final seriam necessérios cerca de 0,25 € no fundo de contragarantia, ou seja, haveria uma
alavancagem direta dos montantes colocados no fundo de contragarantia de cerca de quatro.

145. A esta alavancagem, quando contabilizada em termos de FEEI, acresce a contrapartida nacional, que faz com
que a alavancagem suba para cerca de seis nos casos de menor contrapartida nacional e de cerca de 10 nos
casos de maior contrapartida nacional. Se se considerar depois a possibilidade de o mesmo montante de
recursos pUblicos poder ser reutilizado, na medida em que uma grande maioria das garantias ndo sdo
executadas e v@o sendo libertadas, face a um reduzido nivel médio de sinistralidade, a alavancagem final
serd ainda superior, sendo de destacar que, considerando o padrdo histérico, o nivel de alavancagem do
fundo de contragarantia mdtua em Portugal anda em torno dos 15, ou seja, para cada euro existente aplicado
no fundo de contragarantia, é possivel financiar 15 €.

14. Relativamente aos instrumentos do tipo Empréstimo, para determinar o nivel de alavancagem é necessario
considerar os niveis de participagdo dos parceiros e o nivel de participacdo do destinatdrio final. Tendo em
conta os & referidos resultados dos inquéritos e as entrevistas realizadas, é possivel estimar os niveis de
alavancagem de cada IF.

147. Por (ltimo, no caso da Bonificacdo de Juros, Prémios de Garantias, Apoio Técnico ou Equivalente, em rigor
ndo hd alavancagem, existindo sim uma transferéncia de recursos para o destinatdrio final para o compensar
pelos custos dessas garantias ou dos juros, podendo-se admitir, em caso de adicionalidade pura, que esse
valor acresce ao investimento realizado. Uma leitura mais benigna poderia admitir que, sem essa bonificagdo,
o investimento ndo seria realizado de todo e entdo haveria alavancagem na medida em que o total do
investimento é alavancado por este IF. Uma leitura menos benigna, por outro lado, consideraria que ndo hd
nenhum investimento adicional realizado em fun¢do da mobilizagdo deste IF, existindo somente uma melhor
situacdo financeira do promotor e/ou do intermedidrio financeiro.

148. Sublinhe-se que relativamente aos cdlculos da alavancagem efetuados (sistematizados no quadro seguinte),
ndo s@o considerados os efeitos de reciclagem de fundos, correspondendo os niveis de alavancagem
apresentados ao montante associado & primeira mobilizagGo de recursos (os cendrios quanto a reciclagem
de recursos no periodo de programacdo dependem das maturidades que vierem a ser escolhidas e que ndo
sdo conhecidas). Os niveis de alavancagem dos instrumentos ndo consideram também a mobilizagdo conjunta
pois hd possibilidades diversas de combinac@o (por exemplo, caso se combine a garantia com a bonificacdo
e prémio de garantia, a alavancagem do instrumento combinado serd uma média ponderada das
alavancagens dos instrumentos, com ponderadores correspondentes ao peso dos instrumentos no montante
final). Adicionalmente, para os cdlculos da alavancagem de investimento, utilizou-se como montante de
recursos do destinatdrio final alavancado por cada euro do IF um valor indicativo que resultou da auscultagdo
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dos intermedidrios financeiros, em que foi manifestado que dificilmente se trabalhard, no contexto atual, com
niveis de autonomia financeira de projeto (capitais proprios de financiamento) inferiores a 20/25%.
Trabalhou-se com nivel de 25% para ter um valor intermédio entre o valor minimo indicado pelos
intermedidrios financeiros (20%) e maximo que os destinatdrios (30%) indicaram considerar adequado.

Quadro 7. Niveis de Alavancagem Previstos para os Diversos IF
Nivel participagéo (% e €) Montante alavancado por euro de FEE (€)
Contrapartida |Parceiro/ Recurso  Destinatdrio Montantes de
Montante de

piblica nacional /| do parceiro final/Recurso do  recursos dos Total de
recursos dos

PO/PI/Dominio

Recurso do alavancado por destinatério final  beneficidrios S investimento
. destinatdrios .
alavancado por | cada euro fundos alavancado por (parceiros (excluindo FEEI)

cada euro FEEI publicos cadaeurodo IF  financeiros)

Empréstimo ou
Equivalente
Garantias ou
Equivalente

15%/0,18€ 50%/1€ 25%/0,33€ 1,35 0,78 2,14
4iii | EE

15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529

Garantias ou
SEUR Equivalente
Bonificagdo de
6ii | GEA Juros, Prémios
de Garantias, 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
IApoio Téc. ou
Equivalente

15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529

Empréstimo ou

; 15%/0,18€ 50%/1€ 25%/0,33€ 1,35 0,78 2,14
Equivalente

Norte Garantias ou
Centro | 4b Equivalente
Alentejo | 4c Bonificacdo de
Agores | 4e* Uuros, Prémios
Madeira de Garantias, 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
Apoio Téc. ou
Equivalente
Empréstimo ou
Equivalente
Garantias ou
b Equivalente
Lisboa de EE [Bonificagdo de|
Uuros, Prémios
de Garantias, 50%/1€ 0%/0€ 0%/0€ 1,00 0,00 1,00
Apoio Téc. ou
Equivalente
Empréstimo ou
Equivalente

15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529

50%/1€ 50%/1€ 25%/0,33€ 30 1,33 4,33

50%/1€ 75%/4€ 25%/0,33€ 7,00 2,67 9,67

20%/0,25€ 50%/1€ 25%/0,33€ 1,50 083 2,33

Garantias ou

. 20%/0,25€ 75%/4€ 25%/0,33€ 4,00 1,67 567
Equivalente

4b

4e Bonificoz%ac? de|
Uuros, Prémios
de Garantias, 20%/0,25€ 0%/0€ 0%/0€ 0,25 0,00 0,25
Apoio Téc. ou
Equivalente

Algarve

legenda: * - S6 nos Acores.

Nota: Nos calculos da alavancagem, nGo sGo considerados os efeitos de reciclagem de fundos, correspondendo os niveis de alavancagem
ao montante associado a primeira mobilizagdo de recursos, até porque os cendrios quanto a reciclagem de recursos no periodo de
programagdo dependem das maturidades que vierem a ser escolhidas. Os niveis de alavancagem dos instrumentos ndo consideram também
a mobilizag@o conjunta pois hd possibilidades diversas de combinacdo. Por exemplo, caso se combine a garantia com a bonificacdo e
prémio de garantia a alavancagem do instrumento combinado, serd uma média ponderada das alavancagens dos instrumentos, com
ponderadores correspondentes ao peso dos instrumentos no montante final. De notar que na referéncia ao intervalo de alavancagem ndo
se tem em conta o valor da bonificacdo e prémio de garantia, pois o mesmo ndo pode ser utilizado, enquanto IF, de forma isolada.

Fonte: Equipa de Avaliagdo (2015)
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QAQ8. Quais os mecanismos previstos para atrair recursos adicionais privados? Esses mecanismos sdo
coerentes com os objetivos do IF ou carecem de desenvolvimento?
Contextualizag&o e Processo Metodolbgico

149. Procurou-se analisar os mecanismos previstos para atrair recursos adicionais privados, nomeadamente
mecanismos para alinhar os interesses privados com os objetivos de politica, utilizando, também, os resultados
da avaliacdo efetuada nas QA anteriores. Este exercicio teve por objetivo verificar se esses mecanismos sdo
coerentes com os objetivos do IF e discutir a eventual necessidade de desenvolver mecanismos adicionais.

150. A resposta a QAQ8 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:
72 Em primeiro lugar, na identificacdo dos mecanismos previstos para atrair recursos privados adicionais;

2 Em segundo lugar, na avaliagdo da relevéncia e adequagdo dos mecanismos previstos de alinhamento
dos interesses dos parceiros privados.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

A auscultagéio aos intermedidrios financeiros revela que um quadro de partilha simétrica de risco e mecanismos
simétricos de remuneragdo permite acomodar os seus interesses e preocupagdes, ndo inibindo a sua
participagdo no processo de operacionalizagdo de IF no dominio da eficiéncia energética e no dominio da

gestdo eficiente da dgua. Apesar disso, deve permitir-se que os Intermedidrios Financeiros possam, em sede de
concurso, propor mecanismos de partilha de risco e remuneragdo alternativos, que devem ser objeto de
avaliagdo a luz dos regulamentos comunitdrios

Evidéncias de Resposta

Os elementos de rendibilidade e risco, a par de questSes de simplificagdo associadas d operacionaliza¢do, sGo
determinantes para a mobilizagdo dos intermedidrios financeiros

151. Um dos argumentos favordveis a mobilizacdo de IF prende-se com a capacidade destes instrumentos atrairem
recursos privados, para o que é fundamental assegurar o interesse dos agentes privados sem que
simultaneamente os mecanismos que sejam criados violem as regras de auxilios de estado e ndo introduzem
distor¢des adicionais significativas.

152. Tendo em conta os IF para a EE e para a GEA previstos, os intermedidrios financeiros foram questionados —
no dmbito das entrevistas e do inquérito aos beneficidrios —, sobre os critérios que os poderiam mobilizar a
participar. As questdes da remuneracdo e da partilha de risco surgem como relevantes, para além de outras
mais operacionais, ligadas sobretudo & burocracia e aos custos administrativos da implementacdo dos
instrumentos. Ndo sendo conhecidas propostas concretas de mecanismos de partilha de risco por parte dos
promotores de IF, testou-se nos contatos junto dos intermedidrios quais os que os mobilizavam e avangou-se
com a utilizagdo de partilha simétrica, que recebeu acolhimento de principio. Testou-se, ainda, junto dos
intermedidrios financeiros, quais os mecanismos de remuneragdo que os mobilizariam e, ndo sendo conhecidas
propostas concretas sobre mecanismos, testou-se um mecanismo de remuneragdo simétrica que teve
acolhimento.

153. Tendo em consideragdo que alteragdes da situagdo do mercado ou a orientacdo para focar a intervencdo
dos IF em segmentos especificos com maior risco ou menor rendibilidade podem resultar em que os IF possam,
em condigdes de partilha simétrica de risco e de remuneragdo, deixar de ser interessantes para os
intermedidrios financeiros, é desejdvel que se permita em sede de concurso para oferta de produtos
financeiros a apresentacdo por parte dos intermedidrios de solugdes de partilha assimétrica de risco e
mecanismos de distribuicdo de resultados entre os investidores pUblicos e privados que aumentem a
atratividade dos IF para os parceiros, devendo os mesmos ser devidamente avaliados e considerados a luz
do enquadramento comunitério.

154. Como forma de induzir niveis de alavancagem mais elevados, sugere-se também que nos processos de selec@o
de intermedidrios financeiros para operacionalizar os IF direcionados para a EE e para a GEA sejam incluidos
critérios relacionados com o grau de alavancagem e com os niveis de comissGes de gestdo propostos,
fazendo com que o processo competitivo relativo ao estabelecimento de parcerias induza melhorias nos
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niveis de alavancagem. Deve ainda ter-se atencdo que no caso de se pretender orientar a utilizagdo dos IF
para alguns segmentos a via regulamentar, com a definicdo de dreas de intervencdo prioritdrias pode ser a
mais adequada. Mas neste caso algumas questdes, nomeadamente as exigéncias em termos de burocracia e
outros custos administrativos, devem ser devidamente ponderadas uma vez que foram relevados pelos
intermedidrios como elementos dissuasores do interesse pelos IF.

I.4. Llicdes Adquiridas

QAQ9. Existe informag&o disponivel relativa a anteriores estudos ou avaliagdes com relevéncia para o
IF proposto? Se sim, indique quais e enumere os principais fatores de sucesso e de estrangulamento na
implementagdo dos IF

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

155. Procurou-se analisar os estudos e as avaliagdes, nacionais e internacionais, sobre a operacionalizagdo de IF
direcionados, quando possivel, para o aumento da EE e GEA, de modo a identificar fatores criticos para o
sucesso ou insucesso dos mesmos. Este exercicio teve por objetivo sintetizar as principais licdes de
experiéncia condicionadoras ou potenciadoras da implementacdo de futuras intervengdes enquadradas nos
IF, ensinamentos importantes para garantir uma maior utilidade, eficacia e eficiéncia na implementacdo dos IF
nos PO financiadores.

156. A resposta a QAQ? sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na identificagdo e na andlise dos estudos e exercicios de avaliagdo e monitoriza¢do
sobre a operacionalizagdo de IF direcionados para o aumento da EE e GEA;

72 Em segundo lugar, na avaliagdo dos fatores de sucesso e de estrangulamento associados a sua
implementacdo, de modo a sintetizar as principais licdes de experiéncia condicionadoras ou
potenciadoras da implementagdo dos IF.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

Existéncia de um histérico pouco consolidado e sistematizado de aplicagéo de IF na dimensdo da EE (apenas
pontualmente, para o setor da habitagdo e da administragdo piblica) e mesmo inexistente, no caso da GEA.
Manifesta-se uma preocupagdo crescente com a sensibilizagdo e capacitagéo dos atores para as questdes da
EE, incluindo para a concegdo e disponibilizagdo de solugdes de financiamento especificas. Na generalidade
das dimensdes da EE, as principais vantagens e fatores de sucesso na implementagdo de IF estdo associados a

alavancagem, flexibilidade, reutilizagéo e diversificagdo de recursos financeiros. O desenvolvimento de
intervengdes complementares (solugdes integradas; ganhos de escala), através do recurso a outros IF ou
iniciativas existentes, concorreu igualmente para o sucesso dos IF em EE. Na administragéo piblica, o principal
fator de sucesso associa-se a possibilidade de viabilizar a participagGo das ESE e, assim, permitir a transferéncia
do risco para terceiros

Evidéncias de Resposta

Existe um ndmero reduzido de estudos ou avaliagées sobre a operacionalizagdo de IF direcionados para o
aumento da eficiéncia energética. Ndo foram identificados estudos ou avaliagSes sobre a operacionalizagéo
de IF direcionados para a gestdo eficiente das dguas

157. N&o obstante no dmbito da Politica Regional exista uma crescente preocupagdo em garantir a aplicagdo de
IF enquanto mecanismo eficaz de prosseguir os objetivos de politica piblica, admitindo-se que, quando
utilizados de forma adequada e na dimensdo correta estes possam gerar valor acrescentado as intervengdes
apoiadas, existe ainda um histérico pouco consolidado e sistematizado de aplicagdo na dimensdo da EE
(apenas pontualmente, para o setor da habitagdo e da administracéo) e, mesmo inexistente, no caso da GEA.

128. Em dezembro de 2012, as AG dos Estados-Membros registaram um total de 940 instrumentos de instrumento
financeiro operacionais (incluindo 70 fundos de fundos e 870 fundos especificos, 16 para EE), dos quais 92%
eram IF para empresas, 6% para intervengdes de desenvolvimento urbano e menos de 2 % para fundos de
EE/energias renovdéveis. No final de 2013, dos 941 instrumentos de instrumento financeiro existentes, 32 foram
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159.

160.

161.

concebidos para a EE e energias renovaveis (3,4%; 600 ME). Esta possibilidade de financiomento de
investimentos em EE e utilizacdo de energias renovdveis em edificios, por meio de fundos ou outros regimes
de incentivo como empréstimos, garantias para investimentos reembolsdveis ou instrumentos equivalente,
esteve quase sempre associada a fundos especificos associados a programas de renovac@o ou
desenvolvimento do setor habitacional, maioritariamente — ou quase exclusivamente — de capitais pUblicos.
Em dezembro de 2012, dos 20 fundos focados na dimensdo da EE, em desenvolvimento em oito Estados-
Membros, cerca de 96,4% dos montantes estavam associados a produtos financeiros enquadrados pela
tipologia "empréstimos”, embora os tipos de instrumentos utilizados incluissem fundos de participacéo, fundos
de empréstimos, fundos de garantia, fundos de agdes e fundos mistos (conjugam instrumentos de divida e
instrumentos de capital para reduzir o fator de risco).

O aproveitamento de prdticas comerciais e a participagdo de capital privado/parceiros externos,
geralmente as principais vantagens apresentadas para outros dominios — a aproximagdo entre o
financiamento comunitdrio e os agentes do mercado permite maximizar a eficacia e eficiéncia da aplicagdo
dos dinheiros pUblicos/comunitarios — sustentam as orientagdes de politica para o periodo de programagdo
2014-2020, incluindo nas dimensdes estruturadoras da EE e GEA pelo que, em conformidade com esta
relevdncia crescente, se procurou na literatura internacional (e nacional) encontrar experiéncias que
relevassem as principais vantagens e inconvenientes associados ¢ sua aplicacdo.

Genericamente, concluiu-se que a EE e a GEA representam dimensdes em que a utilizagdo de IF ndo possui
um historial de implementagdo significativo, sendo reduzidas ou inexistentes as experiéncias de
operacionalizagdo e de abordagens especificas em estudos de avaliagdo nacionais e internacionais. A
escassez de estudos relacionados com estas dimensdes, seja numa perspetiva tebrica-conceptual, seja numa
perspetiva avaliativa em termos operativos, releva um reduzido grau de experimentagdo e conhecimento
sobre a concegdo e implementagdo de IF focados nas dimens3es estruturadoras em presenca. A pesquisa
efetuada e as opinides transmitidas pelos diversos sfakeholders, nas entrevistas e nas sessdes focus group,
comprovam a quase inexisténcia de referenciais especificos que possam ser vertidos e robustecer o presente
exercicio.

Neste contexto, a resposta a QAQ9 considerou um nimero muito restrito de estudos, considerando as
limitacdes anteriormente referidas, mas procurando abranger experiéncias de varios paises. Os estudos e as
avaliagdes consideradas sdo os seguintes:

2 Energy Focused Urban Development Funds reports: apresenta um conjunto de recomendagdes com base
nas melhores praticas e ligdes aprendidas a partir dos Planos de Agdo de Energia analisados;

2 Summary of data on the progress made in financing and implementing financial engineering instruments
co-financed by Structural Funds: sistematiza os principais resultados da experiéncia de varios Estados-
membros da UE no financiamento da EE por via de IF ao longo do periodo de programagdo 2007-2013;

2 JESSICA Evaluation Study — Final Report (Portugal): onde se analisa a adequacdo do instrumento
JESSICA ao periodo de financiamento estrutural (2007-2013);

2 FIN-EN Sharing methodologies on Financial Engineering for Entferprises: apresenta os principais
resultados da experiéncia de varios PO de vérios Estados-membros da UE no financiamento por via de
IF ao longo do periodo de programagdo 2007-2013, incluindo o POFC (EE nas empresas) ;

2 JEREMIE Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises - SME Access to Finance in Portugal
- Fvaluation Study: estudo de avaliacdo da implementacdo da Iniciativa JEREMIE em Portugal (que prevé,
entre outros, a realizagdo de investimentos em IF como empréstimos ou garantias dirigidos a
modernizagdo tecnoldgica de estruturas produtivas para ajudar a cumprir os objetivos da economia de
baixo carbono), incluindo um contributo para a definicGo de IF a aplicar no periodo de apoio
comunitério 2007-2013;

72 Supporting Access to Finance by SMEs: Mapping the initiatives in five EU countries: estudo que analisa a
procura de novas formas de promocgdo do acesso ao financiamento por parte de PME em cinco paises
europeus;

72 Avaliacdo Estratégica do Quadro de Referéncia Estratégico Nacional 2007-2013 (QREN) - Contributo
das Intervencdes do QREN em Contexto Urbano para o Aumento da Eficiéncia Energética”: estudo de
avaliagdo que analisou a implementacdo das intervengdes de EE em Portugal durante o periodo 2007 -
2013, visando preparar o ciclo de investimentos neste dominio para o periodo 2014-2020.
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Um dos principais constrangimentos identificados para a reduzida apeténcia ao financiamento de investimentos
em EF e para a participagdo em modelos de IF direcionados para a EE associa-se @ reduzida capacitagéo
especifica das instituicSes financeiras. Contudo, existe uma preocupag¢do crescente com a sensibilizagcdo e
capacitagdo dos atores financeiros para as questbes da eficiéncia energética, inclvindo para a concegdo e
disponibilizacdo de solugSes de financiamento especificas

162.

163.

Para impulsionar a implementacdo de planos de agdo nacionais de EE ou outros programas de EE, estdo em
desenvolvimento alguns instrumentos para fornecer um portfélio de protecdo contra o risco de crédito (Risk
Sharing Facility) e disponibilizar servicos de apoio especializado para os intermedidrios financeiros (Expert
Support Facility). O instrumento Private Finance for Energy Efficiency (PFAEE), de cooperagdo entre a
Comissdo Europeia (Programa LIFE) e o BEl, assume-se como um exemplo paradigmdtico desta
perspetiva/oportunidade. A mitigacdo do risco de crédito enfrentado nos empréstimos aos beneficidrios
finais resulta na criagdo de uma conta garantia, que cobrird as potenciais perdas incorrida nos empréstimos
(os empréstimos do BEl para EE ser@o fornecidos a precos competitivos e com longas maturidades). O
desenvolvimento da compreensGo dos fundamentos do investimento em EE, identificando e avaliando
corretamente o risco de investimentos elegiveis em EE e equacionando e concebendo adequados produtos
financeiros para a EE, assumem-se como objetivos prioritdrios a prosseguir.

Com estas iniciativas focadas na redugdo do risco e na capacitagdo dos atores, pretende-se fomentar a EE
como uma atividade mais sustentdvel para as instituicdes financeiras, considerando-se o setor de EE como um
segmento de mercado distinto e, assim, aumentar a disponibilidade de financiamento da divida para
investimentos elegiveis em EE (garantir o acesso a solugdes de financiamento comercial adequadas e
acessiveis para investimentos em EE, para os diversos piblicos-alvo).

As principais vantagens da implementa¢do de IF para o aumento da eficiéncia energética na administragdo
poblica decorrem da possibilidade de viabilizar a participagdo das ESE (melhorar as condi¢es de acesso) e,
assim, permitir a fransferéncia do risco (financeiro, técnico e de desempenho) para terceiros.

164.

166.

167.

168.

Ndo obstante a atribuicdo de recursos financeiros para economia de baixo carbono, no periodo 2014-2020,
estes ndo serdo suficientes para cumprir os objetivos da politica europeia (Europa 2020), inclusive num quadro
de contragdo do investimento piblico. A crise econdmica e a consolida¢do das contas pUblicas aumentou a
necessidade e oportunidade de conceber IF inovadores, adequados para desenvolver projetos com retorno
financeiro, nos edificios da administrac@o piblica.

. A nova Diretiva EE obriga os Estados-Membros a desenvolverem estratégias de renovacdo de longo prazo

para o seu parque imobilidrio, devendo as autoridades pUblicas assumir um papel exemplar e liderante. No
caso de investimentos em EE em edificios pUblicos, é importante uma abordagem integrada, que acomode,
igualmente, a sua renovagdo/reabilitacdo, conduzindo a uma melhoria integral do edificio.

Os modelos analisados concentram-se sobretudo em Contratos de Desempenho Energético (CDE) nos
edificios do setor piblico (modelo ESCO; contratos de gest@o de eficiéncia energética, em Portugal). Estes
Contratos tém como principais vantagens:

72 A auséncia de investimento de capital inicial;
72 A transferéncia do risco (técnico e de desempenho) para terceiro (por exemplo, as ESE);

A garantia de economia de custos de acordo com a redugdo de energia;

N

N

A disponibilidade de meios para renovar ativos obsoletos;
72 Asuperagdo dos constrangimentos de contratagdo piblica.

Com base nos “Energy Focused Urban Development Funds reports”, a principal forma de CDE utilizado na
Europa é o modelo de poupanca garantida. Neste tipo de modelo, o "proprietdrio do edificio” (geralmente
um municipio) tem um edificio ou uma carteira de edificios com um reduzido desempenho energético. A ESE
fornece uma garantia de desempenho para a economia de energia, que geralmente engloba otimizacdo do
aquecimento, iluminacdo e refrigeracdo, assumindo algum controle da operacdo por um periodo de tempo
determinado.

A garantia de execugdo pode ser: i) em torno das economias de energia reais do projeto; ii) em torno da
economia de energia cobrir os custos de financiamento periédicos; iii) em funcdo do fornecimento do mesmo
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169.

170.

171.

172.

173.

174.

175.

nivel de servico de energia a um custo mais reduzido. Esta garantia é apoiada por uma obrigagdo de
pagamento em caso de ndo cumprimento pela ESE (caso o desempenho seja inferior em relacGo ao
contratado), respondendo a ESE pela cobertura do deficit (o risco de desempenho é transferido para a ESE).
Apds a operacionalizacdo da intervencdo, o proprietario do edificio efetua o pagamento & ESE com base
na economia de energia garantida, continuando a assumir a mesma fatura energética, durante a duragdo do
contrato. Terminado o contrato — geralmente entre 10 a 15 anos, mas pode ser menor dependendo da
intervencdo —, a economia de energia inteira serd em beneficio do proprietdrio do edificio.

Contudo, este modelo padrdo de Contrato concentra-se na otimizacdo de desempenho do edificio
(aquecimento, arrefecimento e iluminagdo), ndo se preocupando com uma intervengdo de maior escala que
contemple a envolvente do edificio. Esta situacd@o resulta de, normalmente, estas medidas de maior escala
possuirem periodos de recuperacéo mais longos e, consequentemente, ndo sejam financeiramente atraentes
para a aplicagdo do modelo ESCO.

Embora estejom a ser pensados alguns modelos de "CDE-plus" que, além de otimizac@o de desempenho,
também incluam medidas de remodelacdo que reduzam as necessidades de aquecimento dos edificios, até ao
momento este tipo de projeto ndo foi implementado na Europa, mas considera-se uma opc¢do vdlida para as
dreas metropolitanas. Face aos periodos de retorno reduzidos para muitos tipos de isolamento térmico,
pensa-se que este tipo de modelo requer subsidios do setor piblico, subvengdes ou produtos divida com juros
muito baixos. No contexto de uma politica energética integrada, poderiam promover-se medidas de
remodelacdo do edificio (isolamento térmico), através da iniciativa CDE (otimizagdo de desempenho)
através dos IF focados na EE.

O financiamento dos CDE pode assumir uma multiplicidade de formas (apoio pUblico, financiamento
comercial, orgamentos préprios). Nas operagdes, o financiamento da divida pode ocorrer segundo duas
modalidades: credit financing ou forfeiting/factoring.

No primeiro caso, é criada uma linha de financiamento de crédito por uma instituicdo financeira para o
proprietério do edificio ou para a ESE. Essa linha de crédito é apoiada por uma garantia de “economia de
energia”. O modelo "sef up" pode ser preferivel se, face ao seu credit rating, o proprietdrio do edificio possa
obter melhores condigdes de financiamento do que a ESE. Neste caso, a ESE recebe diretamente do
proprietdrio do edificio o financiamento para as medidas. Contudo, esta situagdo pode ndo ser benéfica para
o proprietdrio do edificio, porque o empréstimo serd capitalizado no balanco, reduzindo a capacidade de
obter crédito para outros projetos (no caso das empresas e habitacdo). Quando uma ESE utiliza a linha de
crédito, o proprietario do edificio remunera uma "taxa de contratacdo”, que inclui os custos de financiamento
da ESE (sujeita ao desempenho). Quando os servigos da ESE implicam custos de financiamento adicionais, em
alguns casos, o proprietdrio do edificio regulariza diretamente a divida com a institui¢do financeira.

O segundo caso, € o instrumento mais utilizado pelas ESE para o refinanciamento dos custos de
operacionalizacdo (a "venda"”, a longo prazo, dos ganhos — poupanca garantida — para uma instituicdo e
crédito, quando é concluido a intervencdo de instalagdo técnica). A ESE passa a remunerar periodicamente
a instituic@o (valor fixo), mas a divida de longo prazo é retirada do balango. Esta situagdo apenas pode ser
garantida se as medidas de poupanca energéticas forem permanentemente monitorizadas, assegurando a
instituigdo financeira que os ganhos sdo legais e indiscutiveis.

Noutras situagdes analisadas (referenciadas no “Summary of data on the progress made in financing and
implementing financial engineering instruments co-financed by Structural Funds”), o IF fornece uma linha de
crédito direta ao municipio/proprietdrio do edificio piblico, em condi¢des normais de mercado, mas
considerando fatores como:

72 O interesse e a apeténcia em desenvolver CDE, pela administracdo;
72 A realidade do mercado ESE existente (dimensdo e qualidade);

72 A carteiras de projetos a integrar nos concursos para atrair as ESE;

N

A disponibilidade/oportunidade do cliente para integrar esta divida nos balangos.

Em alguns casos, quando o beneficidrio, um municipio, possui uma boa notacdo financeira (rating), foi
vantajoso assumir o financiamento, dado que conseguiu obter taxas de juros mais baixas do que as ESE.
Noutros casos, o IF definiu uma linha de crédito para as ESE, com o objetivo de assumir o pagamento da divida
e o risco de desempenho. A ESE recebia uma taxa anual superior do municipio para garantir a regularizacdo
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periddica da divida de financiamento. Das boas praticas apontadas para a aplicacdo com sucesso destes
modelos na Europa, destaca-se:

2

2

A forte lideranga politica e o desenvolvimento de campanhas de promogdo e sensibilizacdo;
A disponibilizacdo de assessoria especializada para a preparagdo técnica das intervengdes;

A realizag@o de contratos padronizados (diminuindo os periodos de contratagdo) e fornecimento de
diretrizes claras para as ESE e os proprietdrios;

A jungdo de intervengdes (ganhos de escala), que possibilita o langamento de concursos com dimensdo
financeira atraente para as ESE, permitindo reduzir os custos de transacdo (propostas de investimento
atraentes em termos de escala e retornos potenciais) ;

A disponibilizac@o de uma listagem de pré-selecdo/qualificacdo de ESE aos potenciais promotores;

A possibilidade das ESE procederem, com rapidez, ao refinanciamento da divida com base na poupanca
garantida (com o modelo forfeiting, a divida é colocada fora do balango e isso permite alavancar
financiamento para desenvolverem outras intervengdes).

As principais vantagens e fatores de sucesso na implementagdo de IF para o aumento da eficiéncia energética na
habitagdo prendem-se com a reducdo dos custos de transa¢Go, a melhoria da informag¢do associada, a partilha
de incentivos/poupangas [(enire proprietdrios) e os instrumentos de divida permifirem periodos de recuperagdo
relativamente longos e custos de financiamento baixos. Os principais inconvenientes e fafores de
estrangulamento associam-se ao fato das instituigBes de crédito nGo possuirem os conhecimentos adequados
sobre EF (riscos associados) e para avaliar a eficdcia das obras financiadas através de empréstimos

176. Globalmente, os estudos enunciados destacam diversas vantagens com a utilizagdo de IF na EE,
designadamente:

2

Um ganho substancial de eficiéncia geral, pela rotatividode dos recursos/fundos (permanecem
integrados na esfera de atuacdo dos Programas/IF);

As poupangas energéticas obtidas sdo maiores pelo mecanismo de reabsorgdo/reaproveitamento de
recursos financeiros (reafectacdo de fundos);

Uma maior alavancagem de recursos, proporcionando um aumento do impacte dos fundos. Através da
combinagdo de fundos estruturais com outras fontes de financiamento, aumentam-se os recursos
disponiveis, facilitando/permitindo o apoio a um maior nimero de intervengdes;

O financiamento antecede a concretizagdo do investimento (diferente de subvengdes);
Uma melhoria da qualidade de projetos (investimento serd reembolsado);

Um afastamento da cultura de "dependéncia de subvencdes" (garantir uma forma mais sustentével de
financiamento de intervencdes). Esta maior sustentabilidade resulta dos instrumentos de instrumento
financeiro se basearem na prestacdo de apoios reembolsdvel a partir dos fundos estruturais, em
investimentos que devem gerar retorno de modo a ressarcir os investidores;

Uma maior flexibilidade na utilizacdo de fundos por meio de capitais proprios, de divida ou de garantias,
podendo adaptar-se as necessidades especificas de determinados regides e/ou atores;

O envolvimento de um grande nimero de especialistas, incrementando a capacidade técnica e
financeira para a implementacdo e gestdo de intervencdes;

O estabelecimento de parcerias, que podem servir como catalisadores para abordar os problemas
enfrentados em territérios, equipamentos ou edificios especificos.

177. De modo a apoiar as AG na disponibilizagdo de meios financeiros mais rdpidos e mais seguros para os
destinatdrios finais e afastar a l6gica da subvengdo neste tipo de reformas estruturais, a CE estd a desenvolver
IF "off the shelf, que deverdo funcionar alinhadamente e de modo complementar com os IF nacionais. O
“empréstimo de renovacdo” (Renovation loan) baseia-se num modelo de empréstimo de partilha de riscos.
Seré disponibilizado para qualquer tipo de construgdo (empréstimos até 75.000 € a serem executados por um
periodo méximo de 20 anos), cobrindo a substituicdo e montagem de sistemas de aquecimento, upgrades de
isolamento e as substituigdes de janelas, portas de entrada e telhados. Parte do empréstimo serd atribuido a
assisténcia técnica (estudos/auditorias energéticas). Este empréstimo visa combinar 85% de financiamento

72

RELATORIO FINAL | NOVEMBRO.15



AVALAGAO EX ANTEDOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS DE PROGRAMAS DO PORTUGAL 2020
LOTE 3— INSTRUMENTOS FINANCEIROS PARA A EFICIENCIA ENERGETICA E GESTAO EFICIENTE DAS AGUAS E DOS RESIDUOS

178.

179.

180.

181.

182.

183.

pUblico e 15% de recursos privados (em condicdes de mercado) para o financiamento de medidas de EE ou
renovaveis em condicdes preferenciais. Serd gerido por um intermedidrio financeiro, que pode der uma
entidade piblica ou uma instituicdo financeira privada. As principais vantagens para o proprietario centram-
se no acesso ao financiamento em condi¢des preferenciais (taxa de juros e garantias reduzidas).

Este instrumento e este modelo demonstra que a necessidade de promover uma abordagem de atuagdo
multisetorial para intervencdes complexas e para potenciar (viabilizar) resultados e ampliar impactes é
especialmente importante no setor da energia (cooperacdo piblica e privada e intersetorial), pelo que a
definicdo de solucdes integradas, que associem EE e a reabilitacdo/renovacdo do edificado é fundamental
(conclusdo extraida do estudo " Summary of data on the progress made in financing and implementing financial
engineering instruments co-financed by Structural Funds’).

Outra conclus@o associa-se a importéncia da assisténcia técnica para a implementagdo de intervengdes de
EE em habitagdo. Sempre que possivel, os programas de assisténcia técnica devem ser integrados com o
processo de financiamento, garantindo o apoio técnico necessdrio aos destinatdrios finais. Existe, igualmente,
a necessidade de uma aposta consistente no marketing. Os Fundos de Energia para a Habitacdo que se
concentrem exclusivamente na EE em habitag@o requerem um esforco de marketing concertado, dado que as
habitagdes (particulares) exigem baixos niveis de investimento. Um esforgo de marketing adequado permitird
ganhar escala suficiente para incrementar os resultados e impactes desejados. Assim, os gestores do fundo
devem estabelecer marcas distintas para seus produtos financeiros, de modo a estimular a procura (por
exemplo, publicitacdo dos beneficios dos projetos de EE aos proprietérios de iméveis - melhorias nos niveis
de conforto da habitagdo, reducdo da fatura energética, melhorias ambientais). Este branding contribuird
para assegurar uma procura elevada e reservar interven¢des para periodos menos favordveis.

Releve-se de algumas experiéncias, quando os Fundos que investem em medidas de EE em habitagdes
existentes s@o criados em entidades juridicas independentes, com diversos stakeholders, pode ser dificil atrair
cofinanciamento do setor privado ou coinvestimento, devido aos longos prazos de amortizacdo e
relativamente baixos retornos envolvidos na EE em habitacdo.

Segundo o "Summary of data on the progress made in financing and implementing financial engineering
instruments co-financed by Structural Funds”, em alguns Estados-membros, para estimular a procura pelos IF —
e ganhar escala para as intervengdes —, foram criados mecanismos/solu¢des que permitiram combinar a
JESSICA com cofinanciamento comunitario, subvengdes ndo reembolsdveis e reembolsdveis (de modo a
garantir uma flexibilidade que possibilitasse, em funcdo das elegibilidades, que as diversas componentes
fossem apoiadas de modos diferenciados). A concessdo de prémios de realizac@o (caso existisse um ganho
substancial de poupanga energética, um forte contributo para o resultado) criou um quadro apelativo
(permitiu combinar subsidios ndo reembolsdveis com reembolséveis).

Em Portugal, no dmbito do JESSICA, os projetos apresentados/apoiados, focados na habitagdo, procuraram
igualmente refletir a aplicacdo de solu¢des inovadoras que pudesse responder as necessidades urbanas e ds
novas procuras urbanas, assumindo-se a gestdo eficiente da energia como uma componente fundamental. A
adocdo de solucdes integradas, na reabilitac@o do edificado (obras, eficiéncia energética, fachadas), esteve
presente na maioria dos projetos apoiados. Importa relevar, nesta dimensdo, para o periodo de apoio
comunitdrio 2014-2020, a relevéncia do IFFRU na sua componente de eficiéncia energética na reabilitacdo e
na revitalizagdo urbana, designadamente através da possibilidade de articulagdo do IF no dominio da EE com
o IF para financiomento de operacdes de reabilitacdo e revitalizacdo urbana, conforme é igualmente
referido no Relatdrio Final (versdo de 5 de marco) da Proposta do Modelo de Instrumento Financeiro para
Financiamento de Operagdes de Reabilitagdo e Revitalizagdo Urbana, elaborado pelo Grupo de Trabalho
criado através do Despacho n.° 438-D/2015, de 15 de janeiro.

Finalmente, importa destacar que, nos casos em que foram aplicados IF, de modo a garantir e dar prova do
cumprimento dos resultados/metas acordados com os financiadores (de curto e longo prazo), passou a existir
uma preocupacdo crescente com a criagdo de procedimentos e mecanismos de medicdo e de monitorizagdo
de resultados e impactes. Esta avaliagdo regular do desempenho/progresso permite proceder a ajustamentos
permanentes nas solugdes e, assim, garantir o sucesso final das intervengdes. Foi igualmente, de forma
complementar, estimulada uma adaptagdo legislativa para responder a alguns constrangimentos de base
condicionadores da procura, nomeadamente por condominios (por exemplo, dificuldade de redistribuir
proveitos das energias renovdveis pelos conddéminos ou garantir a obtencdo de empréstimos pelas
administra¢des de condominios).
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As principais vantagens e fafores de sucesso na implementa¢Go de IF nas empresas estdo associados a
alavancagem, flexibilidade, reutilizagGo e diversificagdo de recursos financeiros. Os principais inconvenientes e
fatores de estrangulamento prendem-se com a complexidade dos modelos de organizagéo, o periodo para a
aprovagdo das intervengdes e as incertezas sobre questdes processuvais

184.

186.

187.

188.

189.

190.

191.

192.

Globalmente, os estudos enunciados destacam quatro principais vantagens com a utilizacdo de IF por parte
de empresas, designadamente:

2 A alavancagem de recursos financeiros, beneficiando do capital adicional das instituicdes financeiras e
da utilizac@o de IF para cofinanciamento;

2 A flexibilidade que uma abordagem de diversificac@o permite na reafectacdo de recursos a um ou mais
produtos financeiros;

2 A reutilizacdo de fundos comunitdrios possibilitados pelos reembolsos, aplicados em novas
intervencdes;

72 A diversificag@o dos riscos e dos rendimentos, atendendo as diferentes taxas de juro dos produtos
financeiros, quando aplicados através de um fundo de fundos.

. Relevam-se, contudo, diferengas nas vantagens e nos fatores de sucesso por tipo de IF que importa sinalizar.

No que se refere aos empréstimos e a bonificagdo das taxas de juro de empréstimos, a atribuicdo de subsidios
a empréstimos bancdarios correspondem a forma de intervencdo mais utilizada, sobretudo porque sdo
referenciados como instrumentos de funcionamento e de gestdo simples e, por essa razdo, preferenciais para
os promotores de intervengdes e para as instituigdes financeiras.

A possibilidade das empresas se financiarem de forma sustentdvel e em condi¢des adequadas ao
funcionamento do mercado, a maior cobertura financeira do investimento e a menor exigéncia de
cofinanciamento privado, podendo, também, serem associados & emissdo de garantias, sdo relevadas como
fatores de sucesso para a aplicagdo deste instrumento de divida.

Paralelamente, os estudos destacam as vantagens para as entidades financiadoras, designadamente a
existéncia de uma cadeia de partilha de risco, a ampliagdo do mercado a segmentos de investidores que
normalmente apresentam maiores dificuldades na utilizagdo de servicos financeiros — dimensdo de grande
relevancia para o financiamento a intervencdes de EE, conforme quer as entrevistas realizadas aos
stakeholders, quer o processo de inquiricGo evidenciaram —, bem como os beneficios que resultam do
acompanhamento possibilitado pelas estruturas de gestdo dos PO. Das principais conclusdes apresentadas,
sdo também relevadas as elevadas taxas de sucesso das intervencdes financiadas, considerando as boas
condig¢des de financiamento e de acompanhamento na implementacdo dessa intervengdes face as oferecidas
pelo mercado e o significativo nimero de intervencdes apoiadas, através da reutilizacdo dos fundos.

Relativamente as garantias, sdo relevados como fatores determinantes para o seu sucesso a facilidade de
concegdo e de gestdo operacional, constituindo instrumentos de grande importancia para o sucesso das
intervengdes apoiadas. Com efeito, para os promotores destas intervencdes, as garantias permitem o acesso
a financiamento que ndo se encontraria disponivel de outro modo, podendo resultar num custo de crédito
mais competitivo, com prazos e montantes mais adequados as necessidades financeiras globais da empresa,
permitindo a viabilizagdo das intervengdes que, de outro modo, ndo se realizariam em grande parte. As
garantias possibilitam também a diminuicdo do risco da empresa junto do sistema financeiro, credibilizando-
a e robustecendo-a no mercado.

Paralelamente, os estudos destacam as vantagens para as entidades financiadoras, designadamente a
possibilidade de desobstruir crédito para a sua atividade, o aumento da seguranga e da rentabilidade dos
financiamentos, bem como a partilha da responsabilidade pUblico-privada na gestdo.

A combinagGo de IF, designadamente de divida (empréstimos e garantios) foi também utilizada na
concretizacdo de politicas pUblicas neste dominio. Da leitura dos vdrios estudos sobre esta dimensdo, sdo
relevadas como principais vantagens a utilizagdo de modelos de financiamento mais inovadores, sobretudo
no apoio ao desenvolvimento de interven¢des que tém beneficiado de formas de financiamento ndo
reembolsdveis. Esta modalidade tem procurado complementar a oferta mais tradicional existente, assente
numa lbgica da oferta de solugdes integrais de financiamento das intervengdes.

No que se refere aos principais inconvenientes e fatores de estrangulamento na implementacdo de IF para o
aumento da EE nas empresas, os estudos destacam, globalmente, trés fatores, designadamente:
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193.

194.

195.

196.

197.

72 A complexidade associada a alguns modelos de organizag@o e operacionalizagdo dos IF, sobretudo
devido a necessidade de assegurar a sua compatibilidade com os auxilios de estado;

72 O periodo longo que carateriza o desenvolvimento e a obtencdo da aprovagdo das intervengdes;

72 A incerteza sobre diversos aspetos processuais relacionados com a operacionalizacdo de alguns
instrumentos de financiamento (caso do JEREMIE).

Relevam-se também diferencas por tipo de IF que importa sinalizar.

No que se refere aos empréstimos e a bonificacdo das taxas de juro de empréstimos, os promotores de
intervencdes identificam como principais constrangimentos questdes processuais e de organizacdo,
designadamente custos de gestdo que nem sempre sdo claros, escassez de informagdo ou informagdo pouco
clara e de significativa dificuldade de compreensdo, atrasos de vdaria ordem, sobretudo de apreciacdo
processual, em diferentes fases de implementacdo das intervengdes, financiamento reduzido atendendo as
necessidades de investimento e significativa variabilidade do pagamento das prestacdes.

Paralelamente, os estudos destacam os constrangimentos mais relevantes para as entidades financiadoras,
designadamente a inexisténcia de requisitos explicitos de alavancagem nos acordos de financiamento, bem
como a complexidade de andlise que resulta da maior multiplicidade de instrumentos, sobretudo quando
diferentes instrumentos abrangem a mesma intervengdo. A andlise das intervengdes —exclusivamente ou quase
exclusivamente centrada em critérios financeiros — é um constrangimento que as instituicdes financeiras
também referem. A auséncia de outros critérios associados ao investimento na sua andlise retira coeréncia na
apreciacdo global das intervengdes

Relativamente as garantias, os promotores relevam os custos associados ¢ sua emissdo, pois, quando ndo sdo
alvo de subvenc@o, podem ser dispendiosas, bem como nem sempre as taxas de juro serem mais favordveis
do que as taxas oferecidas pelo mercado.

Por outro lado, os intermedidrios salientam a dificuldade em determinar, de forma clara, a adicionalidade
associada as garantias, em virtude de poderem cobrir empréstimos que as instituicdes financeiras poderiam
oferecer no mercado, o risco de o Estado cobrir perdas do capital privado, bem como ainda a dificuldade
de clarificacdo da tipologia de intervencdes que se pretende encorajar, de modo classificar o risco
associado.

Periodo temporal entre o langamento do AAC e a decisGo e contrato de financiamento revelou-se prejudicial,
no periodo de apoio 2007-2013, a boa execugGo das infervengSes eminentemente tecnolégicas

198.

199.

200.

Como licdo de experiéncia adquirida, de cardter mais genérico, no dominio da EE, importa recuperar uma
das conclusdes do “Estudo de Avaliagdo Estratégica do Quadro de Referéncia Estratégico Nacional 2007 -
2013 (QREN): Contributo das Intervencées do QREN em Contexto Urbano para o Aumento da Eficiéncia
Energética’, relativo ao periodo de apoio 2007-2013, de algum modo & abordado como um fator de
estrangulamento na implementacdo de IF para as empresas que os estudos de avaliagdo identificaram. Ainda
que se trate de uma conclusdo que extravasa diretamente a concegdo e a implementagdo dos IF, importa
salientar da sua relevancia para o sucesso da sua concretizagdo, em particular nos IF dirigidos para as
empresas.

O periodo temporal médio que decorreu entre a preparacdo de uma candidatura para responder a um AAC
e a decisdo e contrato de financiamento foi genericamente superior a 12 meses no anterior periodo de
programacdo. Para as intervencdes eminentemente tecnoldgicas, em particular pelas desenvolvidas pelas
empresas do setor industrial, trata-se de um periodo longo que pode ter reflexos na atividade/servico
desenvolvido e que, em algumas situagdes, originou a desisténcia da intervengdo, depois de aprovada a
candidatura.

Com efeito, vérias tecnologias/aplicacdes associadas ao aumento da EE ficam rapidamente obsoletas,
surgindo outras com custos mais reduzidos e/ou mais eficazes e eficientes no que se refere ao consumo
energético. Este é, alids, um dos fatores criticos para os beneficidrios das intervencdes, designadamente das
apoiadas no dmbito dos Regulamentos Especificos (RE) Energia, Sl Inovacdo e SI QPME, que referiram no
inquérito realizado no &mbito do Estudo de Avaliacdo referido que a morosidade na apreciagdo das
candidaturas e na tramitacdo processual pds aprovacdo foi fortemente condicionadora da implementacdo
das intervengdes com estas carateristicas.
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Néo tendo sido identificados estudos ou avaliagbes sobre a operacionaliza¢do de IF direcionados para a gestdo
eficiente das dguas, o PENSAAR 2020 identifica as ligSes de experiéncia que sustentam a utilizagdo de IF no
periodo de apoio 2014-2020

201. A utilizacdo de IF direcionados para a GEA, apoiados por fundos comunitdrios, constitui um novo paradigma
na estratégia das politicas piblicas para o setor de abastecimento de dgua e saneamento de dguas residuais.
Com efeito, todo o financiamento comunitério de periodos de apoio anteriores, desde a entrada de Portugal
na UE em 1986 (entdo CEE), foi desenvolvido com a aplicag@o de subsidios diretos ao investimento (capex .

202. Neste contexto, a utilizacdo de IF especificos para a GEA surge das licdes de experiéncia que sdo
identificadas no PENSAAR 2020. De acordo com o instrumento que define a politica piblica para o setor de
abastecimento de dgua e saneamento de dguas residuais até 2020, “uma das licGes a tirar do balan¢o do
PEAASAR Il gue explica parte do insucesso de alguns objetivos e medidas propostas tem a ver com a sva
relagdo com o Programa Operacional através do qual sGo canalisados os fundos comunitdrios, bem como a
efetividade dos critérios de elegibilidade”. Assim, o PENSAAR 2020 refere que “para que a nova estratégia
setorial venha a ser aplicada com sucesso é necessdrio que |[...) os instrumentos financeiros de suporte aos
fundos comunitdrios sejam concebidos de uma forma que garanta que os investimentos contribuirdo para os
objetivos definidos no PENSAAR 2020. Enquanto o PEAASAR Il propunha que a elegibilidade estivesse
relacionada com o mérito do projeto, o novo paradigma e o insucesso de alguns objetivos e medidas obriga
a que no ambito do PENSAAR 2020 seja dada maior importdncia a sustentabilidade dos projetos resultante
do desempenho das EG que os propbem. A falta de garantia de um bom desempenho pord em causa essa
sustentabilidade e a consequente justificagdo do investimento feito com apoios em condi¢cSes mais
favoravers'.

203. Os IF para o setor visam criar condi¢Bes de financiamento/endividamento mais favordveis as existentes no
mercado, prosseguindo os objetivos anteriormente referidos, de modo a responder ao novo paradigma de
investimentos, mais centrados na otimizacdo da gestdo incluindo ganhos de eficiéncia, beneficiando um maior
nimero de promotores. Tratando-se de um setor de capital intensivo, o PENSAAR 2020 conclui que o recurso
ao endividamento serd determinante no desenvolvimento do setor e na qualidade dos servicos prestados
pelas entidades gestoras, considerando que o acesso ao financiamento e a oferta de condigdes mais
favordveis deverd ter um impacte importante na sustentabilidade financeira destas entidades, apoiando
simultaneamente a melhoria do desempenho e facilitando a sustentabilidade social das tarifas aplicadas na
recuperagdo dos gastos.

QAT0. Existem aspetos do IF proposto que reflitam a ponderagdo dos fatores de sucesso e de
estrangulamento identificados na questdo anterior? Se sim, indique quais e fundamente a avaliagdo das
propostas de melhoria da performance do IF

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

204, Atendendo aos resultados obtidos na resposta @ QAQ9, procurou-se avaliar em que medida a configuragdo
dos IF ao nivel da programacéo foi sustentada em elementos de aprendizagem e na incorporacdo de
recomendagdes avaliativas e de licdes de experiéncia que emergiram da leitura anterior. Este exercicio teve
por objetivo validar a eficacia das propostas de configuragdo dos IF, mas também procurar integrar sugestdes
de melhoria do desempenho dos IF definidos nos PO financiadores de intervencdes de EE e de GEA.

205. A resposta a QA10 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:
72 Em primeiro lugar, na andlise da resposta do IF aos constrangimentos elencados na QAQ9;

72 Em segundo lugar, na integragdo de propostas de melhoria da performance do IF.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

A configuragdo dos IF procurou capitalizar a experiéncia adquirida na operacionalizagdo destes instrumentos,

sobretudo no Gltimo periodo de apoio comunitdrio, ainda que desses ensinamentos seja possivel integrar
sugestdes de melhoria para aumentar a eficicia das intervengdes
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Evidéncias de Resposta

A configuragdo dos IF direcionados para o aumento da eficiéncia energética, designadamente nos casos das
interven¢ées a desenvolver na administracGo publica e na habitagdo, procurou capitalizar a experiéncia
adquirida na operacionalizagdo destes instrumentos, sobrefudo no dltimo periodo de apoio comunitério

206.

207.

Como se verificou na resposta @ QAQ?, as experiéncias anteriores de configuracdo de IF direcionados para
o aumento da EE centraram-se nos setores alavanca da administracdo piblica e da habita¢do, ainda que os
estudos e as avaliagdes identificados sobre as empresas permitam retirar algumas conclusdes e ensinamentos
importantes para a configuracdo dos IF que importa relevar no presente Estudo de Avaliacdo.

Dessa leitura, tendo como principal suporte a auscultacdo dos diversos atores entrevistados — em particular
as AG dos PO —, é possivel retirar uma primeira conclusdo: a configuracdo dos IF direcionados para o
aumento da EE procurou capitalizar a experiéncia adquirida na operacionalizagdo destes instrumentos,
sobretudo no (ltimo periodo de apoio comunitdrio. Com efeito, as dimensdes do incentivo & alavancagem,
do incremento da procura ou do alinhamento de vérios IF para oferecer solugdes globais de financiamento
foram considerados da preparacdo dos IF, ainda que desses ensinamentos seja possivel integrar sugestdes de
melhoria para aumentar a eficdcia das intervencdes (as quais sdo apresentadas seguidamente e
sistematizadas nas recomendacdes preliminares).

Nas intervengdes de EF na dimensGo da habitagdo, resultam vdrios ensinamentos que devem ser ponderados
para avmentar a eficdcia dos IF e, consequentemente, das intervencées apoiadas

208.

209.

210.

Da leitura efetuada das ligdes de experiéncia na dimensdo da habitagdo, designadamente das experiéncias
internacionais, destaca-se a importéncia de adotar abordagens integradas — considerando as agdes de EE
como parte de processos de maior amplitude, de atuagdo multisetorial para potenciar resultados e ampliar
impactes — que associem EE e a reabilitagdo ou a renovagdo do edificado. Esta necessidade de integracdo é
reforcada num quadro em que, embora tenha existido um esforco programdtico e regulamentar de
delimitag@o da esfera de atuacdo dos IF associados a Reabilitagdo Urbana e & Eficiéncia Energética (no
dmbito do Acordo de Parceria, encontra-se claramente definido o perimetro de atuagdo/elegibilidades),
algumas exigéncias programdticas, de cumprimento obrigatério, se assumem como constrangimentos de dificil
superagdo, caso ndo exista uma integracdo virtuosa entre as duas dimensGes. Para garantir um aumento de
dois niveis no Desempenho Energético, terdo de existir/ser executadas medidas ativas e passivas que apenas
se justificam/se conseguem realizar em edificios “antigos”, com problemas estruturais, seja na fragdo, seja,
complementarmente, nas partes comuns. A ndo concretizagdo/operacionalizagdo desta integragdo, em
muitos casos, pode limitar a procura pelo IF e concorrer para futuros constrangimentos junto dos beneficidrios
(por exemplo, devoluc@o dos apoios ndo reembolsaveis concedidos a realizagdo das auditorias energéticas,
por incumprimento/incapacidade de atingir, no processo de verificagdo, o ganho pré-estabelecido: dois
niveis). Como foi referido anteriormente, importa destacar a relevancia do IFFRU na sua componente de
eficiéncia energética na reabilitacdo e na revitalizagdo urbana, designadamente através da possibilidade de
articulagd@o do IF no dominio da EE com o IF para financiamento de operacdes de reabilitagdo e revitalizagdo
urbana.

Conforme referido anteriormente, num contexto de dificuldade em estabelecer destringas “objetivas” entre
operacdes associadas a melhoria da EE e & reabilitagdo ou regeneracdo urbanas, e ndo sendo positivo
“obrigar” os destinatdrios a isolar operagdes, com o objetivo de adequar as componentes-alvo as fontes de
financiamento disponiveis (ou mesmo arbitrar fontes em funcdo da operagdo em causa), poderd equacionar-
se um modelo de articulagdo que permita integrar os fundos de fundos associados ds duas dimensdes,
permitindo/estimulando que sejam os préprios intermedidrios financeiros a criar uma oferta de produtos que
promovam esta virtuosa abordagem integrada (descrevendo com rigor, as categorias de despesa
respeitantes as duas drea de intervencdo).

Por outro lado, de modo a potenciar resultados e ampliar impactes afigura-se importante ponderar da
possibilidade de, pontualmente, existir alguma conjugagdo territorial e temporal nas prioridades de
aplicagdo/solugdes de produtos a associar aos dois IF. Embora o IFFRU possua limitagdes especificas de
aplicac@o, por um lado, territoriais (em ARU/Planos de Acdo de Reabilitacdo Urbana), por outro lado, de
elegibilidades tipoldgicas (edificios com mais de 30 anos), o IF Energia, nesta dimensdo, é mais ""permissivo”
compreendendo o apoio d habitagdo particular, sem restricdes territoriais ou de tipologia - operacdes de
titulares de fracdes autébnomas, de edificios ou fogos de habitac@o particular ( “obrigando”, contudo, a um
aumento em pelo menos dois niveis do certificado de desempenho energético), o que permite apoiar outras
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211.

212

213.

214.

tipologias de edificios e operacdes, “ad margem” do IFFRU. Neste quadro de focalizacdo das elegibilidades
(decorrente da delimitacdo programatica do dmbito de aplicacdo dos dois instrumentos), mas onde importa
potenciar os resultados, é possivel e desejdvel que estes instrumentos sejom complementares e sinérgicos
(hipdtese a ponderar e acautelar quando da configuracdo final/operacionalizacdo dos mesmos).

Noutra dimensdo, das mesmas experiéncias internacionais analisadas, assume particular relevancia para
fomentar a procura e para o sucesso das intervencdes, a concessdo de prémios de realizacdo, nos casos em
que existe um ganho substancial de poupanga energética, combinando subsidios ndo reembolsaveis com
reembolsdveis.

A integracdo de programas de assisténcia técnica com o processo de financiamento, assegurados
contratualmente, garantindo o apoio técnico necessdrio aos destinatérios finais, afigura-se importante para
a implementacdo e sucesso da intervencdo (igualmente importante para as pequenas empresas e
Administracdo, onde existem lacunas técnicas e ndo existe dimensdo para assegurar recursos). No mesmo
sentido, releve-se a criagdo de procedimentos e mecanismos de medi¢do e de monitorizacdo de resultados
e impacte —que devem também ser assegurados contratualmente com a concegdo do IF—, de modo a permitir,
por um lado, proceder a ajustamentos permanentes nas solugdes e, assim, garantir o sucesso final das
intervencdes e por outro lado, garantir e dar prova do cumprimento dos resultados e das metas acordadas
com os financiadores (de curto e longo prazo).

Particular destaque é dado, no contexto dessas experiéncias, a necessidade de uma aposta consistente na
comunicagdo e no marketing, designadamente quando os IF se concentram exclusivamente na EE (quando ndo
sdo combinados com a reabilitacdo ou a renovacdo do edificado). O estabelecimento de marcas distintas
para os produtos financeiros, de modo a estimular a procura contribui para assegurar uma procura elevada.

Uma Oltima nota conclusiva, nesta dimensdo, para o estimulo que a implementacdo de IF direcionados para o
aumento de EE na habitacdo gerou em alguns paises no que se refere a adaptacdes legislativas para
responder a alguns constrangimentos de base, fortemente condicionadores da procura. Destes
constrangimentos, destacam-se os associados aos condominios, sobretudo na garantia de obtencdo de
empréstimos pelas respetivas administragdes.

A operacionalizacdo dos empréstimos e bonificagdo de juros devem incluir critérios claros e objetivos
relacionados com o nivel de alavancagem na sele¢do das parcerias e nos contratos a estabelecer com as
instituigées financeiras

215.

216.

Como igualmente se verificou na resposta a QAQ?, a cobranca de custos de gestdo elevados e considerados
injustificados, bem como a possibilidade de serem solicitadas garantias — para que a divida seja assegurada
através da propriedade da empresa — bem como, ainda, a existéncia de significativos trdmites processuais e
administrativos associados as intervencdes, que podem inclusive condicionar significativamente o sucesso das
intervengdes, sdo constrangimentos que devem ser eliminados no periodo de apoio 2014-2020. Neste sentido,
e de modo a serem superadas estas limitacdes, os contratos de financiamento a celebrar entre as AG e as
instituicdes financeiras, quer nos IF no dominio da EE, quer nos IF no dominio da GEA, devem definir critérios
de comissdes de gestdo claros e de condi¢des comerciais dos financiamentos que serdo concedidos, dando
resposta célere em termos processuais.

Paralelamente, e considerando as limitacdes que os estudos e avaliacdes identificaram na alavancagem —
pela auséncia de condi¢des claras que possibilitem o efeito de alavanca nos contratos de financiamento
celebrados entre as AG e as instituicdes financeiras — a operacionalizacdo destes IF devem incluir critérios
claros e objetivos relacionados com o nivel de alavancagem na selegdo das parcerias e nos contratos a
estabelecer com estas instituicdes.

No que se refere a operacionalizagdo das garantias, deverdo ser identificados, no dominio da eficiéncia
energética, os setores prioritdrios para a sua conce¢do

217.

Identificou-se como fator de estrangulamento, na operacionalizacdo das garantias, o seu custo elevado
(quando ndo sdo apoiadas através de subvencdo), num contexto em que as taxas de juro nem sempre sdo
mais favordveis do que as apresentadas no mercado. Este fator de estrangulamento pode ser acutelado com
a combinagdo com um IF de bonificagdo dos custos do financiamento e das garantias.
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218. Neste contexto, os contratos de financiamento que serdo celebrados entre as AG dos PO financiadores e as
instituicdes financeiras deverdo identificar, no dominio da EE, os setores prioritdrios para a concessdo de
garantias com apoios pUblicos, designadamente nos apoios dirigidos ds empresas, alinhando este IF com os
objetivos das intervenc¢des apoiadas pelos FEEL

[1.5. Estratégia de Investimento

QAI11. Existe um adequado nivel de detalhe da estratégia de investimento proposta que permita,
contudo, assegurar um grau de flexibilidade da implementagdo do IF? Identifique os respetivos aspetos
que merecem aperfeicoamento.

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

219. Procurou-se analisar o estratégia de investimento proposta para os IF, designadamente os produtos
financeiros a oferecer e os potenciais destinatarios finais, de acordo com os vdrios setores previstos para
apoio a investimentos nos dominios da EE e da GEA. Este exercicio teve por objetivo verificar se os IF foram
concebidos e executados de forma flexivel — devendo salvaguardar-se no seu desenho que estd garantido
este atributo —, respondendo de forma adequada as falhas de mercado e as necessidades de investimento,
contribuindo para os objetivos especificos e para os resultados dos PO.

20. A resposta d QA11 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na identificacdo dos conteddos fundamentais da estratégia de investimento dos IF,
designadamente na sistematizagdo da informagdo contida nas Pl e respetivos OE dos PO objeto de
avaliacdo do Portugal 2020 (POSEUR e PO Regionais) e nos documentos de orientac@o estratégica
temdticos disponibilizados a Equipa de Avaliagdo (“Criacdo de um Instrumento Financeiro na Area de
Energia no Ambito do Portugal 2020" — DGEG e “PENSAAR 2020 - Uma nova estratégia para o sector
de Abastecimento de Agua e Saneamento de Aguas Residuais”) ;

2 Emsegundo lugar, na andlise da estratégia de investimento dos IF e do grau de flexibilidade da respetiva
implementacgdo, verificando se responde adequadamente as falhas de mercado e ds necessidades de
investimento, contribuindo para os objetivos especificos e para os resultados dos PO financiadores.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

A estratégia de investimento dos IF direcionados para o aumento da eficiéncia energética e para a gestdo
eficiente das dguas foi globalmente pensada e desenhada em documentos especificos, a montante dos
Programas Operacionais, transpostos para as Prioridades de Investimento e respetivos Objetivos Especificos

objeto de avaliagéo (no caso da EE, a partir de uma verséo preliminar). A estratégia de investimento dos IF
apresenta, para ambos os dominios, um adequado nivel de detalhe, assegurando um grau de flexibilidade
significativo na sua implementagdo

Evidéncias de Resposta

A estratégia de investimento dos IF direcionados para o aumento da eficiéncia energética e para a gestdo
eficiente das dguas foi pensada e desenhada em documentos especificos, transpostos para as Prioridades de
Investimento e respetivos Objetivos Especificos objeto de avaliagdo dos Programas Operacionais do Portugal
2020 (no caso da EE, a partir de uma versGo preliminar)

21. Desde logo, uma primeira conclusdo a retirar prende-se com o processo de elaboracdo da estratégia de
investimento dos IF direcionados para o aumento da EE e para a GEA. Com efeito, a estratégia de
investimento foi globalmente pensada e desenhada em documentos especificos, transpostos para as Pl e
respetivos OE objeto de avaliacdo dos PO do Portugal 2020 (no caso da EE, a partir de uma versdo
preliminar).

2. No caso da EE, o documento de orientacdo estratégica “Criacdo de um Instrumento Financeiro na Area de
Energia no Ambito do Portugal 2020", de responsabilidade da DGEG, cuja (ltima versdo data de junho de
2015, sintetiza os aspetos fundamentais em matéria de IF para o periodo de programacdo 2014-2020,
incorporando a estrutura operacional ao nivel dos PO no dominio da energia do Portugal 2020, as prioridades
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223.

224,

de investimento e respetivos montantes por PO (total e afetacdo a IF) — recursos FEEI mobilizados, bem como
as varias opcdes de estrutura e de estruturacdo financeira para a operacionalizacdo dos IF, indicado, ainda,
a solu¢do considerada como mais adequada no portfélio de opgdes apresentadas e o modelo de
governacgdo do IF.

No que se refere & GEA, o “PENSAAR 2020 - Uma nova estratégia para o sector de Abastecimento de Agua
e Saneamento de Aguas Residuais”, foi o documento enquadrador da estratégia de atuacdo do setor do ciclo
urbano da dgua (abastecimento de dgua e saneamento de dguas residuais), o qual foi vertido para o OE2 da
Pl 6ii. Como foi referido anteriormente, este documento de politica pUblica identificou a oferta de condigdes
de financiamento/endividamento mais favordveis que as existentes no mercado como uma necessidade para
a concretizagdo de investimentos no dominio da GEA. Procurou responder ao novo paradigma de
investimentos, mais centrados na otimiza¢do da gestdo, incluindo ganhos de eficiéncia, beneficiando um maior
nimero de promotores, incentivando-os a melhorar o seu desempenho, através de condi¢des de
financiamento mais favordveis e mais acesso a endividamento.

Em sintese, as Pl e respetivos OE que correspondem ao objeto de avaliacdo dos PO do Portugal 2020
identificados no capitulo inicial incorporam as diretrizes que resultam dos dois documentos de orientagdo
estratégica. E, neste contexto, a adogdo do formato estabelecido pela CE para a produgdo dos documentos
programdticos do Portugal 2020 relevantes para a presente avaliagdo — Acordo de Parceria, textos do
POSEUR e dos POR —, ndo contemplando nenhuma dimensdo especifica para a definicdo da estratégia de
investimento dos IF, ndo tornou necessaria uma abordagem particular para estes instrumentos nos documentos
programdticos.

A estratégia de investimento no dominio da EF apresenta um nivel de detalhe ajustado as particularidades dos
diferentes setores previstos para apoio a investimentos abrangidos pelos PO objefo de avaliagdo e assegura,
ao nivel da implementa¢do dos IF, um grau de flexibilidade significativo

225,

226.

227.

228.

229.

230.

O:s IF dirigidos para a EE serdo concretizados no Gmbito do POSEUR e dos sete PO Regionais, através das
tipologias “04. empréstimo ou equivalente” e "05. garantia ou equivalente”, no caso do POSEUR e também,
para além destas, da tipologia “06. bonificacdo de juros, prémios de garantias, apoio técnico ou equivalente”,
no caso dos PO Regionais.

O documento de orientacdo estratégica “Criacdio de um Instrumento Financeiro na Area de Energia no
Ambito do Portugal 2020" identifica os aspetos fundamentais em matéria de IF para o periodo de
programagdo 2014-2020. Apresenta, detalhadamente, por PO, as Pl e respetivos montantes por PO — total e
afetagdo a IF—, estruturados pelas diferentes tipologias de atividade, permitindo uma répida leitura das varias
areas abrangidas pelos IF no dominio da EE.

A estratégia de investimento no dominio do aumento da EE encontra-se estruturada em fungdo dos diversos
setores previstos para apoio a investimentos — designadamente administracdo pUblica central, regional e
local, empresas, habitagdo e empresas de transporte piblico coletivo de passageiros —e, consequentemente,
por Pl dos PO do Portugal 2020 objeto de avaliagdo.

No que se refere a administragdo pUblica central, regional e local — Pl 4iii do POSEUR e Pl 4c dos PO Regionais
—, procura-se alterar os padrdes de consumo energético no setor piblico, assim como reduzir os custos
associados, promovendo o uso eficiente de recursos e a redu¢do de emissdes e a alteragdo comportamental
dos agentes envolvidos, perseguindo a meta prevista no PNAEE para o setor piblico, que estabelece uma
reducdo de 30% do consumo energético da Administragdo Piblica em 2020. Os investimentos nas
infraestruturas e nos equipamentos existentes e na iluminacdo piblica estdo enquadrados pelo Programa de
Eficiéncia Energética na Administracdo Piblica (Eco.AP).

Neste contexto, releva-se a importdncia da existéncia de IF que permitam criar condicdes de financiamento
mais favordveis as existentes no mercado, privilegiando o modelo ESCO (pressupondo a opcdo de ndo
onerar a divida/endividamento pUblico e, consequentemente, garantir a participagdo das ESE e o
financiamento desta procura), mas sendo flexivel para as restantes situacdes, através da elaboracdo de
planos de agdo de eficiéncia energética com vista a implementagdo de projetos integrados de EE.

Atendendo a que a indisponibilidade e o custo do financiamento sdo identificados como os obstdculos mais
relevantes de investimento para a implementacdo de intervengdes no periodo 2014-2020 para as entidades
da administracdo piblica, considera-se adequado a disponibilizacdo de linhas de empréstimos as ESE, forma
muito eficaz para orientar recursos para determinadas intervengdes e, complementarmente, quando
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231.

232.

233.

234.

235.

236.

237.

238.

justificGvel, com mecanismos de garantia que permitam a estes destinatérios melhorar as condigdes de acesso
a financiamento disponibilizado por intermedidrios financeiros. O acesso ao financiamento e a oferta de
condi¢des mais favordveis deverdo, em conjunto, ter um impacte importante na sustentabilidade financeira
destas entidades no que se refere as intervencdes em EE, respondendo adequadamente a estratégia proposta.

Relativamente as empresas — Pl 4b dos PO Regionais —, procura-se aumentar a EE visando alterando os
padrdes de consumo de energia no setor empresarial, no contexto da agenda europeia 20-20-20,
considerando que, apesar dos ganhos financeiros desta tipologia de intervengdes, sdo reconhecidas falhas
de mercado, inibindo a concretizacdo dos investimentos. Releve-se, em particular, as empresas do SGCIE,
abrangidas pelo PNAEE e obrigadas a reduzir os seus consumos de energia em 6% em relacdo a " baseline”
(consumo de 2012).

Os investimentos a apoiar deverdo alargar o acesso as ESE, possibilitando, simultaneamente, melhores
condig¢des de financiamento comparativamente as existentes no mercado. No caso das empresas em que a
viabilidade econémico-financeira da intervencdo e a incerteza sobre os resultados do investimento — ou sejq,
o seu nivel de retorno — se assumem como os potenciais obstdculos mais relevantes para a concretizagdo de
intervengdes, revelam-se igualmente necessdrio mecanismos de garantia que permitam reduzir o risco (exceto
Grandes Empresas), e em menor dimensdo, de bonificagdo de juros, que permitam reduzir os custos de
financiamento, promovendo, deste modo, os investimentos em matéria de aumento da EE comparativamente
ao periodo de apoio comunitdrio anterior.

Para a habitagdo — PI 4iii do POSEUR —, procura-se aumentar a EE do parque habitacional (particular)
decorrente da sua vetustez e degradacdo, por via da promogdo da adogdo de sistemas passivos, como
também pelo uso de equipamentos mais eficientes que permitam reduzir o consumo de energia final.

Os investimentos a realizar deverdo resultar em melhoramentos significativos em EE (num aumento em, pelo
menos, dois niveis no Certificado de Desempenho Energético), privilegiando-se o apoio a intervencdes que
apresentem maiores economias de energia e melhor relagdo custo/beneficio. Os IF deverdo, também, permitir
criar condi¢cdes de financiamento mais favordveis as existentes no mercado.

No caso das empresas de transporte piblico coletivo de passageiros — Pl 4e do POR Agores —, procura-se
aumentar a EE promovendo uma redugdo na utilizagdo de combustiveis derivados do petrdleo através de uma
transicdo para tecnologias mais sustentdveis e eficientes, contribuindo para a diminuigdo do peso percentual
significativo que representam no consumo de energia regional (46,2% em 2011), com destaque para os
rodovidrios.

A utilizacdo de IF tem por objetivo a criagdo de condi¢des de financiamento/endividamento mais favordveis
as oferecidas pelas instituicdes financeiras existentes no mercado.

A estratégia de investimento proposta para os IF dirigidos para o aumento da EE revela-se adequadamente
detalhada, diagnosticando os problemas existentes nos diferentes setores previstos para apoio a
investimentos. Os objetivos e metas a alcangar, os produtos financeiros a apoiar no dmbito dos IF e os
beneficidrios finais e a escala territorial a que os IF serdo implementados estdo clara e detalhadamente
definidos, respondendo as falhas de mercado e as necessidades de investimento anteriormente identificadas,
contribuindo para os OF e para os resultados dos PO financiadores de investimentos no dominio do aumento
da EE.

A estratégia de investimento apresenta, também, um grau de flexibilidade significativo. Contudo, no caso da
administra¢do pUblica — central, regional e local —, serd importante assegurar a disponibilizagdo de linhas de
empréstimos as ESE e, complementarmente, quando justificvel (em que as ESE sejam o beneficidrio direto),
com mecanismos de garantia que permitam a estes destinatdrios melhorar as condi¢des de acesso a
financiamento disponibilizado por intermedidrios financeiros. Relativamente ds empresas, em que o seu nivel
de retorno se assume como potencial obstdculo mais relevante para a concretizagdo de intervengdes, deve
atender-se d necessidade da existéncia de mecanismos de garantia que possibilitem reduzir o risco (exceto
Grandes Empresas), e assim aceder ao financiamento, bem como de bonificac@o de juros, considerando a
evoluc@o da oferta do mercado, permitindo diminuir os custos de financiamento.
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A estratégia de investimento no dominio da GEA apresenta um adequado nivel de detalhe, assegurando um grav
de flexibilidade significativo de implementagdo dos IF

239.

240.

241.

242.

243.

244,

245,

O:s IF dirigidos para a GEA serdo concretizados no dmbito do POSEUR, através das tipologias “05. garantia
ou equivalente” e "06. bonificacdo de juros, prémios de garantias, apoio técnico ou equivalente”.

Em matéria de estratégia de investimento, o foco encontra-se na necessidade de promover a sustentabilidade
das intervencdes a concretizar no periodo 2014-2020, fortemente associada ao desempenho das EG que os
propdem. Neste contexto, releva-se a importédncia da existéncia de IF que permitam, como referido no
capitulo relativo as licdes de experiéncias (QA 09), criar condi¢cdes de endividamento mais favordveis as
existentes no mercado, prosseguindo os objetivos identificados no PENSAAR 2020 e transpostos para o OE 2
da Pl 6ii, de modo a responder ao novo paradigma de investimentos no setor, mais centrados na otimizac¢do
da gestdo, incluindo ganhos de eficiéncia, permitindo beneficiar, também, um maior nimero de promotores.

Como concluido nas QAO1 e QAQ2, a indisponibilidade e o custo do financiamento sdo identificados como os
obstéculos mais relevantes de investimento para a implementacdo de intervencgdes no periodo 2014-2020 para
as entidades gestoras de servicos de dgua e de saneamento de dguas residuais. A estratégia de
desenvolvimento no dominio da GEA identifica o recurso ao endividamento como determinante no
desenvolvimento do setor e na qualidade dos servicos prestados pelas EG, atendendo a que o acesso ao
financiamento e a oferta de condi¢des mais favordveis deverd ter um impacte importante na sustentabilidade
financeira destas entidades, apoiando quer a melhoria do desempenho, que a facilitag@o da sustentabilidade
social das tarifas aplicadas na recuperagdo dos gastos. Paralelamente, considera-se que a falta de garantia
de um bom desempenho colocard em causa essa sustentabilidade e a consequente justificagdo do investimento
feito com apoios em condi¢des mais favordveis.

Deste modo, considerando a natureza da operacdo das entidades gestoras de servigos de dgua e de
saneamento de dguas residuais, com niveis de proveitos relativamente estdveis/de risco reduzido e os
elevados volumes de investimentos necessdrios, considera-se adequada a mobilizacdo de mecanismos de
garantia que conseguirdo assegurar uma melhor resposta a essas necessidades, em complemento com
mecanismos de bonificacdo de juros, prémios de garantias, apoio técnico ou equivalente, contribuindo para
reduzir os custos do financiamento obtido.

Em sintese, a emissdo de garantias e o acesso ao financiomento e a oferta de condigdes mais favordveis
relevam-se como as questdes determinantes para a concretizagdo de investimentos no dominio da GEA,
existindo relevante coeréncia entre os IF previstos e a estratégia de investimento apresentada.

Considerando as falhas de mercado e as necessidades de investimento identificadas na QAO01 e QA02, tendo
em conta a natureza da operagdo das entidades gestoras de servigos de dgua e de saneamento de dguas
residuais, com niveis de proveitos relativamente estdveis/de risco reduzido e elevados volumes de
investimentos necessarios, a estratégia de investimento proposta para os IF apresenta-se com um grau de
detalhe adequado. Este grau de detalhe adequado é concretizado quer no instrumento de politica pdblica
para o setor de abastecimento de dgua e saneamento de dguas residuais até 2020, quer no disposto no OE 2
da Pl 6ii do POSEUR, designadamente nos produtos financeiros a apoiar (mobilizacdo de mecanismos de
garantia que, pela sua elevada alavancagem, conseguirdo assegurar uma melhor resposta a essas
necessidades, complementando-os com mecanismos de bonificacdo de juros, prémios de garantias, apoio
técnico ou equivalente, que contribuirdo para reduzir os custos do financiamento obtido) e nos potenciais
destinatdarios abrangidos, contribuindo para os resultados propostos no PENSAAR 2020 e no POSEUR em
matéria de investimentos no dmbito do ciclo urbano da dgua que visam a otimizagdo e gestdo eficiente dos
recursos e das infraestruturas existentes.

Assegura, simultaneamente, um grau de flexibilidade significativo, permitindo a mobilizagdo de mecanismos
de garantia que, pela sua elevada alavancagem, conseguirdo assegurar uma melhor resposta as necessidades
de investimento do setor, complementando-os com mecanismos de bonificagdo de juros, prémios de garantias,
apoio técnico ou equivalente, que contribuirdo para reduzir os custos do financiamento obtido. Neste
contexto, ndo se considera necessdrio proceder a alteragdes na estratégia de investimento apresentada.
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QA12. Existe coeréncia regional e teméatica do IF proposto tendo em consideragdo os resultados da
avaliagdo do mercado e do valor acrescentado (nomeadamente na selecGo dos produtos financeiros
a disponibilizar e dos beneficidrios finais alvo)? Identifique os respetivos aspetos que merecem
aperfeigoamento.

Contextualizagdo e Processo Metodolégico

245 Procurou-se analisar a coeréncia externa da estratégia, que constitui uma das componentes chave das
avaliagdes ex ante. Este exercicio teve por objetivo verificar a qualidade dos IF, em termos de contributo
para os objetivos dos PO, no que se refere ao alinhamento da territorializacdo da estratégia de investimento
com os resultados da avaliacdo do mercado, bem como com os produtos financeiros propostos e ao
alinhamento dos destinatdrios finais elegiveis com os resultados da andlise do valor acrescentado de
investimento.

247. A resposta a QA12 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na sistematizagdo da informagdo de base para realizar a avalia¢do da coeréncia da
estratégia de investimentos dos IF, designadamente da dimensdo temdtica e territorial de incidéncia dos
IF, dos seus destinatdrios finais e do tipo de produtos financeiros a disponibilizar, a partir das conclusdes
formuladas em QA anteriores e da andlise do Acordo de Parceria e dos PO financiadores;

72 Em segundo lugar, na avaliagdo da coeréncia entre a dimensdo temdtica e a territorializa¢do da
estratégia de investimento e dos instrumentos financeiros e as conclusées da andlise das falhas de
mercado e das necessidades de investimento e, também, da coeréncia entre os destinatdrios finais e o
tipo de produtos financeiros a disponibilizar e as conclusdes da andlise do valor acrescentado dos IF
propostos.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

A andlise dos elementos relevantes sobre as falhas de mercado e sobre o valor acrescentado dos IF no dominio
da eficiéncia energética e da gestdo eficiente das dguas, confrontada com a andlise dos elementos de base

que estdo subjacentes a estratégia de investimento, permite concluir da existéncia de uma elevada coeréncia
setorial e territorial dos IF a adotar no Portugal 2020, ndo se identificando aspetos merecedores de
aperfeigoamento

Evidéncias de Resposta

Os Programas Operacionais financiadores do Portugal 2020 consagram uma elevada relevéncia aos dominios da
eficiéncia energética e da gestdo eficiente das dguas, coerente com a andlise efefuada relativa as falhas de
mercado e ds necessidades de investimenfo

248 Os PO do Portugal 2020 consagram uma elevada relevéncia aos dominios da EE — designadamente nos
diferentes setores previstos para apoio a investimentos através de IF —e da GEA, em matéria de investimentos
no &mbito do ciclo urbano da dgua que visam a otimizacGo e gestdo eficiente dos recursos e das
infraestruturas existentes.

249. No que se refere a EE, as intervencdes estruturadas, estando focalizadas no alcance das metas tracadas no
quadro das metas europeias 20-20-20, incorporam, como referido anteriormente, diferentes frentes de
atuacdo. Do lado da procura, atuando na alteragdo dos padrdes de consumo energético, quer pela
diminuicGo do consumo de energia e pela promocdo da eficiéncia energética, quer pela diversificacdo de
fontes de energia com reduzidas emissdes de carbono, envolvendo o setor plblico, as empresas e com
relevancia para o setor dos transportes, nomeadamente rodovidrios e, ainda, os cidaddos. Do lado da oferta,
potenciando o desenvolvimento de tecnologias mais limpas, de acordo com o principio da racionalidade
econdmica.

250. Em matéria de GEA, e no que se refere ao abastecimento de dgua, as prioridades deverdo visar o reforgo e
melhoria da monitorizacdo de consumos de dgua e a gestdo eficiente de ativos (incluindo a reabilitacdo dos
sistemas pUblicos de distribuigdo e adugdo de dgua, com o objetivo de reduzir as perdas), para além do
desenvolvimento de origens de dguas alternativas e ndo convencionais. Deverdo ainda ser complementadas
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251.

252.

com medidas que assegurem a sustentabilidade dos servicos prestados as populagdes, que melhorem a
eficiéncia operacional e ambiental do abastecimento de dgua e saneamento e garantam uma progressiva
recuperagdo de custos.

Neste contexto, a estratégia de investimento deve ser abrangente, prevendo globalmente a aplicagdo de
fundos na disponibiliza¢do de garantias bancdrias, de bonificacdo de juros (ajustada a evolucdo do mercado)
e comissdes de garantia (instrumentos de divida), de modo a reduzir significativamente o risco do crédito
concedido pelos intermedidrios financeiras no apoio ao aumento da EE e no dominio da GEA.

A estratégia de investimento encontra coeréncia com a andlise efetuada relativa as falhas de mercado e as
necessidades de investimento, em que se verificou da existéncia de falhas de mercado e/ou investimento
insuficiente nas dimensdes estruturadoras dos IF propostos, com significativa express@o na generalidade dos
setores previstos para apoio a investimentos através de IF, conforme concluido na QA 01, QA02 e QAQ03. A
utilizacdo de IF vocacionados para promover as diversas tipologias de intervencdo no dominio da EE, com
modelos financeiros e dificuldades de financiamento distintas, justificam a mobilizacdo de diversos IF, na
medida em que cada um deles, pelas suas carateristicas, nomeadamente em termos de alavancagem ou
mecanismos de operacionalizagdo, responde de forma mais adequada a essas necessidades.

A territorializa¢&o da estratégia de investimento para o aumento da EF através da dotagdo FEDER encontra-se
globalmente alinhada com os resultados da avaliagdo do mercado (falhas de mercado e necessidades de
investimento)

253.

254.

255.

256.

257.

Os PO Regionais, financiadores de investimentos para o aumento da EE, englobam uma dimensdo de coesdo
territorial que, ao nivel das NUTS I, é traduzida por imperativos da regulamentagdo comunitéria, nas
diferentes dotagdes em FEEIl, as quais descriminam positivamente as regides menos desenvolvidas. Deste
modo, quando a origem dos fundos a mobilizar pelos IF decorre diretamente da dotagdo FEDER dos PO, a
maior intensidade de apoio as regides menos desenvolvidas, designadamente Norte, Centro, Alentejo,
Acores e Madeira, |G estard refletida, como foi possivel verificar.

Como referido anteriormente, os territorios que representam desafios mais prementes no dominio da EE sdo
aqueles onde se localizam os niveis de consumo energético mais elevados, correspondendo as regides do
litoral mais urbanizadas, com maior densidade de atividades industriais, de servigos e equipamentos piblicos
e de alojamentos. Neste contexto, os resultados da avaliacdo do mercado (falhas de mercado e necessidades
de investimento) permitem verificar que as NUTS Il Norte, Centro e lisboa, concentram valores de
investimento superiores (e consequentemente de financiamento necessdrio, na auséncia de diferenciagdes
regionalizadas expressivas, em termos relativos, no acesso ao sistema financeiro, conforme foi possivel
verificar pelos resultados do processo de inquirigdo e das entrevistas realizadas. Contudo, no caso de Lisboa,
a dotacdo de IF inscrita no PO Regional ndo é proporcional a falha de mercado identificada, quando
comparada com as restantes regides.

A estratégia de investimento no dominio do aumento da EE incorpora de forma evidente uma preocupacéo
regionalizada, designadamente através dos PO Regionais, no diagnéstico da situagdo de referéncia e na
identificacdo dos objetivos que procuram alcancar, atendendo a esse diagndstico e ds metas tracadas no
quadro das metas europeias 20-20-20. SGo salvaguardadas as especificidades regionais e, quer os produtos
financeiros propostos, quer os volumes de financiamento definidos para os IF, procuram contribuir para
alcancgar os objetivos definidos.

Importa relevar, contudo, que cerca de 60% do total da dotagdo dos IF previstos para as Pl de EE tem como
fonte de financiamento o Fundo de Coesdo (POSEUR), dotacGo que ndo se encontra regionalizada, ndo
sendo, portanto, diretamente diferenciadora ao nivel territorial, limitando uma leitura regional (NUTS Il) da
territorializagdo da estratégia de investimento para o aumento da EE através do Fundo de Coesdo.

Ao nivel infrarregional, a dimensdo da coesdo territorial apela a uma atencdo particular a conceder aos
territorios de baixa densidade. Esta dimensd@o encontra-se consagrada nos PO financiadores, em particular
nos PO regionais. Em concorddancia com esta preocupagdo, a Comissdo Interministerial de Coordenagdo
(CIC Portugal 2020), em 26.03.2015, deliberou a “Classificagdo de Municipios de baixa densidade para
aplicacdo de medidas de diferenciacdo”.
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A estratégia de investimento no dominio do aumento da GEA néo é diretamente diferenciadora ao nivel
territorial, mas o PENSAAR 2020 agregou a informag¢do por estrutura de gestdo por regiGo

258.

259.

260.

Também como referido anteriormente, os territdérios que representam desafios mais prementes no dominio da
GEA sdo que possuem uma maior densificacdo de redes de dgua, correspondendo as regides do litoral mais
urbanizadas.

A estratégia de investimento no dominio do aumento da GEA néo é diretamente diferenciadora ao nivel
territorial, mas o PENSAAR 2020, no diagndstico, bem como no balango do PEAASAR I, agregou a informacgdo
por estrutura de gestdo por regido, tipologia da drea de intervencdo, modelo de gestdo e dimensdo da
estrutura de gestdo.

Neste contexto, esta agregacdo permitiu identificar a relac@o de vérias varidveis com o desempenho das EG
ao nivel das NUTS I, o que possibilitou uma leitura territorializada e, por essa razdo, a definicdo de uma
estratégia de atuagdo no setor do ciclo urbano da dgua atendendo as diferengas e necessidades regionais,
que no entanto ndo é transposta para a Pl éii do POSEUR de forma evidente (é referido, no quadro do capitulo
“2.A.5. Objetivos especificos correspondentes a prioridade de investimento e aos resultados esperados” do
OE2 da Pl 6ii, que “os resultados ao nivel da cobertura dos servicos alcangcados em Portugal continental
encontram-se detalhados nos mapas & em anexo e permitem concluir pela maior concentragdo de
necessidades de intervengdo ndo na cobertura mas na qualidade do servigo de abastecimento™. A andlise
destes mapas permite verificar quais as regides com maior concentracdo de necessidades de intervengdo,
quer no aumento da cobertura, quer no aumento na qualidade do servigo de abastecimento).

Os produtos financeiros propostos e os destinatdrios finais elegiveis estdo alinhados com os resultados da andlise
do valor acrescentado dos IF propostos

261.

262.

263.

264.

265.

266.

Como referido nas QA anteriores designadamente na QA01, QA02 e QAOQS, as diferentes tipologias de IF
consideradas para os dominios da EE e da GEA foram formatadas para necessidades especificas de
financiamento, considerando o diagndstico realizado sobre as falhas de mercado e, deste modo, para
diferentes universos alvo de potenciais destinatarios finais.

A andlise das falhas de mercado permitiu verificar que as necessidades de financiamento de médio e longo
prazo serdo relevantes, considerando as carateristicas da generalidade das tipologias de investimentos
enquadrados nos PO financiadores, quer no que se refere & EE — em particular para as empresas e para as
instituicdes da administragdo plblica —, quer no caso da GEA. Contudo, mantém-se importante o
financiamento de curto e médio prazo — sobretudo para as empresas, pelas dificuldades pontuais de
tesouraria —, pelo que os empréstimos e o sistema de garantia assumem, neste contexto, um papel de relevo.

Por sua vez, a andlise do valor acrescentado dos IF propostos permitiu concluir que os produtos financeiros
propostos permitem materializar uma das principais vantagens resultante da sua existéncia, que é a
capacidade de mobilizar a oferta de solu¢des de financiamento anteriormente ndo disponiveis no mercado,
em dominios onde o histérico de investimento é, ainda, bastante incipiente, o que resulta, também, na
inexisténcia dessas solugdes de financiamento, conforme foi possivel verificar anteriormente.

Neste contexto, o mercado de crédito bancdrio existente em Portugal apresenta niveis de estruturagdo e de
experiéncia ainda reduzidos nos dominios objeto de avaliacdo, focados sobretudo na experiéncia JESSICA,
mas relevantes, pela experiéncia acumulada no financiamento as empresas por intermédio de IF de divida.
Deste modo, a banca de retalho deverd ser o veiculo natural para esta tipologia de instrumentos e, em
particular, sob a forma de empréstimos. No anterior periodo de programagdo, a banca foi o intermedidrio
financeiro para os IF subsidiados, incluindo a bonificacdo de juros e de comissdes de garantia.

Em sintese, os produtos financeiros propostos apresentam um valor acrescentado relevante, por permitirem
superar aqueles que sGo considerados como os principais obstdculos a capacidade do mercado dar resposta
as necessidades de investimento em matéria de EE e de GEA.

Refira-se, por fim, que os IF sdo vistos pelos potenciais destinatdrios finais como apresentando um valor
acrescentado elevado, associado a questdes que constituem importantes obstdculos ao investimento em EE e
na GEA, designadamente no custo do financiamento, outros custos ou comissdes do financiamento e
condigdes e periodos de caréncia. Releve-se, contudo, que as restricdes a mobilizagdo de IF por parte de
algumas entidades piblicas, designadamente no dmbito da GEA, considerando os limites ao endividamento
por parte das estruturas de gestdo, ndo superam a limitagdo administrativa e quantitativa de endividamento
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do destinatdrio, ainda que sejam evidentes as vantagens dos IF de responder as questdes relacionadas com o
custo e a disponibilidade do financiamento.

QAI13. Existe adequagdo da estrutura de gestdo proposta para a implementagdo do IF, tendo em
consideracgdo a disposicio de implementagéio mais adequada e a combinagdio com outros apoios
financeiros? Identifique os respetivos aspetos que merecem aperfeigoamento.

Contextualizagdo e Processo Metodolégico

267. Procurou-se analisar a adequacdo das propostas de estrutura de gestdo para a implementacdo dos IF nos
dominios da EE e da GEA. Este exercicio teve por objetivo verificar se os modelos propostos sGo os mais
adequados para concretizar a estratégia de investimento desenhada para os IF, a luz dos principios de
eficacia e de eficiéncia.

28. A resposta a QA13 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na identificac@o das opgdes de estrutura de gestdo para a implementagdo dos IF, que
visou sistematizar a informagdo de base para realizar a avaliagdo da adequagdo da estrutura de gestdo
adotada para os IF nos dominios da EE e GEA;

72 Em segundo lugar, na andlise da adequagdo da estrutura de gestdo, considerando os principios
anteriormente referidos.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

S&o apresentadas vdrias opgdes para o funcionamento de uma estrutura de gestdo para a implementagédo dos
IF no dominio da eficiéncia energética, ndo existindo indicagdo clara sobre qual a estrutura de gestdo que serd
adotada no dominio da gestdo eficiente das dguas. As opgdes de estrutura de gestdo para a implementacdo

dos IF no dominio da eficiéncia energética foram definidas na figura de fundo de fundos, sendo diversificadas
em matéria de estruturagdo financeira, apresentando diversas vantagens para os destinatdrios finais e para os
intermedidrios financeiros

Evidéncias de Resposta

Sdo apresentadas trés opgdes de estrutura de gestdo para a implementa¢do dos IF no dominio da EE. No que
respeita aos IF no dominio da GEA, ndo hé indicagdo clara sobre qual a estfrutura de gestdo que serd adofada
para a sva implementagdo

29. Uma primeira conclus@o a retirar prende-se as propostas conhecidas de EG para a implementagdo dos IF nos
dominios da EE e da GEA.

270. No caso da EE, o documento de orientagdo estratégica “Criacdo de um Instrumento Financeiro na Area de
Energia no Ambito do Portugal 2020”, apresenta trés opgdes de estrutura, bem como, também, trés opcdes de
estruturacdo financeira para a operacionalizacdo dos IF, identificando aquela que considera ser a solucdo
mais adequada no portfélio de opcdes apresentadas, com o respetivo modelo de governagdo.

271. No que se refere @ GEA, ndo hd indicacdo clara sobre qual a estrutura de gestdo que serd adotada para a
sua implementagdo. O POSEUR é omisso relativamente a esta questdo e o “PENSAAR 2020 - Uma nova
estratégia para o sector de Abastecimento de Agua e Saneamento de Aguas Residuais”, refere, no capitulo 4
“Fase 4 — Plano de Gestdo”, que "... pretende guiar uma mudanca no sefor conducente a um novo paradigma
que ndo serd possivel atingir sem uma lideranga clara e um comportamento proactivo e coordenado dos
parceiros setoriais, nomeadamente das entidades piblicas que tém a responsabilidade de criar as condi¢ées
para que essa mudanga se concretize”. No quadro de acdo setorial apresentado, destaca a importéncia dos
IF neste processo.

272. O modelo de governanca deste instrumento de politica piblica abarca as suas varias dimensdes, referindo
que o Plano de Gestdo serd liderado pelo Ministério do Ambiente, Ordenamento do Territério e Energia/
Secretaria de Estado do Ambiente e que ndo implica a criacdo de um novo organismo ou custo adicional,
apoiando-se na contribuicdo de cada entidade num ambiente de trabalho conjunto e parceria, & semelhanca
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do que foi feito na elaboracdo do PENSAAR 2020. Contudo, e no que se refere especificamente a gestdo da
implementacdo dos IF, ndo é efetuada nenhuma referéncia sobre a estrutura ou mecanismos que a
concretizem.

As opcBes de estrutura de gestdo para a implementagdo dos IF no dominio da EE foram definidas na figura de
fundo de fundos, tipologia de estrutura mais adequada para promover uma maior eficiéncia e uma maior eficécia
na gestdo global dos IF

273.

274.

275.

No dominio da EE, sGo apresentadas trés opgdes de estrutura para a operacionalizacdo dos IF, todas através
de fundo de fundos, das quais se sintetizam as suas principais particularidades:

2 Opcdo 1 - i. qualificacdo dos intermedidrios financeiros através de concurso; ii. intermedidrios
financeiros apenas fazem protocolos com o fundo de fundos; iii. intermedidrios financeiros efetuam o
financiamento ao nivel da intervencdo; iv. fundo de fundos apenas entrega os montantes aos
intermedidrios financeiros com a apresentagdo de propostas j¢ avaliadas e aprovadas pelos mesmos; v.
possibilita a concorréncia entre intermedidrios financeiros; vi. pagamento de um sucess fee aos
intermedidrios financeiros;

72 Opgdo 2 - i. fundo de fundos seleciona os intermedidrios financeiros através de concurso; ii. cada
intermedidrio financeiro cria um ou mais sub fundos; iii. os intermedidrios financeiros colocam capital nos
sub fundos; iv. o fundo de fundos também coloca capital do Portugal 2020 nos sub fundos; v. pagamento
de uma comissdo de gestdo aos intermedidrios financeiros;

72 Opgdo 3 - i. fundo de fundos seleciona os intermedidrios financeiros através de concurso; ii. cada
intermedidrio financeiro cria apenas um sub fundo, onde terd contas separadas por PO; iii. os
intermedidrios financeiros colocam capital no sub fundo; iv. o fundo de fundos também coloca capital
do Portugal 2020 no sub fundo; v. pagamento de uma comissdo de gest@o aos intermedidrios financeiros.

A Opgdo 2 é a indicada como soluc@o preferencial, quer no dmbito do documento “Criacdo de um
Instrumento Financeiro na Area de Energia no Ambito do Portugal 2020", quer pelas entidades auscultadas
durante o processo de avaliag@o, em particular na sessGo focus group realizada com as AG dos PO
financiadores e com as equipas técnicas responsdveis pela construgdo dos IF, selecionando os intermedidrios
financeiros através de uma légica concursal e permitindo a criagdo de vérios sub fundos por cada
infermedidrio financeiro, o que ndo acontece nas restantes propostas. A estrutura proposta considera quatro
niveis: i. Fundo de Fundos; ii. Fundos regionais; iii. Intermedidrios financeiros (retalho); iv. Destinatarios
(financiamento privado). Em termos de operacionaliza¢do, o Fundo de Fundos colocard capital FEEI nos
Fundos Retalhistas e a sele¢c@o dos intermedidrios financeiros deverd ser efetuada através de concurso
publico internacional. Deste modo, as instituicdes financeiras concorrentes ¢ gestdo dos Fundos Retalhistas
terdo que se candidatar a totalidade dos lotes, de modo a obter-se uma cobertura de todo o territério
nacional ou, pelo menos, continental. Esta solu¢do apresenta diversas vantagens na operacionalizagdo do IF,
designadamente:

72 A promogdo da concorréncia entre instituicdes financeiras retalhistas ao nivel nacional;

72 Permite assegurar a cobertura da totalidade do territério nacional — ou do continente — pelas mesmas
instituigdes financeiras;

72 A garantia de cobertura das regides menos desenvolvidas e, eventualmente, com menos procura
potencial.

Independentemente da solugdo escolhida, a criagdo de um fundo de fundos para gerir, de forma articulada,
os IF no dominio do aumento da EE, com uma agregacdo dos recursos financeiros que estdo dispersos em oito
PO financiadores revela-se uma solugdo adequada — leitura partilhada pelas varios entidades que
participaram na sessdo focus group realizada com as AG dos PO financiadores e com as equipas técnicas
responsdveis pela constru¢do dos IF —, no sentido de assegurar alguma transversalidade, reduzindo o risco
de fragmentacdo dos IF, o que poderia colocar em causa a sua eficacia. Com efeito, a agregacdo dos
recursos em |F de aplicacdo transversal nacional permitird ter economias de escala, designadamente nas
situacdes em que se estabelecem parcerias com intermedidrios financeiros, assegurando uma maior
diversificacdo da carteira, reduzindo o risco, nos casos em que o mecanismo é de partilha de risco, o que
acontece nas contragarantias. Paralelamente, o IF, constituido como um Fundo de Fundos, permite otimizar as
condi¢des de alavancagem dos recursos plblicos, através da mobilizagdo de recursos privados e de
instituigdes financeiras, bem como estimular a cria¢do de Fundos Retalhistas Regionais.

RELATORIO FINAL | NOVEMBRO.15 87



AVALIAGAO EXANTEDOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS DE PROGRAMAS DO PORTUGAL 2020
LOTE 3— INSTRUMENTOS FINANCEIROS PARA A EFICIENCIA ENERGETICA E GESTAO EFICIENTE DAS AGUAS E DOS RESIDUOS

276.

277.

278.

279.

280.

281.

Parece ser igualmente a tipologia de estrutura mais adequada para promover uma maior eficiéncia e eficécia
na gestdo global dos IF, permitindo ter uma visdo global de maior amplitude dos condicionalismos e das
particularidades enfrentadas pelos potenciais destinatdrios finais nos diversos setores previstos para apoio a
investimentos abrangidos pelos PO objeto de avaliac@o ao nivel do acesso ao financiamento — e que foram
amplamente identificados no presente relatdério —, centralizando os conhecimentos adquiridos com a sua
implementacdo e, assim, aumentar a capacidade de introduzir ajustamentos que permitam corrigir eventuais
desajustamentos. Essa flexibilidade €, alids, uma das exigéncias fundamentais da acdo dos IF, pois intervém
para dar resposta as falhas de mercado descritas anteriormente, falhas essas que ndo s@o estdticas e que
podem ir mudando ao longo do periodo de implementacdo do Portugal 2020, pelo que importa ter
mecanismos que permitam responder as alteracdes das condigdes em que os IF atuam.

Contudo, ainda que a constituigdo de um fundo de fundos se revele vantajosa — considerando as razdes
anteriormente elencadas —, revela-se essencial neste processo considerar uma estrutura de gestdo que
permita acomodar a necessidade de prosseguir ndo apenas os objetivos setoriais associados as diferentes
tematicas abrangidas pelos IF que visam o aumento da EE — administragdo piblica, central, regional e local;
empresas; empresas de transporte pUblico coletivo de passageiros; habitagdo (particulares) —, bem como os
objetivos territorialmente diferenciados das intervencdes e, deste modo, a capacidade das diversas AG
acompanharem a implementacdo dos IF no sentido de monitorizar a conformidade das intervengdes com o
quadro regulamentar, o grau em que os resultados previstos estdo a ser alcancados e a forma como os
objetivos estdo a ser prosseguidos (extravasando dimensdes a estabelecer no Acordo de Financiamento
entre as AG dos PO financiadores e o Fundo de Fundos, como os critérios de avaliacdo e de selec@o das
entidades gestoras dos Fundos Retalhistas e a definicdo de convites a manifestacdo de interesse ou o
procedimento de concurso piblico).

A implementagdo dos IF corresponde a um modelo de implementacdo da politica piblica de forma delegada,
assumindo o fundo de fundos a obrigagdo de cumprir — ou de fazer cumprir — os objetivos subjacentes as
intervengdes. Este modelo exige mecanismos de contratualizacdo com alguma complexidade e exigéncia,
pelo que o exercicio de delegacdo da implementagdo da politica ndo pode passar apenas pela
contratualizagdo da execucdo de determinadas dotagdes financeiras, exigindo que simultaneamente sejam
contratualizados resultados a alcancar.

Neste contexto, a estrutura de gestdo deve ser configurada para assegurar que as dimensdes anteriores
estdo salvaguardadas, ndo podendo ser complexa e rigida ao ponto de tornar os instrumentos pouco
interessantes para os parceiros que devem participar na sua operacionalizagdo, o que poria em causa a sua
eficdcia. Em particular, e com maior relevéncia nos instrumentos de banda mais larga, ndo é expectavel que
as AG possam ter um papel na escolha em concreto dos beneficidrios e principalmente dos destinatarios finais.
Deste modo, torna-se necessario encontrar um equilibrio entre a capacidade de o modelo de gestdo dar
resposta as necessidades das AG e, simultaneamente, salvaguardar a méxima simplicidade e flexibilidade para
manter a atratividades dos IF no dominio da EE.

Em sintese, o modelo de gestdo que se considera adequado é um modelo em que se reconhece a vantagem
de envolver os diversos atores, atribuindo a cada um deles um papel nas fases em que a sua intervengdo é
mais relevante ou naquelas que assumem maior relevéncia para as suas preocupagdes sobre a aplicagdo de
IF.

O documento “Criacdo de um Instrumento Financeiro na Area de Energia no Ambito do Portugal 2020"
apresenta, sinteticamente, uma proposta de modelo de governagdo dos IF do dmbito da EE. Constituido por
um Fundo de Fundos e por Fundos retalhistas, como analisando anteriormente, deverd ter um Comité de
Investimento, composto por um representante de cada AG dos PO financiadores, que designardo o
Presidente; um representante da ANMP; um representante da DGEG; um representante da Entidade Gestora
do Fundo de Fundos e um representante de cada Instituicdo Financeira Internacional que financie diretamente
o Fundo de Fundos. As responsabilidades e as competéncias do comité de investimento do fundo de fundos
identificadas neste documento permitem verificar que globalmente estdo alinhadas com as varias orientacdes
produzidas pela equipa de avaliagdo sobre esta matéria, identificadas neste relatério.

O Grupo BEl, pela sua experiéncia e credibilidade, é apresentado como a entidade potencialmente gestora do
Fundos de Fundos no dominio da EE, representando uma valia no processo de implementa¢do e de gestdo dos IF

282.

Como referido no documento de orientacdo estratégica “Criacdo de um Instrumento Financeiro na Area de
Energia no Ambito do Portugal 2020",a atividade de gestdo do Fundo de Fundos poderd ser atribuida
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diretamente a entidades, atendendo a vdrios pressupostos. Neste contexto, a selegcdo da entidade gestora
do Fundo de Fundos é realizada em conformidade com o Regulamento n.° 1303/2013, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 17 de dezembro, e pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 480/2014 da Comissdo, de 3 de
marco, podendo ser selecionada uma entidade com competéncia legal j& atribuida.

A experiéncia e a credibilidade do Grupo BEl no contexto europeu na gestdo de Fundos de Fundos e no
financiamento de PME (JEREMIE) é relevada neste documento de orientacdo estratégica, sendo apresentado
como a entidade potencialmente gestora do Fundos de Fundos, destacando como principais vantagens: i. A
mitigagdo do risco de consolidagdo orcamental; ii. O know howtécnico do BEl e das condi¢des jd negociadas
entre o BEl e a ComissGo em termos de instrumento financeiro para a Energio no dmbito dos fundos
comunitdrios, como sdo o exemplo do PF4EE.

Para além das vantagens referidas, deve destacar-se que um maior envolvimento do BEl neste processo
constitui um forte incentivo a que este contribua financeiramente alocando verbas préprias ao Fundo de
Fundos e também para a eliminagdo da necessidade de prestagdo de garantia soberana por parte do Estado
Portugués, dimensdes importantes para a aplicagdo dos IF no dominio da EE.

As opgbes de estruturagdo financeira dos IF no dominio da EF sd@o diversificadas, apresentando diversas
vantagens para os destinatdrios finais e para os intermedidrios financeiros

285.

286.

287.

Para a estruturacdo financeira dos IF, o documento “Criacdo de um Instrumento Financeiro na Area de Energia
no Ambito do Portugal 2020"apresenta, também, trés opcdes, das quais se sintetizam as suas principais
caracteristicas:

72 Opcdo 1. Garantias de Carteira sem Limite Maximo (" Uncapped”) - i. cobertura do risco de crédito das
perdas esperadas e inesperadas, empréstimo a empréstimo, a uma determinada taxa de garantia
("garantee rate" eg. 50% de cada empréstimo), sendo uma garantia sem limite agregado “CAP”; ii.
garantia emitida pelo grupo BEI, que tem recurso a um conjunto de fundos/contragarantias para fazer
frente aos pagamentos ao abrigo da garantia; iii. Fundos do Portugal 2020 utilizados para cobrir as
primeiras perdas do portfdlio; iii. o BEl assume o risco sénior da garantia (segundas e restantes perdas),
aumentando assim a alavancagem do instrumento; iv. custo da garantia seria uma média ponderada entre
os custos de cada contraparte para a estrutura de risco;

72 Opgdo 2. Garantias de Carteira com Limite Médximo (“ Capped”) - i. cobertura do risco de crédito das
perdas esperadas e inesperadas, a uma determinada taxa de garantia (*Garantee Rate" e.g. 50% de
cada empréstimo) e até um determinado limite maximo agregado (Garantee Cap') e.g. 25% do portfolio
de empréstimos); ii. garantia de primeiras perdas com limite méximo (“CAP"), que oferece cobertura,
transacdo a transagdo, para a criagdo de uma carteira de empréstimos; iii. CAP estabelece-se por forma
a cobrir a perda necessdria e, se necessdrio, uma parte das perdas ndo esperadas da carteira de
empréstimos; iv. Fundos Europeus Estruturais e de Investimento utilizados para cobrir as primeiras perdas;
v. permite uma alavancagem elevada; vi. garantia emitida pelo Grupo BEI, com recurso aos recursos do
Portugal 2020 em proporgdo 1:1 para fazer frente aos pagamentos ao abrigo da garantia;

72 Opgdo 3. Empréstimo - i. estrutura condicionada & andlise a ser desenvolvida ao abrigo da lei
Portuguesa; em principio, este FoF assumiria a forma de uma special purpuse vehicle (SPV), para
minimizar, entre outros, o risco de consolidagdo orcamental com entidades piblicas ; ii. cofinanciamento
dos Fundos do Portugal 2020 e de outros eventuais fundos piblicos subordinados ao financiamento BEl e
investidos pelo FoF em intermedidrios financeiros, por sua vez, disponibilizariam esses fundos aos
beneficidrios finais através de empréstimos (inc subordinados) e/capital.

A Opcgdo 1. Garantias de Carteira sem Limite Maximo (* Uncapped') apresenta como principal vantagem para
os destinatdrios finais um menor custo do empréstimo, através de reducdo de taxas de juro — devido as
primeiras perdas serem assumidas pelos recursos do Portugal 2020 e do risco sénior ser assumido pelo BEIl. O
intermedidrio financeiro estard contratualmente obrigado a transferir a vantagem financeira da garantia
suportada pelos recursos do Portugal 2020 aos destinatérios finais, incluindo a possibilidade do impacto
positivo derivado da libertagdo de capital regulatério por parte dos intermedidrios financeiros. Poderd
também haver uma reducdo das necessidades de colateral ou garantias por parte dos destinatarios finais.

Nesta opcdo, as principais vantagens para os intermedidrios financeiros resultam da cobertura total das
perdas de cada empréstimo a taxa de garantia e da possibilidade de poderem beneficiar de um tratamento
do capital regulatério mais favorével, criando-se assim mais estimulo para a construcdo do porttdlio —sujeito
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a confirmacdo do Banco de Portugal —, dado que o Grupo BEl beneficia de rating AAA. Releve-se, igualmente,
a redugdo do risco de crédito e garantia a custo atrativo — tomando, no entanto, em consideragdo o custo
dos recursos BEl —, o preco de garantia muito competitivo — ainda que deva ter em conta o custo dos recursos
do Grupo BEl na cobertura de segundas perdas associadas a garantia —, e a possibilidade de tratamento
favordvel no que respeita a capital regulatério.

O financiamento BEl aos intermedidrios financeiros é uma prdtica recorrente e que serd adicionalmente
potenciada pela disponibilidade de garantias. Os termos e condigdes de tais financiamentos dependem da
capacidade de crédito dos intermedidrios financeiros podendo, em alguns casos, beneficiar também da
Garantia de Carteira disponibilizada por Portugal ao BEI em 2012.

A necessidade de garantias estatais para financiamento BEl a intermedidrios financeiros estaria limitada a
garantia de carteira em vigor, para os IF que a ela aderiram, ndo necessitando de contragarantia de Estado,
id que os recursos do Portugal 2020 assumem as primeiras perdas.

A Opcéo 2. Garantias de Carteira com Limite Maximo (" Capped') apresenta como principal vantagem para
os destinatarios finais a bonificagdo da taxa de juro nos empréstimos contraidos ao abrigo da linha, j& que o
intermedidrio financeiro estard contratualmente obrigado a transferir a vantagem financeira da garantia
suportada pelos recursos do Portugal 2020 para os destinatdrios finais. Contudo, a taxa de juro a ser aplicada
pelo intermedidrio financeiro terd também em consideragdo as perdas potenciais que excedam o limite
agregado de garantia. Existe, ainda, no caso em que aos destinatdrios finais é exigido colateral/garantias, a
possibilidade de que estas obrigacdes sejom reduzidas, destacando-se, também, o menor custo do
empréstimo, através de reducdo de taxas de juro, devido as primeiras perdas serem assumidas pelos recursos
do Portugal 2020.

Nesta opc¢do, as principais vantagens para os intermedidrios financeiros resultam da cobertura das perdas de
cada empréstimo, a taxa da garantia, até um determinado limite méximo agregado, da reducéo do risco de
crédito, dado estar totalmente coberta por recursos do Portugal 2020 — e/ou a outros recursos
disponibilizados pelo Estado Portugués —, em proporgdo 1:1, pelo que a garantia terd um prego minimo. A
partilha de risco permitira ainda aos intermedidrios financeiros aceder a novos clientes/segmentos de
mercado.

Tal como na opcgdo 1, também nesta opgdo o financiamento BEl aos intermedidrios financeiros € uma pratica
recorrente e que serd adicionalmente potenciada pela disponibilidade de garantias. Os termos e condigdes
de tais financiamentos dependem da capacidade de crédito dos intermedidrios financeiros podendo, em
alguns casos, beneficiar também da Garantia de Carteira disponibilizada por Portugal ao BEl em 2012.

A necessidade de garantias estatais para financiamento BEI a intermedidrios financeiros estaria limitada a
garantia de carteira jd em vigor, para os IF que a ela aderiram, ndo sendo necessario a Garantia de Estado.
Ndo é contemplado o financiamento BEl a nivel do HF com este tipo de garantia.

A opgdo 3. Empréstimo encontra-se condicionada a andlise a ser desenvolvida ao abrigo da lei Portuguesa.
Contudo, este FoF assumiria a forma de uma special purpuse vehicle (SPV) para minimizar, entre outros, o risco
de consolidagdo orgamental com entidades piblicas. O cofinanciamento dos Fundos do Portugal 2020 e de
outros eventuais fundos publicos seriam subordinados ao financiamento BEl e investidos pelo FoF em
intermedidrios financeiros. Os intermedidrios financeiros, por sua vez, disponibilizariam esses fundos ao
beneficidrios finais através de empréstimos (incluindo subordinados) e/ou capital.

Neste contexto, a solucdo proposta prende-se com a utilizacdo em paralelo, sob um mesmo fundo de fundos,
de um instrumento financeiro tradicional com um empréstimo financeiro de garantia (ex. garantias vncapped
—Inst. Fin. Garantias), ou seja:

72 Uma carteira de empréstimos com partilha de riscos, que assume a forma de empréstimos destinados a
financiar diretamente as operagdes a criar por um intermedidrio financeiro com contribui¢des do PO e
do intermedidrio financeiro para financiar uma carteira de novos empréstimos, com exclusdo do
refinanciamento de empréstimos existentes;

2 A garantia méxima de carteira, que fornece uma cobertura do risco de crédito, empréstimo a
empréstimo, até uma taxa de garantia de, no maximo 80%, para a criagdo de uma carteira de novos
empréstimos até um montante mdximo das perdas fixado pela taxa mdxima de garantia, que ndo deve
exceder 25% da exposicdo ao risco ao nivel da carteira.
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Esta solucdo (figura seguinte) possibilita disponibilizar financiamento direto a destinatdrios finais que
necessitem de financiamento a custos muito reduzidos (ex. setor piblico, IPSS) e disponibilizar garantias para
possibilitar aos intermedidrios financeiros o financiamento de investimentos que tenham uma maior atuagdo
em segmentos em que as PME sdo os principais potenciais destinatdrios finais, cobrindo com flexibilidade as
varias necessidades das diferentes tipologias de destinatdrios finais, atendendo aos vérios setores previstos
para apoios a investimentos através de IF no dominio da EE nos oito PO financiadores.

Estruturacdo Financeira Proposta pelo documento “Criagdo de um Instrumento Financeiro na Area de Energia no Ambito do Portugal

297.
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Subfundo Financeiro

A sua construgdo encontra-se suportada no |& anteriormente referido instrumento PF4EE, num contexto em
que a concegdo de um modelo de protecdo de risco que consiste na criacdo de um portfélio de protegdo
contra risco “Risk Sharing Facility' e a disponibilizacdo de servigos por parte do BEl de apoio especializado,
de cariz técnico na drea da EE para as instituicdes financeiras " Expert Support Facility’, permitem mitigar o
risco de credito. Esta mitigagdo ocorrerd através da disponibilizagdo de uma garantia, que cobrird as
potenciais perdas incorridas nos empréstimos, e por outro lado, da superacdo da dificuldade na compreensdo
dos fundamentos do investimento no dominio da EE, facultando formacdo e permitindo as instituicdes
financeiras identificar e avaliar corretamente o risco de investimentos elegiveis e equacionar e conceber
adequados produtos financeiros.

Néo existindo uma indicagdo clara sobre qual o modelo e a estrutura de gestdo que serd adotada para a
implementa¢do dos IF no dominio da GEA, a figura de um fundo de fundos deverd ser, também, a mais adequada

298.

299.

300.

Como referido anteriormente, ndo existindo uma indicacdo clara sobre qual a estrutura de gestdo que serd
adotada para a operacionalizagdo dos IF, no dominio da GEA, considera-se que a figura de um fundo de
fundos deverd ser a mais adequada, opinido partilhada pelas entidades auscultadas no processo de
avaliacdo, designadamente no dmbito da sessdo focus group realizada com as AG dos PO financiadores e
com as equipas técnicas responsdveis pela construgdo dos IF.

Este fundo de fundos poderd seguir um modelo préximo da solugdo preferencial apresentada no dominio da
EE (opcdo 2), diferenciando-se, sobretudo, em duas dimens&es: i. estabelecimento de periodos de maturidade
mais longos — a definir —, mas que deverdo estar situados em torno dos 20 anos, atendendo as especificidades
do setor, sistematizadas na QA 09 e na QAII, contribuindo decisivamente para criar condigdes de
endividamento mais favordveis as existentes no mercado; ii. modelo mais simples na implementacéo dos IF,
com apenas uma gaveta financeira e uma estrutura com trés niveis: i. Fundo de Fundos; ii. Intermedidarios
financeiros (retalho); iii. Destinatarios. Em termos de operacionalizac@o, a selecdo dos intermedidrios
financeiros deverd ser efetuada através de concurso piblico internacional.

Também no caso da GEA — e pelos motivos elencados na leitura efetuada no dmbito da EE —, poderd ser o
BEl a entidade potencialmente gestora do Fundos de Fundos.
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I.6. Resultados e Sistema de Monitorizagéo

QAT4. Quais sdo os indicadores de realizagdo e de resultado e respetiva quantificagdo, que permitem
a adequada monitorizagdo e avaliagdo dos IF2

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

301. Nesta QA, procurou-se identificar quais os indicadores mais pertinentes para a monitorizagdo e para a
avalia¢do dos IF, verificando se cobrem, de forma adequada e suficiente, os principais objetivos e dimensdes
tematicas visadas pelos IF e, deste modo, permitem a medicdo do seu desempenho global.

302. A resposta a QA14 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na identificacdo dos indicadores de realizacdo e de resultado que materializam e
expressam quantitativamente os resultados esperados com a aplicagdo dos IF, com base na bateria de
indicadores dos PO financiadores e numa apreciacdo a sua facilidade de cdlculo e fiabilidade/robustez;

72 Em segundo lugar, na aferigdo das realizagdes previstas e do contributo das intervengdes apoiadas
(pelos IF) para os objetivos/resultados dos PO/IF.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

Ndo devendo significar um encargo administrativo excessivo para as estruturas de gestdo dos Programas
Operacionais e dos IF e de modo a potenciar a cadeia de intervengdo, os objetivos especificos e as metas
estabelecidas, os indicadores de realizagdo e resultado dos IF devem corresponder ao leque de indicadores
previstos nos Programas Operacionais financiadores. Os indicadores de realizagéo e resultado cobrem de

forma adequada e suficiente os principais objetivos e prioridades visadas pelos Programas Operacionais e
pelos IF, permitindo, por um lado, a sua adequada monitorizagdo e avaliagdo e, por outro lado, concorrer para
a medigéo do seu desempenho global (possibilitam aferir as realizagdes e o contributo das intervengdes
apoiadas por IF para os objetivos/resultados dos respetivos Programas Operacionais)

Evidéncias de Resposta
Os indicadores de realizagdo e de resultado permitem a adequada monitorizagdo e avaliagdo dos IF

303. O exercicio de monitorizacdo e avaliacdo dos IF assume uma relevéncia fundamental para o processo de
operacionalizagdo e sucesso global dos IF. A existéncia de indicadores de realiza¢do e resultado concorre
para o acompanhamento do desempenho dos IF ao longo do periodo de execugdo, designadamente para a
afericdo da sua contribuicdo para as correspondentes Pl e para os objetivos gerais dos FEEl e dos PO em que
se inserem. Neste quadro, as AG, em estreita articulagdo com as entidades que irdo gerir os IF, dispdem de
um quadro de base quantificado e adequado & monitorizacdo do progresso e afericdo do desempenho dos
IF.

304. Com base na definicdo do leque de Pl para os quais é expectdvel que a implementacdo dos IF venha a
contribuir fortemente, bem como os correspondentes OE, no contexto dos varios PO que, na sua arquitetura
programdtica, contemplaram as dimensdes da EE e de GEA, é possivel identificar os indicadores de realizagdo
e resultado que materializem e expressem quantitativamente os resultados esperados com a aplicagdo dos IF.
Sublinhe-se que a lista dos indicadores de desempenho que melhor correspondem aos objetivos visados pela
implementagdo dos IF (selecionados a partir dos definidos para cada OE) foi ponderada tendo em conta
eventuais particularidades ou restricdes associadas ao seu célculo (como por exemplo, limitacdes na recolha
de dados-base; forma como as AG planeiam recolher os dados de base necessdrios ao cdlculo dos
indicadores de resultados; facilidade de cdlculo e robustez/fiabilidode da informacdo de base). Esta
ponderacdo foi igualmente relevada no dmbito da sessdo focus group realizada com as AG dos PO
financiadores e com as equipas técnicas responsdveis pela construcdo dos IF, procurando-se identificar
necessidades adicionais das AG e a possibilidade/oportunidade de incrementar a bateria de indicadores.
Releve-se que nesta perspetiva e dado que a maioria dos indicadores da GEA/POSEUR tém um carater (de
medicdo) agregado e, neste quadro, ndo permitem uma avaliagdo/monitorizacdo individualizada de
realizagdes e resultados ao nivel do projeto (em linha com uma légica de programacdo orientada para os
resultados), para além da integracdo dos indicadores que constam no PO tém vindo a ser definidos um
conjunto adicional de indicadores especificos (de realizacdo e resultado), destinados & contratualizacéo

92 RELATORIO FINAL | NOVEMBRO.15



AVALAGAO EX ANTEDOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS DE PROGRAMAS DO PORTUGAL 2020
LOTE 3— INSTRUMENTOS FINANCEIROS PARA A EFICIENCIA ENERGETICA E GESTAO EFICIENTE DAS AGUAS E DOS RESIDUOS

com os beneficidrios (identificados nos Avisos de Concurso publicados) que deve também ser objeto de
monitorizacdo no Gmbito a aplicagdo dos IF.

305. Da apreciacdo efetuada, concluiu-se que, a partida, os indicadores identificados permitem satisfazer e
adequam-se as necessidades das AG/monitorizagdo e avaliagdo dos IF, independentemente da dificuldade/
complexidade de cdlculo associada a alguns indicadores, nomeadamente de resultado.

Quadro 8. Avaliagdo do Contributo e de Alguns Atributos dos Indicadores de Resultado e de Realizagdo

Tipo de Indicad Contributo  Facilidade  Fiobilidade/
Indicador ndicador previsto do IF  de Céleulo Robustez

Resultado

Consumo de energia primdria nas empresas
Investimento Produtivo: empresas que recebem apoio (n.°)

4b ~_ | Investimento Produtivo: Empresas que recebem apoio financeiro, que ndo sob
Realizagdo ~ o
forma de subvencdes (n.°)

Empresas com consumo de energia melhorado (n.°)

Consumo de energia priméria na administracdo regional e local
Resultado | Consumo de energia priméria na habitagdo (particulares)

Consumo de energia priméria nos edificios da administragdo central

Eficiéncia energética: Redugdo anual do consumo de energia primdria nos

e edificios pUblicos

Eficiéncia energética: Nimero de agregados familiares com consumo de
Realizagdo | Energia melhorado

Reducdo das emissdes de gases com efeito de estufa, Diminuigdo anual
estimada das emissdes de gases com efeito de estufa

Reducdo anual do consumo de energia priméria na iluminagdo piblica

Resultado | Passageiros movimentados no sistema de transporte coletivo (n.°)

4e . _ | Veiculos de transporte coletivo de passageiros (novos ou reconvertidos)
Realizagdo o
(n.%)
Melhoria da qualidade das massas de dgua superficiais (% nacional das
massas de dgua que passou de qualidade “Inferior a Boa” a “Boa ou
Superior”)

indice das melhorias nos sistemas de Abastecimento de Agua (AA) Indicador
Global da Qualidade de Servigo - AA - Entidades gestoras em baixa

indice das melhorias nos sistemas de Saneamento de Aguas Residuais (SAR)
Indicador Global de Qualidade de Servico - SAR - Entidades gestoras em
baixa

6ii | Resultado

indice das melhorias nos sistemas de Abastecimento de Aguq (AA) Indicador
Global da Qualidade de Servico - AA - Entidades gestoras em alta

indice das melhorias nos sistemas de Saneamento de Aguas Residuais (SAR)
Indicador Global de Qualidade de Servigo - SAR - Entidades gestoras em alta

Tipo de Indicador Contributo  Facilidade  Fiabilidade/
Indicador icaco previsto do IF  de Célculo Robustez

Abastecimento de dgua: Populagdo adicional servida pelas melhorias de
abastecimento de dgua (%o)

Populagdo adicional servida pelas melhorias do sistema de saneamento de

Realizagdo | | o .
ealizagao dguas residuais em baixa (%)

Populagdo adicional servida pelas melhorias do sistema de saneamento de
dguas residuais em alta (%)

Representatividade dos apoios IF no indicador Facilidade de Céleculo Fiabilidade/Robustez
- Total - Elevada - Elevado
Parcial Média Médio
Reduzido Reduzida Reduzido

Fonte: Equipa Técnica (2015)

O:s indicadores de realizagdo e de resulfado contemplados nos documentos programdticos permitem aferir as
realizagées previstas e o contribufo das intervengées apoiadas pelos IF para os objetivos/resultados dos PO/IF

30s. Conforme referido, os indicadores de realizagdo e resultado a associar aos IF sGo suportados nos indicadores
contemplados em sede dos PO financiadores e dos Avisos de Concurso publicados (preservando e
potenciando a cadeia de intervencdo, os OE e as metas estabelecidas). Por um lado, revelando as realizagdes
previstas em func@o das dotacdes afetas aos IF. Por outro lado, tendo presente o contributo (expectavel)
para os resultados estabelecidos para cada PI.

307. No caso das Pl em que apenas sdo concedidos apoios através da mobilizagdo dos IF, os indicadores de
realizac@o e resultado especificos para as intervencdes apoiadas possuem um potencial de associacdo ao IF
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308.

muito elevado: 4b; 4c (habitacdo particular); 4e (transportes coletivos; Acores). Nestes, estdo claramente
explicitadas nos PO as realizacdes e resultados e respetiva quantificacdo, relevando o contributo previsto
dos IF (tangente aos referenciais dos indicadores - metas). Releve-se que alguns indicadores, complexos
(sobretudo de resultado), implicardo um esforco acrescido e dificuldade de compilacdo pelas AG, devendo
ser previstas assessorias técnicas especializadas e uma estreita articulagdo e acompanhamento por entidades
como a DGEG e a ADENE, no caso da EE (verificacGo e avaliacdo ex post das intervencdes; garantir a
avalia¢do e o acompanhamento da qualidade e da eficiéncia energética do projeto).

Os quadros apresentados no Anexo 1.9 (Matriz de Apoio @ QA14 - Indicadores de Realizagdo e Resultado)
sistematizam os indicadores de realizacdo e de resultado (e metas) associados as Pl que mobilizam IF. Assim,
relativamente a:

72 Pl 4b: existe apenas um indicador de resultado “consumo de energia primdria nas empresas” e trés
indicadores de realizacdo, “Investimento Produtivo: Nimero de empresas que recebem apoio,
“Investimento Produtivo: Ndmero de empresas que recebem apoio financeiro, que ndo sob forma de
subvencdes” e “Empresas com consumo de energia melhorado”. Nos PO regionais, encontram-se
estimadas as realizagdes e respetiva quantificagdo. Como as intervencdes apenas poderdo ser
apoiadas através da mobilizacdo do IF, as metas apontadas para os trés indicadores de realizacdo (676
empresas apoiadas) sdo idénticas (ndo parecendo justificar-se esta desmultiplicacdo adotada nos PO
face a este quadro contextual) e revelam o contributo estimado dos IF para o indicador. Relativamente
ao indicador de resultado, a sua agregacdo regional, resulta numa estimativa de 1,64 milhdes de tep de
redugdo no consumo de energia priméria. Com base na apreciagdo/ponderagdo efetuada com os
stakeholders atigura-se possivel o cumprimento da meta. Por um lado, as empresas do SGCIE, abrangidas
pelo PNAEE serdo obrigadas a reduzir os seus consumos de energia em 6% em relagdo a " baseline”. Por
outro lado, os investimentos a apoiar deverdo alargar o acesso as ESE, possibilitando, simultaneamente,
melhores condigdes de financiamento/endividamento comparativamente ds existentes no mercado;

72 Pl 4c (setor alavanca: habitacdo particular): existe apenas um indicador de resultado “Consumo de
energia primdria na habitagdo (particulares)” e dois indicadores de realizagdo “Redugdo das emissdes
de gases com efeito de estufa, Diminuicdo anual estimada das emissdes de gases” e "Eficiéncia
energética: Nimero de agregados familiares com consumo de Energia melhorado”. Como as
intervengdes serdo apoiadas exclusivamente através da mobilizagdo do IF, as metas apontadas para os
trés indicadores representam o contributo previsto dos IF para os indicadores: Consumo de energia
primdria na habitacdo (particulares) — 1.992.776 tep; Reducdo das emissdes de gases com efeito de
estufa, Diminuicdo anual estimada das emissdes de gases —80.640 Toneladas de CO2 equivalente; 16.000
agregados familiares com consumo de Energia melhorado. Com base nos constrangimentos identificados
anteriormente, muitos resultantes do quadro programdtico (melhoria em 2 niveis) e da carga
administrativa/burocratica que possa estar associada ao IF, cujo impacte na procura pode ser relevante,
afigura-se que as metas possam estar comprometidas e/ou implicar um esforco acrescido de
mobilizacdo/atragdo da procura pela entidade gestora do IF.

2 Pl 4c (setor alavanca: Administracdo Local): os indicadores previstos nos PO regionais resultam do
agregado de intervencdes que podem ou ndo contemplar a mobilizagGo de IF. Neste quadro, ndo é
possivel associar um indicador de realiza¢do especifico para monitoriza¢do exclusiva da intervengdo
do IF e, deste modo, aferir o contributo das operacdes apoiadas (pelo IF) para os objetivos especificos
delineados nesta Pl para este setor alavanca da EE. NGo obstante, no que respeita ao indicador de
resultado previsto (Consumo de energia primdria na administrac@o regional e local), deverd existir a
preocupacgdo de, no processo de monitorizagdo das intervengdes, através de metodologias adequadas,
avaliar do contributo desses apoios para os resultados estimados (460.707 tep). Com base na
apreciacdo/ponderacdo efetuada com os stakeholders afigura-se possivel o cumprimento desta meta
(ndo obstante a reducdo dos planos de investimento e dos limites ao endividamento, dada a crescente
preocupacdo com a reducdo da fatura energética, a obrigatoriedade de cumprimento das metas do
ECO.AP e a possibilidade do apoio técnico/do investimento ser realizado via ESE, a meta estabelecida
nos PO regionais é realista e exequivel);

72 Pl 4c (setor alavanca: Administracdo Central): existe apenas um indicador de resultado "Consumo de
energia priméria nos edificios da administracdo central” e dois indicadores de realizacdo “Reducdo das
emissdes de gases com efeito de estufa, Diminuicdo anual estimada das emissGes de gases” e "Eficiéncia
energética: Reducdo anual do consumo de energia primdria nos edificios piblicos”. Estes indicadores,
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previstos no POSEUR, resultam do agregado de intervencdes que podem ou ndo contemplar a
mobilizacdo de IF, ndo sendo possivel a monitorizagdo exclusiva da intervengdo do IF e do contributo
para o objetivos especifico em causa. Contudo, deverd existir a preocupagdo em assegurar na
monitorizacdo das intervencdes, informacdo sobre o contributo dos apoios para o indicador de
resultado (consumo de energia primdaria nos edificios da administracdo central - 198.196 tep). Como
referido para a Administracdo local, com base na apreciacdo/ponderacdo efetuada com os
stakeholders afigura-se possivel o cumprimento desta meta (o obrigatoriedade de cumprimento das
metas preconizadas no ECO.AP e a oportunidade do apoio técnico/do investimento ser realizado via
ESE, configuram importantes fatores-criticos de sucesso para o cumprimento da meta estabelecida no
POSEUR);

Pl 4e (setor alavanca: Transportes): existe apenas um indicador de resultado “Passageiros movimentados
no sistema de transporte coletivo” e um indicador de realizag@o “Veiculos de transporte coletivo de
passageiros (novos ou reconvertidos)”. Segundo o documento programdtico (PO Acores) as
intervengdes serdo apoiadas exclusivamente através da mobilizagdo do IF, e neste quadro, as metas
apontadas para os dois indicadores (9. 556 passageiros movimentados no sistema de transporte coletivo;
15 veiculos de transporte coletivo de passageiros - novos ou reconvertidos) representam o contributo
previsto dos IF para os indicadores. Conforme referenciado anteriormente, as metas ndo serdo possiveis
de cumprir neste quadro de apoio/recurso exclusivo ao IF (relembre-se que, segundo proposta da
avaliagdo, esta situagdo deva ser ponderada — utilizagdo do IF);

Pl 6b: os indicadores previstos no POSEUR (cinco indicadores de resultado e trés indicadores de
realizacdo), resultam do agregado de indicadores de projeto que podem ou ndo ser apoiados através
da mobilizacdo de IF. Ndo existem indicadores de realizagdo especificos para monitoriza¢do do IF e,
consequentemente, aferir do contributo das operacdes para o desempenho do IF. N&o obstante, deverd
ser garantida na monitorizagdo das intervengdes, através de metodologias adequadas, informagdo que
releve o contributo dos apoios IF para os resultados estimados (indicadores de resultado do POSEUR) .
Nesta perspetiva afigura-se determinante quantificar/estabelecer as metas para um conjunto adicional
de indicadores especificos (de realizacdo e resultado) orientados para as tipologias de intervengdo
alvo dos IF, destinados & contratualizagdo com os beneficidrios, permitindo a monitorizagdo
individualizada das realizacdes e dos resultados ao nivel do projeto e, assim, reforcar a légica da
programacdo orientada para os resultados e relevar o contributo do IF para os mesmos. Registe-se que
dada o auséncia de informagdo desagregada por tipologia de intervencdo relativamente aos
indicadores e as metas, ndo é possivel estabelecer qualquer apreciagdo do cumprimento das metas, nem
do contributo (esperado) das diversas formas de apoio (IF e outras).

QA15. Como é que o IF proposto contribui para alcangar os objetivos do PO para o qual foi criado?

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

309. Nesta QA, procurou-se efetuar uma avaliacdo do contributo do IF para o alcance dos objetivos dos PO, com
base na cadeia l6gica de intervengdo tangente a utilizagdo dos IF no dominio da EE e da GEA. Neste sentido,
procurou-se descrever a forma como é expectavel que os IF contribuam para o alcance dos objetivos
especificos ao nivel da correspondente Pl ou dominio de intervencdo temdatico.

310. A resposta a QA15 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

2

Em primeiro lugar, na identificag@o e sistematizagdo dos objetivos especificos associados as Pl que
preveem a mobilizacdo de IF nos dominios da EE e da GEA;

Em segundo lugar, na sistematizagdo e avaliagdo das evidéncias de alcance dos objetivos e do modo
como a utilizacdo do IF os pode potenciar (Contributo/relevancia do IF para os OE de cada PI).
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Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

O contributo dos IF nos dominios da eficiéncia energética e da gestdo eficiente das dguas para o alcance dos
objetivos dos Programas Operacionais decorre, sobretudo, das vantagens que geralmente se associam &
mobilizacdo destes instrumentos: i. superagdo das dificuldades no acesso ao financiamento (empresas,
particulares e Administrag@o) ; ii. melhoria e melhor adaptagéo aos procedimentos/mecanismos de organizagéo
e gestdo (apoio técnico e financeiro; aproveitaomento de prdticas e agentes comerciais); iii. melhoria do

desempenho dos beneficidrios e da qualidade global das intervengdes. O envolvimento das equipas do Sistema
Financeiro e das ESE, por exemplo na gestdo/sensibilizagdo/capacitagdo dos diversos atores — inexistentes ou
muito limitadas nas modalidades de financiamento “subvengdes” — sdo decisivas para a realizagé@o e sucesso
dos investimentos e, desta forma, contribuem para o alcance dos objetivos e resultados a prosseguir nas
Prioridades de Investimento em causa

Evidéncias de Resposta

A cadeia I6gica de interven¢Go tangente a utilizagdo dos IF no dominio da EF releva o elevado contribufo do IF
para o alcance dos objetivos dos PO

311. Os quadros seguintes procuram sintetizar os objetivos especificos associados ds Pl que preveem a
mobilizacdo de IF no dominio da EE, procurando evidenciar em que medida o alcance desses objetivos poderd
ser potenciado pela utilizagdo do IF.

Quadro 9. Pl 4b — Contributo/Relevéncia do IF para os Objetivos
Pl 4b. Promogdo da eficiéncia energética e da utilizagdo das energias renovdveis nas empresas

PO que preveem
o recurso a |F

PO regionais (PO Norte, PO Centro, PO Alentejo, PO Lisboa, PO Algarve, PO Madeira, PO Agores)

Aumentar a eficiéncia energética nas empresas, apoiando a implementagdo de medidas integradas de promogdo da
eficiéncia energética e racionalizando os consumos: alteracdo dos padrées de consumo de energia; que as empresas se
tornarem mais competitivas e, simultaneamente, melhorem o sustentabilidade ambiental; aumentar a poupanga
energética, o uso mais eficiente de recursos, promover a diminuicdo das emissdes de gases com efeito de estufa e uma
maior racionaliza¢do dos consumos nas empresas, incluindo mudangas comportamentais; gerar beneficios financeiros
liquidos positivos
Elevado. Os objetivos da PI/PO serdo potenciados pela utilizagdo de IF. O IF contribui para o alcance dos
objetivos visados sob esta Pl nos vérios programas financiadores (PO regionais). Conforme referido na QA
anterior, afigura-se possivel o cumprimento das metas estabelecidas nos PO e, por essa via dos objetivos
em presenca. Por um lado, as empresas do SGCIE, abrangidas pelo PNAEE serdo obrigadas a reduzir os
seus consumos de energia em 6% em relagdo & “baseline”. Por outro lado, os investimentos a apoiar
deverdo alargar o acesso as ESE (assumirdo um papel central nos investimentos a realizar em outras
dimensées - administragdo puiblica - e, neste quadro, terdo uma elevada expansdo/qualificacdo e
proatividade no acesso ao IF), possibilitando, simultaneamente, melhores condicdes de
financiamento/endividamento comparativamente ds existentes no mercado.
S@o reconhecidas falhas de mercado (resultantes de falta de informagdo e de acesso a financiamento; desconhecimento

Obijetivos da PI

Contributo/ em matérias relacionadas com a EE), inibindo a concretizagdo dos investimentos. O estimulo e sensibilizagdo para a
Relevancia do IF | importéncia e vantagens dos investimentos em EE, bem como a disponibilizagdio de mecanismos complementares de
para os | financiamento (IF) que permitam articular e dar resposta & necessidade de acesso a financiamento e as diferentes
Obijetivos necessidades das empresas em termos de EE, sdo fatores-criticos para o tecido empresarial e para a redugdo de

consumos energéticos/mudancgas comportamentais e cujo IF deverd dar resposta. Por outro lado, o IF serd fundamental
para a superagdo das debilidades associadas a capacidade de gestdo e organizagdo das empresas (para além do acesso
a fontes de financiamento). A combinagd@o da possibilidade de financiamento em condi¢es vantajosas com medidas
dirigidas a sensibilizagdo/capacitagdo das empresas, deve ser relevada nesta perspetiva. A estes beneficios associados
ao IF (sobretudo no acesso a financiamento) associam-se ainda outras vantagens que decorrem da melhoria e melhor
adaptagdo aos procedimentos/mecanismos de organizacdo e gestdo (apoio técnico e financeiro; aproveitamento de
prdticas e agentes comerciais) e, consequente, valorizagdo geral da empresa/do negécio. A estratégia definida para o
IF EE, sustentado em duas dimens3es: empréstimos e garantias e prevendo uma aposta no apoio técnico e financeiro de
estimulo a EE, enquadra e responde adequadamente a estas problemdticas/debilidades, contribuindo para o alcance dos
objetivos dos PO regionais.
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Quadro 10. Pl 4c — Contributo/Relevéncia do IF para os Objetivos
Pl 4c. Apoio 4 eficiéncia energética, a gestdo inteligente da energia e a utilizagdo das energias renovdveis nas infraestruturas

PO que preveem
orecurso a |F

plblicas, nomeadamente nos edificios piblicos e no setor da habitagdo

POSEUR e POR regionais (PO Norte, PO Centro, PO Alentejo, PO Madeira, PO Acores)

Obijetivos da PI

Contributo/
Relevéncia do IF
para os
Obijetivos

1. Aumento da EE nas infraestruturas piblicas no émbito da administragéo central do estado: reducdo de 30% do consumo
energético da Administragdo PUblica em 2020 (reducdo significativa dos consumos de energia, com manutencdo dos
requisitos de servico, contribuindo para gerar economias de energia reais que se refletirdo em redu¢des dos encargos
com energia); privilegiar a contratagdo de ESE, através de contratos de gestdo de eficiéncia energética; gerar
beneficios financeiros liquidos positivos; beneficiar as solugdes técnicas que apresentem a melhor relacdo custo-
beneficio; privilegiar edificios/infraestruturas com pior desempenho energético; recuperacdo total dos fundos
alocados (pelo menos 70% da poupanca liquida gerada nos investimentos)

2. Aumento da EE no setor habitacional: reduzir o consumo de energia nos edificios; promover um parque habitacional

energeticamente mais eficiente; gerar beneficios financeiros liquidos positivos; recuperacgdo total dos fundos

alocados; privilegiar o edificado existente com pior desempenho energético; privilegiar os projetos que apresentem
maiores economias de energia e melhor relagdo custo/beneficio

Aumentar a EE nas infraestruturas piblicas da administragdo local, apoiando a implementagéo de medidas integradas

de promogdo da eficiéncia energética e racionalizando os consumos: alteracdo dos padrdes de consumo energético

regionais, aumentando a eficiéncia energética e reduzindo a despesa associada (promover a eficiéncia energética na

Administrac@o Piblica, através da reducdo da fatura energética em 30% até 2020); uso mais eficiente de recursos,

reducdo de emissdes dos gases com efeito de estufa e alteragdo comportamental da Administragé@o Local; incrementar

a sustentabilidade econdmica e energético-ambiental dos municipios.

w

Elevado. Os objetivos da PI/PO serdo potenciados pela utilizagdo de IF. O IF contribui para o alcance
dos objetivos visados sob esta Pl nos varios programas financiadores (POSEUR e PO regionais).

Na dimensdo EE habitag@o: conforme referenciado existem diversos constrangimentos que podem
condicionar o alcance das metas/objetivos, resultantes do quadro programético (o impacte na procura
pode ser relevante, gerando o incumprimento das metas/objetivos em presenca). Na dimensdo EE
Administra¢do Local e Central: conforme referenciado é exequivel o cumprimento das metas e, por essa
via, dos objetivos em causa (a crescente preocupacdo com a redugdo da fatura energética, a
obrigatoriedade de cumprimento das metas do ECO.AP e a possibilidade do apoio técnico/do
investimento ser realizado via ESE, concorrem para essa conclusdo) .

As entidades da Administragdo Central e Local ndo dispdem, na maior parte dos casos, de recursos humanos e técnicos
que lhes permitam fazer avaliagdes e identificar e implementar medidas de eficiéncia energética. Por outro lado, as
familias, também ndo estdo sensibilizadas, nem possuem conhecimentos técnicos suficientes para avangar nestes dominios.
A insuficiente capacidade financeira (das familias) e as restrigdes ao endividamento (da Administra¢do), aliadas a
limitada capacidade técnica num dominio de grande complexidade (EE) sGo percecionadas, pelos diversos atores e pela
generalidade dos PO, como limita¢des a uma aposta mais incisiva e de maior escala na promog¢do da EE, nestes setores

alavanca (Estado e Habitacdo). O reforgo da capacitagdo técnica (informag@o e aconselhamento técnico) e da
capacidade financeira para alavancar processos de EE emerge enquanto dimensdo central e determinante para os
resultados e evolucdo pretendida com a operacionalizagdo desta Pl. O aproveitamento de prdticas comerciais (do
sistema financeiro), de conhecimento técnico especializado (das ESE), contribuird para a melhoria do desempenho dos
beneficidrios (projetos de maior qualidade tendencialmente mais disciplinados financeiramente — maior razoabilidade
do investimento).

Fonte: Equipa Técnica (2015)

Quadro 11. Pl 4 — Contributo/Relevéncia do IF para os Objetivos

Pl 4e. Promogdo de estratégias de baixo teor de carbono para todos os tipos de territérios, nomeadamente as zonas urbanas,

incluindo a promogdo da mobilidade urbana multimodal sustentdvel e medidas de adaptagdo relevantes para a atenuagdo
PO que preveem
orecurso a IF

PO Acores

Obijetivos da PI

Promover a mobilidade urbana sustentdvel: aumentar a eficiéncia energética no setor dos transportes, promovendo uma
redugdo na utilizagdo de combustiveis derivados do petrdleo; apoiar a diversificagdo energética na utilizagdo de
combustiveis no setor dos transportes e apoiar iniciativas que visem aumentar a eficiéncia, promovendo a transigdo para
tecnologias mais sustentdveis e eficientes; diminuir o peso relativo do consumo energético nos transportes

Contributo/
Relevéncia do IF
para os
Obijetivos

Reduzido. Conforme expresso anteriormente, as metas ndo serdo possiveis de cumprir num quadro de
apoio/recurso exclusivo ao IF. Apenas com a introducdo de subvengdo ndo reembolsével (total ou
parcial, em condi¢Bes a definir) serd possivel alcancar os objetivos e os resultados definidos na PI.

Na QAT1, concluiu-se que, apesar da existéncia de uma falha de mercado no que se refere as intervengdes dirigidas para
a EE para o transporte piblico coletivo de passageiros na RAA, ndo parecem estar reunidas condigdes para a utilizagdo,
pelo menos em exclusivo, de IF para a sua concretizacdo. Neste quadro, a manter-se esta figura (parcialmente), o
contributo do IF para os objetivos preconizados serd relativamente moderado.

Fonte: Equipa Técnica (2015)

A cadeia l6gica de intervencdo tangente a utilizagdo dos IF no dominio da GEA releva o elevado contributo do
IF para o alcance dos objetivos do POSEUR nesta dimensdo temdtica

312. Conforme se conclui do quadro seguinte, o IF contribuird para potenciar/melhorar a otimizac@o e gestdo
eficiente dos recursos (redugdo de perdas, valorizacdo de lamas, reabilitagdo e renovacdo dos sistemas de
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abastecimento e de saneamento de dguas residuais), através do acesso ao financiamento em quantidade,
custos e maturidades adequadas, e dos elevados valores de alavancagem que propicia.

Quadro 12. Pl 6ii — Contributo/Relevéncia do IF para os Objetivos
Pl éii. Investimento no setor da dgua para satisfazer os requisitos do acervo da Unidio em matéria de ambiente e para satisfazer as

necessidades de investimento que excedam esses requisitos, identificadas pelos Estados-Membros

PO que preveem

POSEUR
o recurso a IF

Obijetivos da PI Otimizagdio e gestdo eficiente dos recursos e infraestruturas existentes, garantindo a qualidade do servigo prestado as
populagdes e a sustentabilidade dos sistemas, no dmbito do ciclo urbano da dgua: melhorar a qualidade do servico de
abastecimento e saneamento; garantir sistemas pUblicos de distribuicdo e aducdo de dgua (para o controlo e reducdo
de perdas) e reabilitacdo dos sistemas de drenagem de dguas residuais, garantindo a recuperacdo sustentdvel de gastos;

proteger o ambiente dos efeitos nefastos da descarga de dguas residuais urbanas sem tratamento

Elevado. O IF proporcionard a otimizagdo e gestdo eficiente dos recursos (redugdo de perdas,
valorizacdo de lamas, reabilitacdo e renovagdo dos sistemas de abastecimento e de saneamento de
aguas residuais), através do acesso ao financiamento em quantidade, custos e maturidades adequadas,
e dos elevados valores de alavancagem que propicia.

Nesta fase, ndo é possivel estabelecer qualquer apreciacdo do cumprimento das metas, nem do
contributo (esperado) dos IF para as mesmas, dada a auséncia de informagdo desagregada por
tipologia de intervencdo alvo de IF (impossibilidade de efetuar uma apreciag@o a dimensdo quantitativa
dos indicadores, e respetivas metas, e quanto ao contributo esperado dos IF). N&o obstante, no quadro
em que o instrumento enquadrador sustentou as diversas opgdes programéticas definidas nesta Pl, com
base num diagndstico aprofundado (PENSAAR 2020), e dada a dimensdo dos problemas identificados e
montantes em causa para os solucionar (o IF serd uma peca central pelo efeito de alavancagem de
investimentos que proporcionard), afigura-se que as metas estabelecidas foram devidamente
ponderadas em sede de programacdo e possam ser plenamente atingidas.

Contributo/
Relevéncia do IF
para os

Obijetivos Os fortes constrangimentos financeiros com que as entidades gestoras/municipios se tém confrontado, decorrentes, por

um lado, das restricdes ao endividamento e de acesso a capitais alheios, por outro, das elevadas taxas de juro/ spread's
praticados pela banca comercial, tém condicionado o prosseguimento de uma aposta consistente e integrada de
intervencdes que concorrem para a melhoria do setor. Para minimizar as dificuldades de acesso a financiamento,
ultrapassar os constrangimentos associados & sua reduzida autonomia financeira (limites ao endividamento) e permitir
uma alavancagem importante de investimentos, é fundamental o recurso a formas inovadoras de financiamento (papel
central para os IF). Neste quadro, o desenvolvimento do IF deverd contribuir para o acesso ao financiamento em
quantidade, custos e maturidades adequadas, bem como possuir valores de alavancagem relevantes que permitam
multiplicar investimentos, constituindo-se como uma dimensdo estruturante para o alcance dos objetivos visados no

POSEUR.

Fonte: Equipa Técnica (2015)

QAl6. Quais sdo as carateristicas do sistema de monitorizagdo que permitem uma eficiente
monitorizacdo do IF, que facilite os requisitos de reporte e permita identificar dreas de melhoria?

Contextualizagdo e Processo Metodolégico

313. Nesta QA, procurou-se sistematizar as principais carateristicas e funcionalidades que o sistema de
monitorizacdo deverd possuir de modo a sustentar o processo de acompanhamento dos IF e do seu
desempenho relativamente a estratégia de investimento que lhe serve de base, bem como da sua contribuigdo
para os objetivos gerais e especificos dos PO em que se enquadram, dotando as entidades responsaveis pela
gestdo dos FEEl e dos IF com as ferramentas de reporte necessdrias a afericdo da eficdcia da sua
implementagdo.

314. A resposta a QA16 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

2 Em primeiro lugar, procedeu-se & identificac@o dos requisitos em termos de monitorizacdo e reporte dos
IF, procurando-se, posteriormente, sistematizar os requisitos de informagdo que deverdo alimentar o
sistema de monitorizac@o, de modo a definir um conjunto de pardmetros/caracteristicas base;

72 Em segundo lugar, procurou-se sistematizar as necessidades de provisdo de informagdo adicional,
externas aos documentos programdticos, que permita, por exemplo, avaliar da eficacia e eficiéncia da
aplicacdo dos IF.
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Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

O sistema de monitorizagdo dos IF deve ser integrado, userfriendly, equilibrado, eficaz e flexivel. Deve
assegurar informagéo adequada, atempada e com qualidade, fundamental para garantir: 1. bom desempenho

da gestdo; 2. integracdo e automatizagdo dos fluxos de informagdo de reporte obrigatério (nacional e
comunitdrio); 3. disponibilizagdo de informagio de suporte as avaliagdes (incluindo a monitorizagéo dos
resultados e identificagdo de dreas de melhoria)

Evidéncias de Resposta

O sistema de monitorizagdo dos IF deve ser infegrado, userfriendly, equilibrado, eficaz e flexivel e deve
assegurar informagcdo adequada, atempada e com qualidade

315. O projeto FIN-EN, reconhecido nacional e internacionalmente como uma boa prdtica e um exemplo e uma
licdo de experiéncia importante nesta dimensdo, sistematiza um conjunto de conclusdes e recomendagdes,
focadas na monitorizacdo e avaliagdo dos IF, cuja aplicagdo no periodo 2014-2020 é recomendada. Das
diversas componentes abordadas no projeto, emergem: i. os procedimentos e as ferramentas que suportam a
monitorizacdo dos IF (sistemas de informacdo de base); ii. as atividades envolvidas (verificacdes de gestdo,
acompanhamento de auditorias, reporte de indicadores); iii. as necessidades de inpufs para os exercicios de
avaliacdo.

316. A monitorizacdo dos projetos, sustentada em objetivos/metas quantificadas, visa o acompanhamento regular
e periédico do desempenho e dos resultados (aferindo do seu sucesso), com o objetivo de sinalizar/alertar,
os diversos atores, nomeadamente as estruturas de gestdo dos PO/IF, da existéncia de um diferencial
significativo entre os objetivos/metas inicialmente estimados e as realizagdes e resultados efetivamente
obtidos, em momentos-chave do processo. Por outro lado, o sistema de monitorizagdo e reporte a associar
a aplicag@o dos IF deverd ser eficiente e facilmente acessivel e amigdvel para as entidades envolvidas
(intermedidrios financeiros, gestores do fundo de fundos/IF e AG dos PO). Dada a obrigatoriedade de
reporte de informacdo regular & CE, é fundamental a sua recolha no sistema de monitorizacdo (informacéo
de base a elaboragdo dos relatérios de execugdo anuais dos PO, nomeadamente tipos de intervencdes
abrangidas e montantes de fundo aplicados).

317. Deve relevar-se, igualmente, que uma das condigdes de base para atribuigdo do financiamento/acesso aos
IF, passa por garantir/comprometer os destinatdrios no fornecimento de informacdo de suporte (ao cdlculo
dos indicadores de resultado e de acompanhamento das intervencdes), que permita estruturar e
operacionalizar o sistema de monitorizagdo. Acresce que a dimensdo da monitorizagdo, sustentada no
sistema a criar, deverd ter presente a necessidade de restringir, a um minimo aceitdvel, a intervencdo humana
e considerar, privilegiondo a automatizagdo de médulos e assim diminuir o impacte destas componentes em
todos os intervenientes (ponderando devidamente as exigéncias/obrigacdes pendentes sobre cada
interveniente). Neste quadro, a informatizacdo e desmaterializagdo, de processos e procedimentos, deverd
concorrer para um ganho potencial na eficdcia do Sistema.

318. Assim, e capitalizando a experiéncia do projeto FIN-EN (FIN-EN - Sharing Methodologies on Financial
Engineering for Enterprises, Thematic Working Group 3: Monitoring and evalvation. Synthesis report.
setembro de 2014}, apontam-se, no quadro seguinte, as suas principais recomendacdes.

Quadro 13. Sinteses de Recomendagdes do Projeto FIN-EN

7 Eloboragdo de procedimentos de monitorizagdo para que Portugal possa desenvolver andlises aprofundadas e fornecer uma avaliagdo
global do desempenho dos IF;

7 Estabelecimento de um bom sistema de monitorizacdo e reporte/notificacdo ao nivel dos organismos de execucdo (intermedidrios
financeiros, gestores dos IF, gestores de fundos de participacdo, AG), evitando sobrecarregar os destinatdrios finais com encargos
administrativos desnecessdrios;

2 Considerando que a gama de intermedidrios financeiros é muito ampla e que sGo aplicados sistemas diferentes na monitorizagdo de
informagdo e dados, ndo é possivel ter um sistema Gnico a este nivel. No entanto, os diferentes sistemas devem ser capazes de comunicar,
diariomente, através de aplicagdes de interface, de modo a terem informagdes atualizadas sobre todas as componentes do processo de
implementagdo;

7 Monitorizag@o de dados e informagdo (incluindo os resultados das avaliagdes, inquéritos, etc.) sobre os IF permite a difusGo em maior
escala;

7 Didlogo continuo e profundo entre atores para uma aprendizagem mitua, considerando os diferentes niveis de experiéncia em
monitorizac¢do e avaliagdo.

7 Eimportante que Portugal reina a totalidade da informacdo do sistema de monitorizacdo nos relatérios anuais exigidos pela Comissdo.

7 Eimportante selecionar um indicador claro, para cada IF, que possa ser mensurado quantitativamente ao longo do seu tempo de vida.
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Controlo

7 Implementacdo de um sistema de verificagdo/controlo funcional de modo a contribuir para um sistema de gestdo e controlo adequado do
IF;

2 Criagdo de um procedimento de verificacdo para todos os organismos, em virtude do controlo uma agdo preventiva ser importante;

7 RealizagGo de atividades de controlo/verificacdo de uma forma regular e planeada, a fim de evitar irregularidades durante a
implementagdo;

7 Realizagdo de visitas no local em todos os niveis do sistema de implementacdo;

7 Avaliagdo da relevdncia do uso de uma andlise de risco (em vez de uma amostragem aleatéria) por parte dos parceiros que utilizem o
método de amostragem, para melhor enfrentar os riscos potenciais;

7 Desenvolvimento de bases de dados centrais (nacionais/regionais) de subsidios publicos para limitar a possibilidade de aprovar
financiamento publico, com limiares definidos.

7 Considerar, na concegdo do sistema de informagdo, a monitorizagdo e requisitos de notificagdo determinados nos regulamentos da CE;

A Construir um sistema de informagdo que ofereca informacdo diversa e aprofundada desde a criacdo até ao encerramento dos IF, ao nivel
dos fundos de participagdo, dos intermedidrios financeiros e dos beneficidrios finais;

2 Criar um sistema de informacdo que possa fornecer um apoio significativo a monitorizacdo da informagéo qualitativa dos IF e dos
desembolsos ao nivel dos instrumentos financeiros e dos beneficidrios finais;

7 Ter um sistema de informacdo flexivel, ou seja, ser capaz de acompanhar as constantes mudancas nas condi¢gdes do produto, processos,
profundidade e detalhes dos diferentes tipos de dados.

7 Estabelecer um procedimento, o mais simples possivel, para as medidas corretivas, nomeadamente no que respeita ds alteracdes na dotagdo
financeira do IF, uma vez que é a causa mais frequente para a implementacdo de medidas corretivas;

2 Conceder particular atengdo aos comentdrios/feedback dos intermedidrios financeiros e do mercado (peritos, avaliagdes, etc),
considerando que as medidas corretivas sdo essenciais no acompanhamento dos produtos disponiveis e para acelerar a absorgdo.

Permitir aos decisores/responsdveis obter um feedback sobre questdes operacionais, de desempenho e de absorcdo;

A avaliag@o do impacto dos IF permite obter informag@o Gtil para o futuro processo de implementacdo;

Efetuar a comparagdo dos resultados das avaliagdes com os resultados das andlises GAP que serviram de base ao IF;

Na medida em que as avaliagdes podem fornecer /nputs para as medidas corretivas, estas sGo muito Gteis, ndo apenas as relacionadas com

os PO, obrigatdrias para os Estados Membros, mas para obter feedbacks especificos dos produtos em fase de implementacdo, a fim realizar

o ajustamento necessdrio o mais cedo possivel.

N N NN

Fonte: FIN-EN - Sharing Methodologies on Financial Engineering for Enterprises, Thematic Working Group 3: Monitoring and evaluation.
Synthesis report. (2014)

319. A apreciacdo/ponderacdo efetuada pela Equipa de Avaliacdo em articulacdo com alguns stakeholders,
demonstra que a esmagadora maioria das boas praticas e recomendagdes do FN-EN continuam pertinentes
e relevantes, devendo enquadrar/suportar a arquitetura dos IF a desenvolver no atual periodo de
programagdo. Assim, o sistema de monitorizagdo e reporte associado aos IF deverd, sobretudo, ser:

72 Robusto e eficiente ao nivel das entidades envolvidas na implementacdo (intermedidrios financeiros,
gestores dos fundos de fundos/IF e AG dos PO) e na verificacdo (adequado sistema de gestGo e
controlo, e de acompanhamento das operagdes apoiadas).

7 Integrado, ou pelo menos de acesso generalizado, ao qual tém acesso, através de web service, as
entidades com intervencdo na gestdo dos IF e os beneficidrios em geral (niveis diferenciados de acesso) ;

2 De partilha/reporte de informacdo o mais “rea/ time" possivel;
2 Usefriendliness, evitando uma sobrecarga administrativa desnecessdria para as entidades envolvidas;

72 Equilibrado, compatibilizando/ponderando os requisitos necessdrios em termos informativos
regulamentares (fundos comunitdrios) e a agilidade e simplificacdo procurada pelas entidades
envolvidas;

2 Flexivel para acomodar potenciais alteracdes dos requisitos e dos procedimentos (evolucdo do sistema
informatico de base);

2 Eficaz e transparente (desmaterializacdo de processos e dos procedimentos);

2 Sustentado em ferramentas de pesquisa, filtragem e extracdo de informacdo adequadas, bem como
garantir a gestdo todo o ciclo de vida dos projetos;

2 Estabilizado numa fase prévia a sua implementacdo, em termos de praticas e procedimentos (autoridades
de certificag@o e de auditoria; utilizadores do sistema de aprovacdo e acompanhamento).

320 Dando seguimento a uma das recomendac¢des no dominio da “Notificagdo/Reporte a Comissdo”,
nomeadamente a importancia de selecionar indicadores que possam ser mensurado quantitativamente ao
longo do tempo de vida do IF, sugere-se a mobilizacdo potencial dos indicadores: a) no dominio da EE —
VariacGo semestral/anual da procura (n.° de beneficidrios e montantes aprovados) pelo IF, por setor
alavanca (%) ; b) no dominio da GEA - Variacéo semestral/anual da procura (n.° de beneficidrios e montantes
aprovados) pelo IF (%).
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Devera existir uma preocupag¢do em sistematizar e compilar um conjunfo de informagdo relevante que permita
avaliar da eficdcia e da eficiéncia da aplicagcdo dos IF e, complementarmente, sinalizar a evolugdo das condigSes
de financiamento e a intensidade da falha de mercado existente

321.

322

323.

324.

325.

326.

327.

328.

Para uma melhor e mais adequada avaliagdo da eficdcia e da eficiéncia da aplicagdo dos IF, deverdo ser
construidos indicadores que se foquem e demonstrem: i. a alavancagem conseguida com os IF; i) a evolucdo
dos niveis de procura; iii. os niveis de satisfacdo dos destinatdrios; iv. os niveis de interesse dos destinatarios
relativamente aos IF oferecidos; v. os niveis de reembolso.

Relativamente a alavancagem efetiva dos IF, emergem como principais indicadores a construir/monitorizar,
por IF: 1. Variacdo do montante efetivo alavancado por euros de FEEIl face ao valor estimado na Avaliacdo
Ex Ante, nomeadamente no que se refere aos (i) montantes de recursos dos beneficidrios (parceiros
financeiros); ii) montantes de recursos dos destinatdrios finais; iii) total de investimento (excluindo FEEI).

Quanto & evolucdo da procural®, relevam os indicadores: 1. diferencial entre a procura registada/efetiva
(destinatdrios finais) e o montante estimado na Avaliagdo £x anfe (no caso do IF EE, releva a distincdo deste
diferencial, por setor alavanca: habitagdo/residencial, administracdo local, administragdo central e
empresas; 2. Variacdo semestral da procura (n.° de beneficidrios e montantes aprovados) pelo IF EE, por setor
alavanca da EE (%) ; 3. Variacdo semestral da procura (n.° de beneficidrios e montantes aprovados) pelo IF

GEA (%).

Registe-se que deverdo, igualmente, por IF, criar-se indicadores associados aos reembolsos, nomeadamente:
1. Valor global (anual) de reembolsos, por IF (euros; evolug@o anual); 2. Montantes de fundos comunitarios
passiveis de reutilizagdo possibilitados pelos reembolsos (euros; evolu¢do anual); 3. Montantes de fundos
comunitdrios efetivamente aplicados em novas intervencdes, como resultado dos reembolsos (euros;
evolugdo anual).

A realizacdo regular (semestral) de inquéritos de satisfacdo e interesse aos destinatdrios e aos intermedidarios
financeiros, com a sistematizagdo/aproveitomento de resultados, através da construgdo de reportes
semestrais (inquéritos e reportes a desenvolver pela AD&C), deve possuir um papel central neste processo
de avaliagdo da aplicagdo dos IF.

Segundo as recomendagdes apresentadas no FIN-EN, a realizacdo destes inquéritos é de grande utilidade,
porque constitui um feedback (til para os érgdos e decisores responsdveis pela execu¢do, de modo a
implementar de forma mais eficiente os IF (por exemplo, reduzir a duracéo do processo de candidatura,
proporcionar uma definicdo mais clara de critérios de elegibilidade, reduzir a quantidade de documentos
exigidos, etc.). Acresce a relevéncia dos inquéritos, enquanto ferramenta fundamental para obter uma
resposta direta dos potenciais destinatdrios sobre determinado produto, podendo ser um bom /nput num
momento anterior de langamento de uma campanha para os diversos piblicos-alvo.

Estes exercicios, de cariz eminentemente avaliativo, podem relevar /nputsimportantes e necessarios para uma
posicdo informada na ado¢cdo de medidas corretivas (disponibilizam informacdo especifica sobre os produtos
implementados). A consequente aplicagdo de medidas corretivas, regular, simplificada e quando justificavel,
serd fundamental para garantir a eficiente implementagdo dos IF.

Por outro lado, é fundamental que sejam recolhidos/compilados, através do Sistema de Monitorizacéo, alguns
indicadores que relevem a evolugdo das condi¢des de financiamento e da intensidade da falha de mercado
atualmente estimada. Por exemplo:

72 Peso dos empréstimos concedidos a empresas, particulares e a Administracdo no total dos empréstimos
concedidos (%) ;

72 Taxa de crédito vencido das empresas, particulares e Administracdo (%) ;
72 Peso dos financiamentos obtidos no total dos financiamentos, para cada um destes piblicos-alvo (%) ;

2 Spread (média dos Gltimos 3 meses) de taxa de juro dos novos empréstimos em Portugal (face a média
da Zona Euro) (%).

15 Neste exercicio de constru¢do de indicadores, a evolu¢do da procura associa-se ao gap de financiamento, dado admitir-se,
genericamente, que a procura pelos IF corresponderé ao financiamento ndo assegurado pelo mercado. Esta associagdo poderd ser,
posteriormente, reavaliada/ponderada em fungo dos comportamentos/contextos diferenciados que possam ser gerados, nomeadamente
decorrentes do maior ou menor sucesso do IF.
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329. Estes indicadores, de contexto, a recolher/sistematizar pela AD&C sdo igualmente fundamentais para
enquadrar ou despoletar uma potencial revisdo ou atualizagdo, integral ou parcial, da avaliagdo ex ante,
conforme se conclui na dltima QA. Ao permitirem avaliar a evolugdo das condi¢des de financiamento e da
intensidade da falha de mercado existente (sinalizar essa evolucdo), a construcdo destes indicadores, de
apuramento facil, deverd ter presente esse objetivo final.

I.7. Atualizagéo da Avaliagdo £x Ante

QAI17. Quais as circunstdncias que suscitam a necessidade de revisdo ou atualizagdo, integral ou
parcial, da avaliagdo ex ante?

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

330. Nesta QA, procurou-se relevar as causas e circunstdncias que podem determinar a necessidade de revisdo
ou atualizacdo da avaliagdo, e o seu grau de amplitude.

331. A resposta @ QA17 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, procurou-se identificar quais as principais dimensdes, cuja evolu¢do serd
determinante para o aparecimento de constrangimentos com impacte na eficécia e eficiéncia dos IF;

72 Em segundo lugar, efetuou-se uma leitura/apreciacdo global dos indicadores, de modo a efetuar uma
primeira aproximagdo as varidveis-chave e as disparidades que podem sinalizar a necessidade de
revisdo e atualizagdo da Avaliagdo.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

A avaliagdo ex ante deverd ser revista/atualizada quando a eficdcia ou a eficiéncia dos IF esteja comprometida
(alteragdes do mercado assumirem uma magnitude que comprometa objetivos). Com base nas
indicagBes/evolugdes  suscitadas pelo  Sistema de  Monitorizagdo (1.  dificuldades  na

realizagdo/operacionalizagdo e insuficientes resultados alcangados; 2. alteragdes substanciais nas condi¢des
de financiamento no mercado), poderd ser ponderada a revisitagdo da avaliagdo. Independentemente, a
revisGo da avaliagdo deverd ocorrer em simultGneo com os exercicios de avaliagdes intercalares dos
Programas Operacionais financiadores (2017/2018)

Evidéncias de Resposta

A disparidade entre as realizagdes e resultados efetivos e os previsios em sede de programag¢éo deve constitvir-
se como um dos sinais mais relevantes da necessidade de rever ouv atvalizar a avaliagdo ex ante

332. Uma maior utilizacGo dos IF apoiados pelos FEEI estd em linha com o reforgo da orientacdo da Politica de
Coesdo para os resultados, justificando-se uma especial aten¢do a monitorizagdo dos progressos em dire¢do
aos objetivos acordados. A disparidade entre as realizacdes e resultados efetivos (recolha e sistematizac@o
anual) e os previstos em sede de programacdo deve constituir-se como um dos sinais mais relevantes da
necessidade de rever ou atualizar a avaliagdo ex ante.

a3 A partida, é possivel antecipar duas grandes ordens de razdes para a existéncia de tais disparidades: i.
inadequacdo das previsdes e estimativas na base da definicdo dos objetivos e respetivas metas, em sede de
programacdo (por exemplo, no que respeita a capacidade de absorcdo do mercado e ao perfil de risco dos
IF); ii. alteracdo das condigdes do mercado, seja pelo lado da oferta, seja pelo lado da procura, tornando
invélido o diagndstico sobre as falhas de mercado e necessidades de investimento atualmente realizado.

334. Relativamente as potenciais circunsténcias de alteragdo das condi¢gdes de mercado, emergem:

72 Do lado da procura de financiamento: dimens@o e/ou ritmo, alteracdo dos niveis de capitalizacdo das
empresas e dos niveis de endividamento das familias e do Estado; maturidade do financiamento
procurado; adesdo a outros instrumentos;

72 Do lado da oferta de financiamento: aumento do acesso ao crédito; existéncia de instrumentos e
produtos financeiros alternativos com custo inferior aos apoiados pelos FEEI; modificacdo das condi¢des
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335.

336.

337.

338.

339.

de operac@o dos intermedidrios que atuam no mercado (obtencdo de funding nos mercados
internacionais).

Por outro lado, a revisdo da avaliagdo deve ocorrer quando as alteragdes do mercado assumirem uma
magnitude significativa que inviabilize/comprometa a mobilizacdo do IF (reduzida eficdcia face aos objetivos
que sustentaram a sua criagdo/concecdo), a sua eficiéncia (quando comparados com outros instrumentos de
politica pdblica) e a sua pertinéncia (alteracdes importantes nas condicdes de mercado).

Nd&o obstante, a amplitude da revisGo da avaliacdo ex anfe dos IF variard em fun¢do da gravidade das
circunstancias que determinam a necessidade da sua atualizagdo, podendo envolver apenas a revisdo de uma
das suas componentes (por ex. a determinacdo do efeito de alavancagem ou reavaliagdo do risco associado
ao IF) ou uma revisdo mais aprofundada, envolvendo a reavaliacdo das falhas de mercado e necessidades de
investimento e de outras componentes.

As componentes de avaliagGo desenvolvidas e os conteldos que integram os exercicios de programagdo,
ndo contemplam cenarizacdes futuras quanto a tendéncias emergentes ou previsiveis que possam
comprometer (ou potenciar) o desempenho dos IF. Por outro lado, ndo foram pressentidas pelos atores, na
sessdo focus group realizada com as AG dos PO financiadores e com as equipas técnicas responsdveis pela
construcdo dos IF, mudangas tecnoldgicas, econdémicas, sociais e organizacionais ou constrangimentos
sistémicos que possam ser impactantes na implementagdo dos IF e na prossecu¢do dos objetivos dos PO
regionais e do POSEUR.

Neste quadro, a monitorizagdo das circunstGncias que determinam a necessidade de revisdo deve ser
efetuada através de uma bateria de indicadores, a integrar no sistema de monitorizacdo, mas deverd ter-se
em considerac@o que algumas circunstdncias ndo sGo detetdveis através daquele sistema, seja porque a
informagdo que alimenta os indicadores ndo estd constantemente atualizada (“décalage” entre a recolha e
tratamento/disponibilizacdo da informacdo), seja porque as circunst@ncias ndo sdo monitorizdveis através
dos indicadores (por ex. alteracdes regulamentares ou um acontecimento importante com reflexos no sistema
financeiro).

Ou seja, a recolha e sistematizagdo dos indicadores anteriormente apresentados, que estabelecem as
varidveis que permitem situar as realizagdes, resultados e o contexto econdmico e financeiro face ao
previsto, serdo fundamentais, dado que o seu desempenho estard na base da decisdo de atualizagdo ou
revisdo da avaliagdo ex anfe. Na QA seguinte, apresentam-se as varidveis-chave e as disparidades que
sinalizam a necessidade de revisdo e atualizacdo (indicadores e pardmetros de variagdo).

. A partida, com base nas questdes de avaliacdo desenvolvidas anteriormente, nomeadamente dos

constrangimentos identificados em cada um dos setores e/ou piblicos-alvo dos IF, podem ser apontados
alguns aspetos, considerados mais criticos para o sucesso dos IF, e que podem, eventualmente, gerar a
atualizagdo ou revisdo da avaliagdo ex ante. Por um lado, parece existir alguma inadequagdo nas estimativas
de base & definigdo das metas, em sede de programagdo, no caso da EE habita¢do (por incapacidade de
absorc@o da procura: potencial desmotivagdo/reduzida apeténcia dada a necessidade de garantir a
melhoria em 2 niveis e/ou das vantagens reais em recorrer ao IF face & carga administrativa/burocratica que
pode gerar). Por outro lado, uma possivel alteragdo dos niveis de capitalizac@o das empresas e dos niveis de
endividamento das familias e do Estado, pode assumir uma dimensGo mais ou menos impactante, dificil de
estimar com rigor nesta fase face ao contexto econdmico-financeiro e politico do pais, condicionando ou
potenciado a procura de financiamento em todos os setores-alvo dos IF em causa. Contudo, conforme
referenciado anteriormente, independentemente desta imprevisibilidade, dada a ponderacdo e o intervalo
de confianca estabelecido, € convicgdo da Equipa de Avaliagdo que os cdlculos que suportam os diversos
conte(dos quantitativos presentes na Avaliagdo Ex ante, respondem de forma satisfatéria e ajustam-se a
eventual evolucdo dos niveis de procura e de oferta de financiamento, nos préximos anos.

Ponderar da necessidade de revisGo da avaliagGo ou de algumas componentes da avaliagdo, aguando dos
exercicios avaliativos dos PO financiadores e das dimensSes temdticas estruturadoras dos IF [EE e GEA)

341,

Independentemente da sinalizagdo associada ao exercicio de monitorizacdo da implementacdo e dos
resultados alcancados com os IF, e das condigdes de mercado, que poderdo concorrer para a revisitagdo da
avaliagdo ex ante, deverd ser prevista (pela AD&C), no dmbito das avaliagdes a integrar no Programa Global
de Avaliacdo do Portugal 2020, abordagens especificas e direcionadas para estes IF. Assim, seja nas
avaliagdes “temdticas” a realizar (que se foquem nas questdes da EE e da GEA), seja nos exercicios de
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avaliacdo intercalar dos PO financiadores (PO regionais e POSEUR, em 2017/2018), deverd ser devidamente
ponderada/considerada a necessidade de revisdo da avaliag@o/ de algumas componentes da avaliacéo.

QAI18. Quais sGo os pardmetros verificados na evolugdo da quantificagdo dos indicadores do sistema
de monitorizag@o que evidenciam a necessidade da revisGo ou atualizagdo, integral ou parcial, da
avaliagdo ex anfe?

Contextualizagdo e Processo Metodolbgico

342 Nesta QA, procurou-se, com base na visdo global explicitada na QA anterior, especificar a magnitude dos
desvios dos indicadores do sistema de monitorizacdo, face ao previsto em cada fase do ciclo de vida dos IF,
que podem justificar a revisdo ou atualizagdo da avaliagdo ex ante.

343, A resposta d QA18 sustentou-se essencialmente no desenvolvimento dos seguintes passos metodoldgicos:

72 Em primeiro lugar, na sistematizacdo de uma bateria de indicadores de resultado, de realizagdo e de
contexto, que constituirdo o “sistema de alerta”;

72 Em segundo lugar, na sistematizacdo do ritmo implicito de evolu¢do dos indicadores selecionados e na
definigdo dos desvios a considerar que justificam a atualizagdo ou revisdo da Avaliagdo.

Sintese Conclusiva Preliminar do Exercicio Avaliativo

A revisGo deverd ocorrer quando uma bateria alargada de indicadores alertar para determinados
comportamentos: 1. que as falhas de mercado no financiamento j@ ndo se verificam; 2. que os IF ndo tém
procura; 3. que a mobilizagdo ndo estd a ter resultados relevantes, comprometendo objetivos dos Programas

Operacionais financiadores naquelas dimensdes de politica (evitando o desvirtuamento das politicas piblicas
contempladas nos instrumentos de planeamento energético e das dguas (PNAEE e PENSAR 2020) e o
incumprimento dos resultados e metas equacionadas nos exercicios de programagéo)

Evidéncias de Resposta

O sistema de alerta deverd ser despoletado pelo ritmo implicito de evolugdo dos indicadores selecionados

344. Conforme referido anteriormente, a avaliagdo ex ante dos IF deverd ser atualizada e revista sempre que
deixar de representar as condi¢des de mercado, o que poderd ocorrer em qualquer fase do ciclo de vida do
IF, e/ou quando esteja seriamente comprometido o progresso em direcdo aos objetivos acordados e/ou
estabelecidos nos PO financiadores. Se a resposta a QA17 evidenciou uma visdo global das principais
circunstancias que pode concorrer para a revisdo, nesta QA procura-se especificar a magnitude dos desvios
dos indicadores do sistema de monitorizac@o (de resultado, de realizagdo e de contexto), face ao previsto
em cada fase do ciclo de vida dos IF (metas intercalares e finais — 2019 e 2023, no caso dos indicadores de
realizac@o e resultado), que justificam a revisGo ou atualizacdo da avaliacdo ex ante. As respostas ds duas
QA (17 e 18) devem, portanto, ser fortemente articuladas.

345. Neste quadro, apresentam-se os indicadores que constituirdo o “sistema de alerta” (sem prejuizo da
monitorizagdo dos restantes indicadores também poder fornecer informagdo Util na decisdo de atuar ou rever
a avaliagdo ex ante), procurando evidenciar o ritmo implicito de evolu¢@o dos indicadores selecionados
(“meta" intercalar e meta final), desde o valor base de referéncia até ao valor que constitui a meta (no caso
dos indicadores de resultado). Foram igualmente definidos intervalos de variacdo dos indicadores que
sinalizam dificuldades ou atrasos considerdveis na prossecucdo dos objetivos definidos nos PO financiadores,
nomeadamente assumindo um desvio superior a 20% na "meta” intercalar “prevista” (2019). A data de afericdo
deste diferencial deverd ser o primeiro trimestre de 2020, imediatamente apds a sistematizagdo/consolidagdo
da informagdo de suporte aos indicadores propostos.

34. Registe-se que estas opcdes metodoldgicas, nomeadamente do racional para a métrica “diferencial face as
metas”, ndo resulta de qualquer referéncia nos PO financiadores ou de estimativas desenvolvidas no dmbito
dos exercicios de programacdo, mas da apreciacdo/ponderacdo considerada sensata  para
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acomodar/responder aos propdsitos em causa, num quadro de evolucdo (desejavelmente) regular das
realizacdes ao longo do periodo de programacdo. Deve ainda ressalvar-se que no caso da GEA, os
indicadores de resultado ndo traduzem exclusivamente o efeito dos apoios através do IF (uma parte
significativa das tipologias de ac@o enquadradas na Pl, sdo financiadas através de outros mecanismos — ndo
reembolsdveis), pelo que a evolucdo destes indicadores, neste sistema de alerta, deverd ser devidamente

ponderada.
Quadro 14. Sistema de Alerta: Indicadores de Resultado EE e GEA
Consumo de energia primdria nas empresas Consumo de energia primdria na administragdo regional e local
. . . . . . . . . . . . . .
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1 1
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‘9,556 . 15

‘— &
. .
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Fonte: Equipa Técnica (2015)

347. Independentemente da monitorizagdo regular dos FEEI possibilitar um conhecimento da evolugdo dos diversos
indicadores e permitir sinalizar os desvios/dificuldade em atingir as metas, afigura-se importante, ponderar
da possibilidade de desenvolver/estabelecer este sistema de alerta, complementar, de modo a evidenciar
com maior propriedade, as situacdes mais gravosas e que podem efetivamente comprometer a execucdo/a
prossecugdo de objetivos, ajudando os decisores na procura atempada de solugdes de resolugdo ou na
identificacdo de constrangimentos que estdo na sua génese.

Quadro 15. Sistema de alerta: Indicadores de Realizagdo EE e GEA
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@ 77500000
@ 75000

- 31.800.000

PO
Contro.

@ 0000
@ 12500000

= 9.640.000

PO

Lisboa

.

@50
@ oo

== 1375000

PO
Algarve

Madeira

.

@ 50000
@ 500

!744 <00

14.20

Wiease: K ano]

|.Mma 50% (20191 @ Mere PO (2023) = Difersncial foze & meta 2019 120%1 A invervelo de alerta

Empresas com consumo de energia melhorado

. . . . . . .
| ] ] I
o @ @ O @ @ @«
| | | | |
o O O« ©° O O @
= 56 == 68 - 69 == 10 - 31 =12 mn 25
| | ! !
. . . . . . .
PO PO PO PO PO Madeira Agores.
Norte Centro Lisboa Alentejo Algarve 14-20 2020
Unidade: n.*

@ Meta 50% (2019) @ Meta PO (2023) = Diferencial face & meta 2019 {20%) ‘ Intervalo de alerta

Redugdo das emissdes de gases com efeito de estufa

[3 [} .
i

.

622.500 ‘7.522 .5.911 ‘17.323 .2.606 .3.345 .1.563 680.&40
i i

L3 *
i

i
i

i |
‘n.:so ‘3.751 @25 ‘s.aw @ s ‘1.673 @ .40.320

H9000 ®E3009 WE2364 WE6929  WE 1042 WE1.338  WW625 s 32,256
i i ] i
| 1 | |
. . . . . . . .
PO PO [ {e] PO PO Madeira Agores POSEUR
Norte Centro Lisboa Alentejo Algarve 14-20 2020

Unidode: Tonelodas de CO2 equivalente

’ @ Meta 50% (2019) @ et PO (2023) wm Diferencial face & meto 2019 (20%) ‘ Intervalo de alerta

Redugdo anual do consumo de energia primdria nos edificios
piblicos

3 . 3 . . 3 3 .

@ 1000000) 1160000 @2100000 @) 73510155 Q16115730 @ 566000 @10.832912 @ 300000600
@ 70550000 @ 21750000 @1 2300000 @) 6770265 @137 @ osson  @szesri @ 250000000

== 56.000000 W 17.384.000 WE9.840000 ®E37.416.194 W 6.457.500 WE 746400  m4341.177  wm 200.000.000

. . ‘ . . . . .
ro ) o ro o Madira Asoros FosaR
Norto Contro Lishoa Alenteio Algarve 14.20 2020
it bt e
| @ 2eta 50%2019) @ et PO (2023) = Diferenciol face & meta 2019 {20%) ‘ Intervelo de clerta

Nimero de agregados com consumo de energia melhorado

. 2.400 . 940 . 4.000 . 4121 . 300
| | |
. 1.200 ‘ 470 @ 200 [ 2l @~

T 960 T 376 T 1.600 - 1.648 T 120

. . . . .
PO PO PO PO Madeira
Norte Centro Lisboa Alentejo 14-20

Unidade: Famlias

‘.Mcm 50% (2019) @#eta PO (2023) = Diferencial face & meto 2019 {20%) ‘ Intervalo de clorta

Populag@o adicional servida pelas melhorias de AA e SAR

) . v
@ 520000 @ 270000 @ 130000

@ @ o0 PO

!723.000 ! 988.000 t 572.000
i i

. . .
Populagéo adicional Populagéo adicional Populagdo adicional
servida pelas melhorias servida pelas melhorias servida pelas melhorias
de abastecimento do sistema de do sistema de
de agua saneamento de dguas saneamento de aguas
residuais em baixa residuais em alta

Uridade Pesssar

@ valor de reforéncia (2011/2012) @) Meta 50%(2019) @ Mera PO (2023]

m= Diferencial face & meta 2019 (20%) ‘ Infarvalo de alarta

Fonte: Equipa Técnica (2015)

3. Por outro lado, sendo o presente exercicio avaliativo alicergado na quantificagdo das falhas de
mercado/situacdes de sub-investimento, deverd existir, conforme referenciado anteriormente, uma
aproximagdo entre as circunst@ncias e parGmetros que devem desencadear a revisdo da avaliagdo e as
varidveis consideradas nestas estimativas. O sistema de alerta deverd assim, igualmente, efetuar uma
avaliagdo da possibilidade (ou ndo) de cumprir resultados/atingir objetivos, em funcdo do diferencial face as
estimativas realizadas e que sustentaram as opgdes pré-definidas (necessidades investimento, necessidades
de financiamento que o mercado ndo consegue assegurar, alavancagem proporcionada,...). Esta andlise de
sensibilidade deverd ser realizada, regularmente, pela AD&C em articulagdo com algumas entidades piblicas
(DGEG, ADENE, ERSAR,...) e a entidade gestora dos IF, integrando o respetivo Sistema de Monitorizacdo.
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Quadro 16. Sistema de alerta: Indicadores associados d evolugdo da Alavancagem e da Procura (IF EE)

IF/setor

Local e Central;
Habitagdo/residencial)

EE (Empresas; Administragdo

Dimensédo

Alavancagem

Indicador
Montante de recursos dos beneficidrios (parceiros
financeiros) alavancado por euros de FEEI (diferencial face
ao valor estimado na Avaliacdo Ex Ante), por setor

Andlise de sensibilidade
Diferencial muito elevado,
dificuldade quase insuprivel de
atingir os valores de referéncia

Montante de recursos dos destinatdrios finais alavancado
por euros de FEEI (diferencial face ao valor estimado na
Avaliacdo Ex Ante), por setor

Diferencial muito elevado,
dificuldade quase insuprivel de
atingir os valores de referéncia

Investimento (excluindo FEEI) alavancado por euros de FEEI
(diferencial face ao valor estimado na Avaliacdo Ex Ante),
por setor

Diferencial muito elevado,
dificuldade quase insuprivel de
atingir os valores de referéncia

Procura

Procura registada: necessidade de financiamento
(destinatérios finais) (diferencial face ao montante de
financiamento estimado na Avaliacdo Ex ante), por setor

Diferencial muito elevado,
dificuldade quase insuprivel de
atingir os valores de referéncia

Procura registada: gap de financiamento (a procura pelo IF
corresponde ao financiamento ndo assegurado pelo
mercado) (diferencial face ao gap de financiamento

Diferencial muito elevado,
dificuldade quase insuprivel de

estimado na Avaliagd@o Ex ante), por setor

atingir os valores de referéncia

IF/setor

GEA

Fonte: Equipa Técnica (2015)

Quadro 17. Sistema de alerta: Indicadores associados & evolugdo da Alavancagem e da Procura (IF GEA)

Dimensdo

Alavancagem

Indicador

Montante de recursos dos beneficidrios (parceiros financeiros) alavancado
por euros de FEEI (diferencial face ao valor estimado na Avaliag@o Ex Ante)

Andlise de sensibilidade
Diferencial muito elevado, dificuldade
quase insuprivel de atingir os valores

de referéncia

Montante de recursos dos destinatérios finais alavancado por euros de FEEI
(diferencial face ao valor estimado na Avaliacdo Ex Ante), por setor

Diferencial muito elevado, dificuldade
quase insuprivel de atingir os valores
de referéncia

Investimento (excluindo FEEI) alavancado por euros de FEEI (diferencial face
ao valor estimado na Avaliagdo Ex Ante)

Diferencial muito elevado, dificuldade
quase insuprivel de atingir os valores
de referéncia

Procura

Procura registada: necessidade de financiamento (destinatdrios finais)
(diferencial face ao montante de financiamento estimado na Avaliagdo Ex
ante), por setor

Diferencial muito elevado, dificuldade
quase insuprivel de atingir os valores
de referéncia

Procura registada: gap de financiamento (a procura pelo IF corresponde ao
financiamento ndo assegurado pelo mercado) (diferencial face ao gap de
financiamento estimado na Avalia¢do Ex ante), por setor

Diferencial muito elevado, dificuldade
quase insuprivel de atingir os valores
de referéncia

Fonte: Equipa Técnica (2015)

349. Complementarmente, dada a importdncia de efetuar um acompanhamento do contexto econdmico e
financeiro, nomeadamente de indicadores macroecondmicos que sinalizem inflexdes considerdveis no
mercado e permitem garantir a eficdcia e eficiéncia dos IF, importa, conforme referenciado anteriormente,
que a AD&C proceda com regularidade & recolha e sistematizagdo/disponibilizagdo de uma bateria de
indicadores estatisticos de contexto, de fécil e rdpida compilacdo, que possa ser integrada no Sistema de
Monitorizagdo dos IF (trimestral/semestral). Estes indicadores sdo fundamentais para enquadrar/robustecer
as andlises e compreender os comportamentos/prioridades da procura e dos intermedidrios e, assim, avaliar
da manutencdo/reforco e quantificagdo da falha de mercado e da eficacia dos IF para a colmatar. Estas
circunstancias de andlise, contribuem ainda para garantir uma resposta atempada e adequada dos decisores
e, assim, inviabilizar potenciais desvirtuamentos ou incumprimento de objetivos de programagdo/de politica
publica. No quadro seguinte, identifica-se uma primeira listagem de indicadores, incluindo o valor atual e o
intervalo “satisfatério” de variagdo, que deve sustentar o sistema de alerta (despoletando andlises
especificas).
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Quadro 18. Sistema de Alerta: Indicadores de Contexto Econémico e Financeiro (IF EE)

Setor Alavanca Indicador Fonte Valor atual Intervcllo -
Acomoddvel
Spread (me([:hc:. dos (ltimos 3 meses) dfe taxa de juro dos BCE 25% 0%-5%
novos empréstimos em Portugal face & Zona Euro
Peso dos Financiamentos Obtidos no Total dos Banco de
Empresas; Administragdo Fi . ) . . . 38% 30%-40%
inanciamentos (Financiamentos Obtidos / Ativo) Portugal
Local e Central; - — —
Habitacaio/residencial Taxa de juro de novas operagdes de empréstimos a Banco de 41% 0-6%
sociedades ndo financeiras Portugal !
Crédito interno concedido pelo setor bancdrio Banco de 312 mil M€ 2808-343,2 mil
Portugal ME
B
Taxa de crédito vencido das PME anco de 18% 5%-20%
Empresas Portugal
Peso dos empréstimos concedidos a empresas no total Banco de . 0 0
- : 80% 75%-85%
dos empréstimos concedidos Portugal
To><<?1 de juro dos novos empréstimos concedidos a Banco de 53% 0-8%
particulares Portugal
Habitagdo/residenciol VorlqgooN no stock de empréstimos a particulares Banco de 39 mil M€ 29.49 mil M€
(habitagdo) Portugal
0,
Endividamento das familias Banco de H.é/o r<’=,nd. 100-132%
Portugal disponivel
o ~ 0
. Divida direta do Estado Banco de 119,3% do 100-140% do
Administragdo Local e Portugal PIB PIB
Central 0 1400
Divida direta das Administracdes Piblicas Banco de 128,0% do 100-140% do
Portugal PIB PIB

*Em fungdo da variabilidade histérica recente dos indicadores (Gltimos 3-6 anos); do desvio padrdo da média dos Ultimos seis anos; da percecdo dos

especialistas em fungdo do contexto atual e das trajetérias recentes.

Fonte: Equipa Técnica (2015)

Indicador

Quadro 19. Sistema de Alerta: Indicadores de Contexto Econdémico e Financeiro (IF GEA)

Valor atual

Intervalo

Acomoddvel*

Spre?d‘(médio dos ltimos 3 me\ses) de taxa de juro dos novos BCE 2.5% 0%-5%
empréstimos em Portugal face a Zona Euro

I(’;;Znj:sme::(fsngc;:‘r;:g’rso/sAﬁ/kg;dos no Total dos Financiamentos Banco de Portugal 38% 30%-40%
Crédito interno concedido pelo setor bancario Banco de Portugal 312 mil M€ 280,8-343,2 mil M€
Divida direta do Estado Banco de Portugal 119,3% do PIB 100-140% do PIB
Divida direta das Administra¢Ses Piblicas Banco de Portugal 128,0% do PIB 100-140% do PIB

*Em fungdo da variabilidade histérica recente dos indicadores (Gltimos 3-6 anos); do desvio padrdo da média dos Gltimos seis anos; da percegdo dos

especialistas em funcdo do contexto atual e das trajetérias recentes.

Fonte: Equipa Técnica (2015)

350. Assim, a revisdo deverd ocorrer quando uma bateria alargada de indicadores sinalizar/alertar para
determinados comportamentos: 1. que as falhas de mercado no financiamento j& ndo se verificam; 2. que os IF
ndo tém procura; 3. que a mobilizagdo ndo estd a ter resultados relevantes, comprometendo objetivos dos
PO financiadores naquelas dimensdes de politica (evitando o desvirtuamento das politicas piblicas
contempladas nos instrumentos de planeamento energético e das dguas (PNAEE e PENSAR 2020) e o
incumprimento dos resultados e metas equacionadas nos exercicios de programacdo). Ou seja a Avaliacdo
Ex Ante deverd ser revisitada e atualizada, quando as principais dimensdes da andlise efetuada estejam
seriamente desvirtuadas/comprometidas, nomeadamente ao nivel da existéncia/manutencdo da falha de

mercado e da eficdcia e eficiéncia da resposta dos IF para a colmatar.
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Ill. CONCLUSOES E RECOMENDAGCOES

351. A densidade e a especificidade das dezoito questdes de avaliagdo desta fase do Estudo gerou um vasto
nimero de conclus@es nas respostas apresentadas pela Equipa de Avaliagdo (cerca de 50), cuja riqueza e
amplitude remete para uma leitura do capitulo anterior.

32. Neste contexto, o presente capitulo destaca as conclusGes e as recomendagdes consideradas mais
importantes do processo avaliativo, procurando oferecer-se uma matriz clara e objetiva que permita uma
rapida compreensdo dos resultados da avaliagdo ex anfe.

[ll.1. Sintese de Conclusdes

353. A leitura que a seguir se apresenta, organizada em funcdo das sete dimensGes de avaliacdo, sintetiza as
principais conclusdes do Estudo. Procura, para cada conclusdo, elencar as principais evidéncias que a
sustentam, apresentando, no volume de anexos, a matriz sintese do trabalho de avaliacdo desenvolvido (1.10.
Matriz Sintese de ConclusBes e Respetivas Evidéncias).

3s4. Como remate das conclusGes de cada dimensdo, foram também referenciadas as recomendagdes que melhor
se ajustam as respostas a implementar e que sdo enunciadas no subcapitulo seguinte (I11.2).

CONCLUSAO GLOBAL 1. Confirmagdo inequivoca da existéncia de falhas de mercado e de niveis insuficientes

de investimento, com diferenciagSes em termos regionais e setoriais e com um gap relevante na generalidade
dos PO e das dimensdes temdticas

3s5. Conclui-se que o montante potencial de investimento nas seis dimensdes-alvo dos IF situa-se no intervalo de
3.508,6 M€-3.701,2 M€, sendo a estimativa de financiamento necessdrio de 2.606,6 M€-2.953,4 ME. Deste
financiamento, estima-se que o mercado apenas consiga assegurar entre 1.694,8 M€ -1.892,9 ME (cerca de
65%) .

3s6. No caso da GEA, o montante potencial de investimento é de 1.676 M€, sendo a estimativa de financiamento
necessario de 1.173,2 M€-1.339,1 ME. Deste financiamento, estima-se que o mercado consiga assegurar entre
762,6 ME-870,4 ME (cerca de 65%).

357. Por setor, no caso da EE, o montante potencial de investimento situa-se no intervalo de 1.832,6 M€-2.025,2
ME, sendo a estimativa de financiamento necessdrio de 1.433,4 M€-1,587,3 ME. Deste financiamento, estima-
se que o mercado consiga assegurar entre 932,2 M€ - 1.022,5 M€ (cerca de 65%).

3. Uma leitura sistematizada por dimensdo-alvo no contexto da EE permite evidenciar diferenciacdes nestas
dimensSes de andlise:

7 Habitacdo - potencial de investimento: 490,3 ME - 532,8 ME; potencial de financiamento: 431,5 ME - 468,9
ME; percentagem de financiamento que o mercado potencialmente consegue assegurar: 69,7% (300,8
ME - 326,8 ME);

72 Administragdo Central/Regional - potencial de investimento: 5458 ME - 590,2 ME; potencial de
financiamento: 396,5 M€ - 429,5 MEE; que o mercado consegue assegurar percentagem de financiamento:
70% (277,6 M€ - 300, 7ME) ;

7 Administracdo Local - potencial de investimento: 461,3 ME - 496,8 ME; potencial de financiamento: 341 ,4
ME - 369,9 ME; percentagem de financiamento que o mercado potencialmente consegue assegurar: 70%
(239,0 ME - 258,9 M€} ;

72 Empresas - potencial de investimento: 332,3 M€ - 4022 ME; potencial de financiamento: 261,8 ME -
316,6M€; percentagem de financiamento que o mercado potencialmente consegue assegurar: varidvel,
com valor médio de 44,5% (114,1 M€ -135,4 M€} ;
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72 Empresas de Transportes Coletivos dos Agores - potencial de investimento: 2,9ME - 3,2 M€ potencial de
financiamento: 2,2M€ - 2,4 M€; percentagem de financiamento potencialmente que o mercado consegue
assegurar: 75% (0,7 M€ 16,

359. O POSEUR representa cerca de 77% do investimento e do financiamento necessério, concentrando os
investimentos do dominio da GEA e enquadrando, através da Pl 4iii, as medidas de apoio & melhoria da EE no
setor habitacional/residencial (particular) e na administracdo central. Neste PO, o mercado apenas consegue
assegurar cerca de 67% desse financiamento.

360. O cdleulo das necessidades de financiamento para fazer face ao gap previsivel para o periodo 2014-2020 é
superior as verbas inscritas nos oito PO financiadores, em todas as tipologias de IF consideradas na presente
avaliacdo, situando-se no intervalo 912,0 M€ -1.033,4 M€ (EE - 501,4 M€-564,7 M€ e GEA - 410,6 ME- 468,7
ME).

361. Para responder a esta necessidade de financiamento, propde-se a utilizacdo de IF vocacionados para
promover as diversas tipologias de intervengdo no dominio da EE e, ainda, as interven¢des no dominio da
GEA. Essas diferentes tipologias de intervencdo e de beneficidrios, com modelos financeiros e dificuldades
de financiamento distintas, justificam a mobilizagdo de diversos IF, na medida em que cada um deles, pelas
suas carateristicas, nomeadamente em termos de alavancagem ou mecanismos de operacionalizagdo,
responde de forma mais adequada a essas necessidades. Frequentemente, os IF intervém de forma
complementar, nomeadamente empréstimos e bonificagdes ou garantias e bonificagdes, contribuindo essa
agdo conjunta para superar a falha de mercado identificada no financiamento. Neste contexto, os IF previstos
nos PO financiadores respondem de forma adequada aos principais problemas detetados.

362. As dotagdes indicativas consideradas nos PO parecem genericamente adequadas face das necessidades de
financiamento e as necessidades dos destinatdrios finais identificadas, pelo que poderdo ser consideradas
como uma base para a intervenc@o dos IF, sendo passiveis de ajustamento em funcdo da evolugGo do
mercado.

363. Assinala-se ainda, como conclus@o forte do exercicio avaliativo, e apesar da existéncia de uma falha de
mercado no que se refere as intervencdes dirigidas para a EE para o transporte piblico coletivo de
passageiros na RAA, ndo parecerem estar reunidas condigdes para a utilizagdo, pelo menos em exclusivo, de

IF para a sua concretizagdo.
Recomendagaes: (] (7 k! o1 o I I ) I P21 25 P

CONCLUSAO GLOBAL 2. O valor acrescentado dos IF propostos é elevado, néo se observando sobreposices

ou situagdes de potencial incompatibilidade com as intervengdes de politica piblica, nem situagdes de
incompatibilidade com os Auxilios Estatais

364. A utilizacdo de IF para promover intervencdes nos dominios da EE e da GEA é encarada como vantajosa pela
capacidade de mobilizar os intermedidrios financeiros a oferecer produtos numa drea onde tém tido pouco
interesse, contribuindo ainda para alavancar recursos adicionais significativos que permitem responder de
forma mais adequada as avultadas necessidades de investimento que se perspetivam.

365. A generalidade dos potenciais destinatarios reconhece, nas respostas aos inquéritos efetuados, um valor
acrescentado muito elevado associado & mobilizacdo de IF em temas como o custo do financiamento, outros
custos ou comissdes do financiamento e condicdes e periodos de caréncia.

366. Contudo, da andlise desenvolvida resultam dividas sobre o valor acrescentado de mobilizar IF para
responder a falha de mercado ao nivel do investimento em eficiéncia energética para o transporte piblico
coletivo de passageiros na RAA.

367. Os contatos com os intermedidrios financeiros revelam a disponibilidade para mobilizar recursos em parceria
com as autoridades publicas para oferecer produtos de financiamento a intervengdes no dominio da EE e da
GEA, o que contribui para um potencial de alavancagem dos instrumentos do tipo empréstimo. Por outro lado,

16 PressupBe-se que o mercado possa assegurar o financiamento na aquisicdo de quatro veiculos de transporte de passageiros, um por
cada uma das quatro maiores empresas da RAA (4 autocarros - um por grande empresa, financiados a 75%) . Este pressuposto resulta da
informagdo recolhida na entrevista semiestruturada com a DRT dos Agores e dos resultados do processo de inquiricdo as empresas de
transporte coletivo de passageiros.
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368.

369.

370.

estes atores reconhecem a questdo do risco como um fator limitativo e as garantias como uma resposta
adequada, pelo que este (ltimo instrumento revela também um potencial forte de alavancagem de recursos
privados.

As formas de intervencdo piblica inseridas e ndo inseridas nos FEEI direcionadas para a promocdo da EE
apresentam sinergias e complementaridades com os IF, ndo se observando sobreposi¢cdes ou situagdes de
potencial incompatibilidade entre as intervencdes de politica piblica. Estes fundos adicionais devem ter um
papel complementar no apoio a projetos em dreas ndo abrangidas pelo Portugal 2020, procurando responder
a dimensdes ndo cobertas pelos fundos comunitdrios.

Durante o periodo 2014-2020, as entidades gestoras de servicos de abastecimento de dgua e de saneamento
de dguas residuais apenas poderdo aceder aos IF inscritos no POSEUR para implementar intervencdes
apoiadas por financiamento comunitdrio direcionadas para a gest@o eficiente das dguas. Deste modo, e
sendo as tipologias de intervencdo definidas para o periodo 2014-2020 complementares nos objetivos que
pretendem alcancar com as intervencdes prioritdrias, ndo se identifica nenhuma sobreposicdo entre os IF
previstos e os incentivos ndo reembolsaveis.

Os IF direcionados para o aumento da EE e da GEA, nos dominios em que tal é relevante, embora possam
constituir auxilios de estado, sdo passiveis de serem utilizados, na medida em que respeitam os principios
estabelecidos e correspondem, na sua generalidade, ds situagdes contempladas nas derrogacdes, por se
tratarem de auxilios concedidos ao abrigo do regime de minimis ou corresponderem a tipologias abrangidas
por uma isencdo de categoria previstas no quadro legal vigente.

Recomendagdes:

CONCILUSAO GLOBAL 3. O quadro da operacionalizagéio dos IF deveré assegurar recursos adicionais —

piblicos e privados — e niveis elevados de alavancagem

371.

372.

373.

374.

375.

376.

A configuracdo prevista, e que se considera adequada, para a operacionalizacdo dos IF, em que, ndo
obstante existirem oito PO financiadores (um temdtico e sete regionais) no caso da EE, pondera a agregagdo
de recursos em instrumentos de aplicagdo transversal nacional — o que permitird ter economias de escala, em
particular nos casos em que se estabelecem parcerias com intermedidrios financeiros — ou assegurar uma
maior diversificagdo da carteira, reduzindo o risco nos casos em que o mecanismo é de partilha de risco, a
situagdo das contragarantias.

A operacionalizacdo deste modelo é facilitada por uma légica de constituicdo de um fundo de fundos
agregado, em cuja constituicdo deverd haver a mobilizagdo de recursos pUblicos nacionais que asseguram
logo a este nivel a contrapartida nacional, contribuindo para uma gestdo menos exigente e uma maior
simplicidade dos instrumentos.

Os intermedidrios financeiros manifestaram a disponibilidade para mobilizarem recursos adicionais, em
proporcdo varidvel em funcdo dos IF, indo desde |6gicas de match em IF como os empréstimos e niveis mais
elevados em IF associados a cobertura de risco.

A auscultagdo as diversas tipologias de destinatdrios finais destes IF para a EE e para a GEA revela a sua
disponibilidade para participar no modelo de financiamento dos investimentos a realizar.

Os IF apresentam niveis elevados de alavancagem de recursos privados, que oscilam entre os cerca de 0,2€
e os cerca de 10€ por cada euro de FEEI mobilizado.

A auscultacdo aos intermedidrios financeiros revela que o quadro previsto de partilha de risco e mecanismos
de remuneragdo permite acomodar os seus interesses e preocupagdes, ndo inibindo a sua participagdo no
processo de operacionalizagdo de IF. Os elementos de rendibilidade e risco, a par de questdes de
simplificacdo associadas a operacionalizacdo, sdo determinantes para a sua mobilizacdo.

Recomendagdes:
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CONCLUSAO GLOBAL 4. A configuracdo dos IF direcionados para o aumento da EE procurou capitalizar a

experiéncia adquirida na operacionalizagdo destes instrumentos, sobretudo no (ltimo periodo de apoio
comunitdrio

377.

378.

379.

380.

381.

382.

383.

Ndo obstante a existéncia de uma crescente preocupacdo, no dmbito da Politica Regional, em garantir a
aplicacdo de IF enquanto mecanismo eficaz de prosseguir os objetivos de politica piblica —admitindo-se que,
quando utilizados de forma adequada e na dimensdo correta, estes possam gerar valor acrescentado as
intervengdes apoiadas —, existe ainda um histérico pouco consolidado e sistematizado de aplicagdo na
dimensdo da EE, sendo mesmo inexistente, no caso da GEA.

Da leitura efetuada, um dos principais constrangimentos identificados para a reduzida apeténcia co
financiamento de investimentos em EE e para a participacdo em modelos de IF direcionados para a EE associa-
se ¢ reduzida capacitagdo especifica das instituicdes financeiras. Contudo, existe uma preocupagdo
crescente com a sensibilizacdo e capacitacdo dos atores financeiros para as questdes da EE, incluindo para
a concegdo e disponibilizacdo de solu¢des de financiamento especificas.

Na administracdo piblica, uma das principais vantagens da implementagdo de IF para o aumento da EE
decorre da possibilidade de viabilizar a participag@o das ESE (melhorar as condigdes de acesso) e, assim,
permitir a transferéncia do risco (financeiro, técnico e de desempenho) para terceiros.

Na habitacdo, as principais vantagens e fatores de sucesso na implementagdo de IF para o aumento da EE
prendem-se com a redugdo dos custos de transacdo, a melhoria da informagdo associada, a partilha de
incentivos/poupancas (entre proprietdrios) e os instrumentos de divida permitirem periodos de recuperagdo
relativamente longos e custos de financiamento baixos. Acresce a importancia de compatibilizar subvengdes
com subsidios reembolsaveis (prémios em fungdo do resultado). Por outro lado, os principais inconvenientes
e fatores de estrangulamento associam-se ao fato das instituigdes de crédito ndo possuirem os conhecimentos
adequados sobre EE (riscos associados) e para avaliar a eficdcia das obras financiadas através de
empréstimos. Acresce a dificuldade em dar escala as intervencdes (multiproprietarios/multiedificios) e em
encontrar mecanismos que permitam obter prémios de realizacdo (combinagdo de subvencdes ndo
reembolsdveis com reembolsdveis).

Nas empresas, as principais vantagens e fatores de sucesso na implementacdo de IF estdo associados a
alavancagem, flexibilidade, reutilizacdo e diversificacdo de recursos financeiros. Os principais
inconvenientes e fatores de estrangulamento prendem-se com a complexidade dos modelos de organizagéo,
o periodo para a aprovagdo das intervengdes e as incertezas sobre questdes processuais.

Na GEA, ndo tendo sido identificados estudos ou avaliacdes sobre a operacionalizacdo de IF, o PENSAAR
2020 identifica as licdes de experiéncia que sustentam a utilizagdo de IF no periodo de apoio 2014-2020. Os
IF para o setor visam criar condi¢des de financiamento/endividamento mais favordveis das existentes no
mercado, prosseguindo o objetivos de atribuir maior importancia a sustentabilidade dos projetos resultante
do desempenho das EG que os propdem, de modo a responder ao novo paradigma de investimentos, mais
centrados na otimizagdo da gestdo, incluindo ganhos de eficiéncia, beneficiando um maior nimero de
promotores. Tratando-se de um setor de capital intensivo, o PENSAAR 2020 conclui que o recurso ao
endividamento serd determinante no desenvolvimento do setor e na qualidade dos servigos prestados pelas
entidades gestoras, considerando que o acesso ao financiamento e a oferta de condi¢des mais favordveis
deverd ter um impacte importante na sustentabilidade financeira das destas entidades, apoiando
simultaneamente a melhoria do desempenho e facilitando a sustentabilidade social das tarifas aplicadas na
recuperagdo dos gastos.

Globalmente, da leitura das experiéncias anteriores de configuracdo de IF direcionados para o aumento da
EE, é possivel retirar uma importante conclusdo: a configuracdo dos IF direcionados para o aumento da EE
procurou capitalizar a experiéncia adquirida na operacionalizagdo destes instrumentos, sobretudo no Gltimo
periodo de apoio comunitdrio. Com efeito, as dimensdes do incentivo a alavancagem, do incremento da
procura ou do alinhamento de vérios IF para oferecer solugdes globais de financiamento foram considerados
da preparacdo dos IF, ainda que desses ensinamentos seja possivel integrar sugestdes de melhoria para

aumentar a eficdcia das intervencdes.
Recomendagdes: m
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CONCLUSAO GLOBAL 5. A estratégia de investimento apresenta globalmente um adequado nivel de detalhe,

permitindo assegurar um grau de flexibilidade da implementagdo dos IF, através de um modelo e de uma estrutura
de gestdo apropriados

384. A estratégia de investimento dos IF direcionados para o aumento da EE e para a GEA foi pensada e desenhada
em documentos especificos (“Criacdo de um Instrumento Financeiro na Area de Energia no Ambito do Portugal
2020", de responsabilidade da DGEG e “PENSAAR 2020 - Uma nova estratégia para o sector de
Abastecimento de Aguo e Saneamento de Aguos Residuais”), transpostos para as Pl e respetivos OE objeto
de avaliac@o dos PO do Portugal 2020 (no caso da EE, a partir de uma versdo preliminar) .

385. Apresenta globalmente, em ambos os dominios (EE e GEA), um nivel de detalhe ajustado as particularidades
dos diferentes setores previstos para apoio a investimentos abrangidos pelos PO objeto de avaliacdo e
assegura, ao nivel da implementacdo dos IF, um grau de flexibilidade significativo.

38. A andlise dos elementos relevantes sobre as falhas de mercado e sobre o valor acrescentado dos IF,
confrontada com a andlise dos elementos de base que estdo subjacentes a estratégia de investimento, permite
concluir da existéncia de uma elevada coeréncia setorial e territorial dos IF a adotar no Portugal 2020.

387. Em termos de estrutura de gestdo proposta para a implementagdo do IF, as opgdes apresentadas no dominio
da EE foram definidas na figura de fundo de fundos, tipologia de estrutura considerada como a mais adequada
para promover uma maior eficiéncia e uma maior eficacia na gestdo global dos IF. A estrutura proposta
considera quatro niveis: i. Fundo de Fundos; ii. Fundos regionais; iii. Intermedidrios financeiros (retalho); iv.
Destinatdrios (financiamento privado), apresentando diversas vantagens na operacionalizagdo do IF,
designadamente: i. a promoc¢do da concorréncia entre instituicdes financeiras retalhistas ao nivel nacional; ii.
permite assegurar a cobertura da totalidade do territério nacional — ou do continente — pelas mesmas
instituigdes financeiras iii. a garantia de cobertura das regides menos desenvolvidas e, eventualmente, com
menos procura potencial.

8. Neste contexto, pela sua experiéncia e credibilidade, o BEI é apresentado como a entidade potencialmente
gestora do Fundos de Fundos no dominio da EE, representando uma valia no processo de implementagdo e de
gestdo dos IF.

389. Ndo existindo uma indicagdo clara sobre qual o modelo e a estrutura de gestdo que serd adotada para a
implementagdo dos IF no dominio da GEA, conclui-se que a figura de um fundo de fundos deverd ser, também,
a mais adequada. Também neste caso — e pelos motivos elencados na leitura efetuada no dmbito da EE —,
poderd ser o BEl a entidade potencialmente gestora do Fundos de Fundos.

3%0. Por fim, as opgdes de estruturacdo financeira dos IF no dominio da EE revelam-se diversificadas, apresentando
diversas vantagens para os destinatdrios finais e para os intermedidrios financeiros, integrando uma solugdo
que possibilita disponibilizar financiamento direto a destinatdrios finais que necessitem de financiamento a
custos muito reduzidos (ex. setor piblico, IPSS) e disponibilizar garantias para possibilitar aos intermediarios
financeiros o financiamento de investimentos que tenham uma maior atuagdo em segmentos em que as PME
sdo os principais potenciais destinatdrios finais, cobrindo com flexibilidade as vérias necessidades das
diferentes tipologias de destinatdrios finais, atendendo aos vdrios setores previstos para apoios a

investimentos através de IF no dominio da EE nos oito PO financiadores.
Recomendagdes: m @ @ m

CONCLUSAO GLOBAL 6. Os indicadores de realizagdo e de resultado permitem a adequada monitorizagdo e

avaliagdo dos IF e devem ser estruturados num sistema de monitorizagéo integrado, userfriendly, equilibrado,
eficaz e flexivel

391. N@o devendo significar um encargo administrativo excessivo para as estruturas de gestdo dos PO e dos IF e
de modo a potenciar a cadeia de intervencdo, os OE e as metas estabelecidas, os indicadores de realizagdo
e resultado dos IF devem corresponder ao leque de indicadores previstos nos PO financiadores.

392. Os indicadores de realizagdo e resultado cobrem de forma adequada e suficiente os principais objetivos e
prioridades visadas pelos PO e pelos IF, permitindo, por um lado, a sua adequada monitorizagdo e avaliagdo
e, por outro lado, concorrer para a medic@o do seu desempenho global (possibilitam aferir as realizaces e
o contributo das intervencdes apoiadas por IF para os objetivos/resultados dos respetivos PO).
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393.

394.

395.

396.

O contributo dos IF nos dominios da EE e da GEA para o alcance dos objetivos dos PO decorre, sobretudo,
das vantagens que geralmente se associam a mobilizacdo destes instrumentos, designadamente: i. superagdo
das dificuldades no acesso ao financiamento (empresas, particulares e Administragdo); ii. melhoria e melhor
adaptacdo aos procedimentos/mecanismos de organizacdo e gestdo (apoio técnico e financeiro;
aproveitamento de prdaticas e agentes comerciais); iii. melhoria do desempenho dos beneficidrios e da
qualidade global das intervencgdes.

O envolvimento das equipas do Sistema Financeiro e das ESE, por exemplo na
gestdo/sensibilizacdo/capacitacdo dos diversos atores — inexistentes ou muito limitadas nas modalidades de
financiamento “subvengdes” — sdo decisivas para a realizagdo e sucesso dos investimentos e, desta forma,
contribuem para o alcance dos objetivos e resultados a prosseguir nas Prioridades de Investimento em causa.

O sistema de monitorizacdo dos IF deve ser integrado, userfriendly, equilibrado, eficaz e flexivel. Deve
assegurar informacdo adequada, atempada e com qualidade, fundamental para garantir: i. bom desempenho
da gestdo; ii. integracdo e automatizacdo dos fluxos de informacdo de reporte obrigatério (nacional e
comunitdrio); iii. disponibilizag@o de informagdo de suporte as avaliagdes (incluindo a monitorizagdo dos
resultados e identificacdo de dreas de melhoria).

Para uma melhor e mais adequada avaliacdo da eficdcia e da eficiéncia da aplicag@o dos IF, deverdo ser
contruidos indicadores que se foquem e demonstrem: i. a alavancagem conseguida com os IF; ii. os niveis de
satisfagdo dos destinatdrios; iii. os niveis de interesse dos destinatdrios relativamente aos IF oferecidos.

Recomendagdes: m

CONCLUSAO GLOBAL 7. A avaliagdo ex ante deverd ser revista/atualizada quando a eficacia ou a eficiéncia

dos IF esteja comprometida

397.

398.

399.

400.

A disparidade entre as realizacdes e resultados efetivos e os previstos em sede de programacdo deve
constituir-se como um dos sinais mais relevantes da necessidade de rever ou atualizar a avaliacdo ex ante.
Neste contexto, a avaliagdo ex ante deverd ser revista/atualizada quando a eficcia ou a eficiéncia dos IF
esteja comprometida (altera¢des do mercado assumirem uma magnitude que comprometa objetivos).

A monitorizacdo das circunstdncias que determinam a necessidade de revisdo deve ser efetuada através de
uma bateria de indicadores, a integrar no sistema de monitorizagdo. Com base nas indicagdes/evolugdes
suscitadas pelo Sistema de Monitorizacdo (i. dificuldades na realizag@o/operacionalizacdo e insuficientes
resultados alcancados; ii. alteracdes substanciais nas condicdes de financiamento no mercado), poderd ser
ponderada a revisitagdo da avaliagdo.

Contudo, deverd ter-se em consideracdo que algumas circunstancias ndo sdo detetdveis através daquele
sistema, seja porque a informac¢do que alimenta os indicadores ndo estd constantemente atualizada
("décalage” entre a recolha e tratamento/disponibilizagdo da informagdo), seja porque as circunstdncias ndo
sdo monitorizdveis através dos indicadores (por ex. altera¢des regulamentares ou um acontecimento
importante com reflexos no sistema financeiro).

Independentemente, a revisdo da avaliagdo deverd ocorrer em simultdneo com os exercicios de avaliagdes
intercalares dos PO financiadores (2017/2018).

Recomendagdes:

116

RELATORIO FINAL | NOVEMBRO.15



AVALIAGAO EXANTEDOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS DE PROGRAMAS DO PORTUGAL 2020
LOTE 3 — INSTRUMENTOS FINANCEIROS PARA A EFICIENCIA ENERGETICA E GESTAO EFICIENTE DAS AGUAS E DOS RESIDUOS

Quadro 20. Quadro Sintese: Montante de Financiamento Proposto por Programa Operacional e por Tipo de IF de Divida e Niveis de Participagdo e de Alavancagem Previstos para por Tipo de IF

Nivel participagdo (% e €) Montante alavancado por euro de FEEI (€)

Montante Estimado Montante IF a Co.ntropo.rtido Parceiro/ Re.curso ‘ Destinatdrio Montantes de
Dominic| deNecessidadede | TipodalF | Mobilizar por pUblica nacional /  do parceiro flnol./Recu.rso.do recursos d.os Montante de . TOT9I de
Financiamento (M) PO (€] Recurso do alavancado por destinatdrio final beneficidrios recursos dos investimento
alavancado por cada euvro fundos alavancado por (parceiros destinatdrios final = (excluindo FEEI)
cada euro FEEI publicos cada euro do IF financeiros)
Al 110.000.000 15%,/0,18€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 3,71 1,57 529
i EE 249,6-2109 A3 115.000.000 15%/0,18€ 50%/1€ 25%/0,33€ 135 078 2,14
SEUR i GEA 4104 - 4687 Al 150.000.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 3,71 1,57 529
A2 61.000.000 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
Al 14.692.019 15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529
Norte 4b/4c 77,9-958 A2 15.916.354 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 18.365.023 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,35 0,78 2,14
Al 14.666.667 15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529
Centro 4b/4c 67,0-75,8 A2 13.666.667 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 13.666.667 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,35 0,78 2,14
Al 6.400.000 50%/1€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 7,00 2,67 9,67
Lisboa 4b/4c 51,4-60,9 A2 6.400.000 50%/1€ 0%/0€ 0%/0€ 1,00 0,00 1,00
A3 6.400.000 50%/1€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 3,00 1,33 433
Al 1.551.403 15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529
Alentejo 4b/4c EE 18,8-21,7 A2 2.327.104 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 11.635.524 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,35 0,78 2,14
Al 1.250.000 20%/0,25€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 4,00 1,67 5,67
Algarve 4b/4c 11,7-12,8 A2 1.250.000 20%/0,25€ 0%/0€ 0%/0€ 0,25 0,00 0,25
A3 1.500.000 20%/0,25€ 50%/1€ 25%/0,33€ 1,50 0,83 2,33
Al 2.845.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%,/0,33€ 3,71 1,57 529
Acores 4b‘{:c/ 10,7-11,5 A2 2.845.000 15%,/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 2.845.000 15%,/0,18€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,35 0,78 2,14
Al 2.000.000 15%/0,18€ 75%/4€ 25%/0,33€ 3,71 1,57 529
Madeira 4b/4c 14,3-153 A2 2.592.250 15%/0,18€ 0%/0€ 0%/0€ 0,18 0,00 0,18
A3 2.000.000 15%/0,18€ 50%/1€ 25%,/0,33€ 1,35 0,78 2,14
Total GEA 410,6 - 468,7 - 211.000.000 -
Total EE 501,4-564,7 - 369.814.677 -

A1 Subscricdo de fundos de contragarantia a garantias prestadas por entidades especializadas na emissdo de garantias a financiamentos a conceder por bancos comerciais a empresas

A2 Bonificagdo das taxas de juro de empréstimos a conceder por bancos comerciais a PME e de comissdes de garantia prestadas a financiamentos a conceder por bancos comerciais a empresas

A3 Apoio a financiamento de empréstimos comerciais a outras entidades, mobilizando conjuntamente fundos comunitdrios, com financiamento da banca comercial, em condigdes comerciais e potenciais

aplicacdes previamente definidas
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[11.2. Quadro Global de Recomendagdes

401. Em resultado do processo avaliativo desenvolvido e considerando as conclusdes alcancadas na resposta as
sete dimensdes e dezoito questdes de avaliacdo, foi produzido um quadro sintese com vinte e nove
recomendagdes prioritdrias.

402. Com o propdsito de aumentar a utilidade da apropriagdo dos resultados desta avaliagdo — numa perspetiva
de process improvement —, o quadro global de recomendacdes foi organizado em cinco tipologias de
concretizagdo, segundo critérios de objetividade e pertinéncia.

Quadro 21. Quadro Global de Recomendag&es, Entidade Responsdvel pela Concretizagdo, Operacionalizagdo e Recursos a Mobilizar
Operacionalizagdo
e Recursos

Recomendagdo Concretizagdo

1. Robustecer e Ajustar o Exercicio de Programacéo

Através do disposto no art.® 96.°,n.° 2,
Garantir a possibilidade de potenciais ajustamentos nas dotacdes | AD&C/AG | alineab, subalinea vi, conjugado com o

o] . . ~ ~ o o
previstas nos PO por tipo de IF, em funcdo da evolugdo do mercado PO n.° 10 do mesmo art.%, do Regulamento
(UE) n.° 1303/2013
Ponderar a compatibilizagdo dos IF com subvengdes ndo
reembolsdveis para os apoios previstos para a eficiéncia Através do disposto no art.® 96.°, n. 2,
- . ~ ;. . ~ ~ AD&C/AG alinea b, subalinea vi, conjugado com o
energética na habitagdo (prémio de realizagdo, em funcdo do
02 9 A .Q P . s , s N PO/DGEG/ | n.° 10 do mesmo art.?, do Regulamento
resultado de eficiéncia energética alcancado, apds a conclusGo do ADENE (UEJ n.° 1303/2013 & RE Dominio SEUR
investimento financiado, através da ndo devolucdo de uma parte (Portaria n.° 57-B/2015)
do empréstimo concedido)
Ponderar a introdugdo de subvengdo ndo reembolsdvel (total ou Através do disposto no art° 962, n.°2,
03 parcial) para as intervencdes dirigidas para a eficiéncia energética | AD&C/AG | alinea b, subalinea vi, conjugado com o
para o transporte piblico coletivo de passageiros na RAA (enqua- | PORAgores | n.° 10 do mesmo art.?, do Regulamento
dradas na Pl 4e do POR Agores) (UE) n 1303/2013
Através da integragdo dos fundos de
Promover uma abordagem integrada da aplicacdo dos IF nas fundos associados ao IFFRU e IFE (os

intermedidrios  financeiros  devem

infervencdes de eficiéncia energética na habitacdo e na
04 s 9 s ADBC/AG propor uma oferta de produtos

administracdo publica (edificios piblicos) com as intervengdes de | PONFRRU | 100 civindo uma definicao

renovacgdo/reabilitag@o urbana (solugdes integradas) objetiva das categorias de despesa de
cada dimensdo)

Assegurar que os projetos estruturados de acordo com o Modelo AD&C/

05 | ESCO, na relagdo do Estado com as ESE (através da partilha de | Administragéo| Produgdo de legislagéo especifica
poupangas), ndo configurem endividamento pUblico Central

2. Preparar a OperacionalizagGo dos Instrumentos Financeiros
Concretizar a implementagéo e a gestdo dos IF, quer no dominio da
EE, quer no dominio da GEA, através de um Fundo de Fundos,

AD&C/A
06 | designadamente, no caso da EE, pela opgdo 2 indicada no i,co/ G

documento “Criacdo de um Instrumento Financeiro na Area de
Energia no Ambito do Portugal 2020"

Definir um modelo de governagdo dos IF no dominio da EE que
englobe todos os principais atores envolvidos na sua gestdo,
designadamente um representante de cada AG dos PO
financiadores; um representante da ANMP; um representante da ADSC Constituigio de um  Comité de
DGEG; um representante da AD&C; um representante da Entidade Investimento

Gestora do Fundo de Fundos e um representante de cada Instituigdo
Financeira Internacional que financie diretamente o Fundo de
Fundos

07

Definir um modelo de governacéo dos IF no dominio da GEA que
englobe todos os principais atores envolvidos na sua gestdo,
designadamente um representante da AG do POSEUR; um
08 | representante da ANMP; um representante da APA; um AD&C
representante da AD&C; um representante da Entidade Gestora do

Constituicdo de um Comité de
Investimento

Fundo de Fundos e um representante de cada Instituigdo Financeira
Internacional que financie diretamente o Fundo de Fundos
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2. Preparar a OperacionalizagGo dos Instrumentos Financeiros
Selecionar preferencialmente o BEl para entidade gestora e
operacional do Fundo de Fundos da EE e do Fundo de Fundos da
09 GEA, em conformidade com o Regulamento n.° 1303/2013, do ADSC
Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de dezembro e com o
Regulamento Delegado (UE) n.° 480/2014 da Comissdo, de 3 de
margo
Promover a estruturagdo dos IF utilizando, em simultGneo e em
10 paralelo, sob um mesmo Fundo de Fundos, um carteira de ADSC Definicdo em Acordo de
empréstimos com partilha de riscos, € uma garantia méxima de Financiamento
carteira
Concretizar a operacionalizagdo dos IF através de vdrias ADBC/AG Definicdio em sede de Caderno de En-
11 | modalidades, complementares na l6gica da oferta de solugdes de PO cargos na contratualizagdo com os in-
financiamento das intervengdes termedidrios financeiros
Assegurar que os contratos de financiamento a celebrar entre as N
0 AG PO e intermedidrios financeiros definem critérios de comissdes | AD&C/AG Definicgo em sede d? Coflemo de En_
1 N Lo L . ) cargos na contratualizagdo com os in-
de gestdo claros e de condigdes comerciais dos financiamentos que PO termedidrios financeiros
ser@o concedidos
Assegurar que a operacionalizagdo dos IF inclua critérios claros e
objetivos relacionados com o nivel de alavancagem na selecéo das o
parcerios € nos contratos a estabelecer com os intermedidrios | AD&C/AG Definicdo em sede d? Cafjemo de E.n_
13 . X . . cargos na contratualizagdo com os in-
financeiros, fazendo com que o processo competitivo relativo ao PO termedidrios financeiros
estabelecimento de parcerias induza melhorias nos niveis de
alavancagem
Fomentar um melhor conhecimento das empresas e dos particulares
(habitacdo) para dinamizar a procura dos IF para a eficiéncia N
energética, através da definigdo de estratégias de comunicacdo e | AD&C/AG Definigdo em sede de Caderno de En-
14 X N L PO cargos na contratualizagdo com os in-
divulgacdo fortes e coerentes, podendo envolver criacdo de termedidrios financeiros
brands para os IF, por tipologia, independentemente de que PO os
financiam
Promover a capacitagdo das estruturas técnicas dos PO nas
temdticas associadas a eficiéncia energética, por via da formagdo ADAC/AG AcBes de formacdo especifica dos
15 | e qualificagdo dos analistas, o que constituird uma mais-valia PO analistas, envolvendo a DGEG,
adicional no processo de acompanhamento da implementacdo dos AREAM e DREn
IF
16 Promover a capacitagdo técnica do Estado, de modo a que possam | AD&C/AG | Desenvolvimento de acdes de
ser desenvolvidos projetos de EE PO formacdo especifica em EE
3. Acompanhar a Implementagdo dos Instrumentos Financeiros
Garantir que os apoios concedidos sob a forma de IF respeitem, em
17 conjunto com todas as outras formas de apoio veiculadas, o Mapa | AD&C/AG | Aplicagdio do enquadramento legal em
dos Auxilios Estatais com Finalidade Regional 2014-2020 para PO vigor
Portugal, aprovado pela CE em junho de 2014 (SA.38571)
Sistematizagdo dos procedimentos a
Lr - . . dot ificacdo d iment
Verificar a presenca de auxilios de estado no financiamento de acolar na venficdsao do cumprimento
das regras de auxilios de estado,
projetos de infraestruturas, em particular, quando se preveja que a ADSC/AG devendo a AG enviar a lista de
18 | infraestrutura venha a ser utilizada para fins econémicos (p.e., nos POSEUR projetos aprovados, identificando
projetos a desenvolver pelas entidades gestoras dos SAA), dando aqueles em que se prevé o uso futuro
. N . - L. . para uma atividade econdmica, assim
seguimento a notificacdo da ComissGo Europeia de agosto de 2012 )
como elementos documentais que
permitam efetuar a apreciacdo
Promover a constru¢do de um sistema de monitorizagdo e avaliag@o
dos IF, composto por indicadores de realizagGo e de resultado
(correspondentes ao leque de indicadores previstos nos OE e nas Pl
nos Programas Operacionais financiadores), de contexto
(econémicos e financeiros), de eficdcia e eficiéncia (que se foquem
e demonstrem: i. a alavancagem conseguida com os IF; ii. os niveis | AD&C/AG CO”,S”USOO~ do sistema de
19 . 5 R o . monitorizagdo (coordenagdo AD&C,
de satisfagdo dos destinatdrios; iii. os niveis de interesse dos PO envolvendo as AG PO)
destinatdrios relativamente aos IF oferecidos; iv. as condi¢des de
financiamento disponibilizadas pelo mercado e as medidas
especificas do BCE para facilitar novos fluxos de crédito a
economia real (de modo a garantir que os IF sGo os mais adequados
ao longo do periodo de implementacdo do Portugal 2020)
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3. Acompanhar a Implementagdo dos Instrumentos Financeiros
Garantir que o sistema de monitorizacdo e avaliagdo dos IF seja
integrado, userfriendly, equilibrado, eficaz e flexivel, assegurando ADSCIAG Construgio  do  sistema  de
20 | a disponibilizagdo de informagdo adequada, atempada e com PO monitorizagdo (coordenagéio AD&C,
qualidade para dimensdes importantes: 1. gestdo; 2. reporte; 3. envolvendo as AG PO)
avaliagdo
Promover assessorias técnicas especializadas e uma estreita
articulagdo e acompanhamento por entidades como a DGEG e a Formalizagio de procedimento e
01 ADENE, no caso da compilagdo dos indicadores de EE (verificagdio | AD&C/AG | financiar a assisténcia técnica a
e avaliacdo ex post das intervencdes; garantir a avaliagdo e o PO realizar pela DGEG, ADENE, AREAM e
acompanhamento da qualidade e da eficiéncia energética do DREn
projeto)
Promover a realizagGo regular (semestral) de inquéritos de )
satisfagdo e interesse aos destinatdrios e aos intermedidrios Co,”,smgm?’ lan,gémemo’ fratamento &
22 i R . . . N . AD&C andlise de inquéritos e elaboragdo de
financeiros (posterior sistematizagdo/aproveitamento de reportes semestrais)
resultados, através da construg@o de reportes semestrais)
Estimular o envolvimento das equipas do Sistema Financeiro e das
ESE, por exemplo na gestdo/sensibilizagdo/capacitagdo dos | apac/aG
. . - . - Realizagdo  de  campanhas  de
23 | diversos atores, enquanto dimensdo central para a realizagdo e | PO /Fundo N N
) ) de fund formag@o e sensibilizacdo
sucesso dos investimentos e, desta forma, para o alcance dos & fundos
objetivos e resultados a prosseguir nas Pl e IF em presenca
4. Formalizar a Participagdo de Instituigdes/Entidades Relevantes
Envolver a DGEG, a AREAM e a DREn, bem como os organismos
responsaveis pela aplicagdo das politicas setoriais mais relevantes
do ponto de vista da eficiéncia energética, no processo de Formalizacdo de procedimento
o4 implementagdo dos IF, abarcando, numa primeira fase, a aplicagdo ADBC financiar o assisténcia técnica a
dos apoios, na andlise da candidatura e, posteriormente, no realizar pela DGEG, AREAM e DREn e,
acompanhamento das intervengdes apoiadas; num segundo eventualmente, o LNEC
momento, de avaliagGo dos resultados alcancados pelas
intervencdes
Envolver a APA no processo de implementacdo dos IF relativos a Formalizagdo de procedimento e
GEA, abarcando, numa primeira fase, a aplicagdo dos apoios, na financiar o assisténcia  técnica  a
1. . . realizar pela APA (recomendacdo &
25 | andlise da candidatura e, posteriormente, no acompanhamento das AD&C : ) ;
parcialmente acolhida, através da
intervengdes apoiadas; num segundo momento, de avaliagdo dos avaliagdo de propostas pela emissdo
resultados alcancados pelas intervengdes de parecer de elegibilidade)
Envolver a DGEG, a AREAM e a DREn no reforgo das iniciativas de Formalizacio de procedimento e
26 | sensibilizacGo e esclarecimento dos potenciais destinatérios, bem AD&C financiar o assisténcia  técnica a
como na formogao das AG dos PO realizar pela DGEG, AREAM e DREn
Envolver a DGEG, a AREAM e a DREn, bem como os organismos
responsaveis pela aplicac@o das politicas setoriais mais relevantes Formalizacio de procedimento e
27 | do ponto de vista da eficiéncia energética, no processo de AD&C financiar o assisténcia técnica a
capacitacdo dos intermedidrios financeiros que vdo implementar os realizar pela DGEG, AREAM e DREn
IF
5. Ponderar da Necessidade de Rever a Avaliagdo £x Anfe
Proceder a revistagdo/atualizagdo da avaliagdo ex ante quando a
eficdcia ou a eficiéncia dos IF esteja comprometida (alteragdes do Ponderacdo  em  funcdo  das
28 | mercado assumirem uma magnitude que comprometa obijetivos; AD&C indicacdes/evolugdes suscitadas pelo
dificuldades na realizacdo/operacionalizacdo e insuficientes Sistema de Monitorizagto
resultados alcancados)
Efetuar uma revisdo formal da avaliagdo em simultdneo com os
exercicios de avaliagdes intercalares dos PO financiadores A ) . Global
. . ~ integrar/prever no Programa oba
(2017/2018) e ponderar da oportunidade da sua inclusdo no quadro AD&C grarp M
29 i de Avaliacdo do Portugal 2020
de avaliagdes "temdticas” a realizar (focadas nas questdes da EE e
da GEA)
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IV. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS E ELETRONICAS

Documentos sobre a Avaliacdo £x anfe dos IF:

2

Financial instruments in ESIF programmes 2014-2020. A short reference guide for Managing Authorities.
European Commission Ref. Ares (2014) 1288902 - 25/04/2014.

Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 programming period. General
methodology covering all thematic objectives, Quick reference guide, Version 1.0 — May 2014. Furopean
Commission / European Investment Bank.

Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 programming period. General
methodology covering all thematic objectives, Volume I, Version 1.2 — April 2014. European Commission /
European Investment Bank.

Ex-ante assessment methodology for financial instruments in the 2014-2020 programming period. Supporting
the shift to low-carbon economy (Thematic Objective 4), Volume IV, Version 1.0 — May 2014. Furopean
Commission / European Investment Bank.

Financial Instruments in Cohesion Policy 2014-2020, ComissGo Europeia, marco de 2074.

Outros Documentos sobre Avaliagdo:

2

Monitoring and Evaluation of European Cohesion Policy. European Regional Development Fund, European
Social Fund, Cohesion Fund - Guidance document on ex-ante evaluation, DG Regional and Urban Policy and
DG Employment, Social Affairs and Inclusion, January 2013,

The Programming Period 2014-2020 — Guidance document on Monitoring and Evalvation of —Furopean
Regional Development Fund and Cohesion Fund — Concepts and Recommendations, DG Regional and Urban
Policy, March 2074.

Getting the Most from your RDP: Guidelines for the Ex Ante Evaluation OF 2014-2020 RDPs, Furopean
Commission’s Directorate-General for Agriculture and Rural Development, Draft August, 2012,

Regulamentos Geral e dos Fundos da UnidGo Europeia:

2

Regulamento (UE) n.° 1303/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de dezembro de 2013, que
estabelece disposigdes comuns relativas ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional, ao Fundo Social
Europeu, ao Fundo de Coesdo, ao Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural e ao Fundo Europeu
dos Assuntos Maritimos e das Pescas, que estabelece disposi¢cdes gerais relativas ao Fundo Europeu de
Desenvolvimento Regional, ao Fundo Social Europeu, ao Fundo de Coesdo e ao Fundo Europeu dos Assuntos
Maritimos e das Pescas, e que revoga o Regulamento (CE) N.° 1083/2006 do Conselho.

Regulamento (UE) n.° 1301/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de dezembro de 2013, relativo
ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional e que estabelece disposicdes especificas relativas ao
objetivo de investimento no crescimento e no emprego, e que revoga o Regulamento (CE) N.° 1080/2006.

Regulamento (UE) n.° 1300/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de dezembro de 2013, relativo
ao Fundo de Coesdo e que revoga o Regulamento (CE) N.° 1084/2006 do Conselho.

Regulamento Delegado (UE) n.° 480/2014 da Comissdo, de 3 de marco de 2014, que completa o Regulamento
(UE) n.° 1303/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho que estabelece disposicdes comuns relativas ao
Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional, ao Fundo Social Europeu, ao Fundo de Coesdo, ao Fundo
Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural e ao Fundo Europeu dos Assuntos Maritimos e das Pescas, que
estabelece disposicdes gerais relativas ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional, ao Fundo Social
Europeu, ao Fundo de Coesdo e ao Fundo Europeu dos Assuntos Maritimos e das Pescas.

Regulamento de Execucdo (UE) n.° 821/2014 da ComissGo de 28 de julho de 2014, que estabelece as regras de
execucdo do Regulamento (UE) n.° 1303/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito as
modalidades de transferéncia e gestdo das contribuigdes do programa, & comunicacdo de informagdes
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relativas aos instrumentos financeiros, as caracteristicas técnicas das medidas de informacdo e comunicacdo
e ao sistema de registo e arquivo de dados.

Regulamento de Execugdo (UE) n.° 964/2014 da Comissdo de 11 de setembro de 2014 que estabelece as regras
de execucdo do Regulamento (UE) n.° 1303/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito
as normas e condi¢des para os instrumentos financeiros.

Regulamento Delegado (UE) n.° 522/2014 da Comissdo, de 11 de marco de 2014, que completa o Regulamento
(UE) n.°1301/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho.

Comissdo Europeia (2014), Europa 2020: Recomendacdes Especificas para Portugal.

Enquadramento dos Auxilios Estatais:

2

2

Comunicacdo da Comissdo C(2014) 34/2 (Guidelines on State Aid to Promote Risk Finance investments).

Regulamento (UE) n.° 1407/2013 da Comissdo, de 18 de dezembro de 2013, relativo a aplicagdo dos artigos
107.° € 108.° do Tratado sobre o Funcionamento da UniGo Europeia aos auxilios de minimis (retificado pelo
Jornal Oficial da Unido Europeia L 352 de 24 de dezembro de 2013) — aplicdvel a IF com a natureza de
garantia.

Regulamento (UE) n.° 651/2014 da ComissGo, de 16 de junho de 2014, que declara certas categorias de auxilio
compativeis com o mercado interno, em aplicacdo dos artigos 107.° e 108.° do Tratado.

Orientagdes relativas aos auxilios estatais com finalidade regional para 2014-2020. ComissGo Europeia,
2013/C 209/01.

Documentos de Programacgdo

2

2

Acordo de Parceria.

Propostas dos Programas Operacionais Temdaticos (POSEUR) e Regionais submetidas & ComissGo Europeia em
agosto, outubro, novembro de 2014.

Programas Operacionais regionais e POSEUR, versdes aprovadas pela CE.

Avaliagdo ex ante dos Programas Operacionais.

Documentos de Avaliagdo do Periodo de Programagdo 2007-2013

2

Reportes anuais da Comissdo Europeia relativos aos progressos na aplicacdo dos instrumentos de instrumento
financeiro.

Diversos estudos de avaliacdo dos sistemas de incentivos no dmbito do QREN.
Avaliagdo Intercalar do POVT.

Avaliacdo Estratégica do Quadro de Referéncia Estratégico Nacional 2007-2013 (QREN) - Contributo das
Intervencdes do QREN em Contexto Urbano para o Aumento da Eficiéncia Energética.

JESSICA Evaluation Study, Final Report, June 26th 2009. Deloitte Consultores S.A., in association with Parque
Expo 98, S.A., [Parque Expo). European Commission / European Investment Bank.

Study on the legal Implementation of JESSICA in Portugal, Evaluation Study, July 2009. Sérvulo & Associados —
Sociedade de Advogados, RL. Furopean Commission / European Investment Bank.

EIB, Ex Post Evaluation of JEREMIE “Evaluation Phase” as it Relates to the EIF — Synthesis Report, 2017 1.
Energy Focused Urban Development Funds reports.

Summary of data on the progress made in financing and implementing financial engineering instruments co-
financed by Structural Funds.

JESSICA Evaluation Study — Final Report [Portugal).
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2 FIN-EN Sharing methodologies on Financial Engineering for Enterprises.

2 JEREMIE Joint European Resources for Micro to Medivm Enterprises - SME Access fo Finance in Portugal -
Evalvation Studly.

2 Supporting Access to Finance by SMEs: Mapping the initiatives in five FU countries.

Documentos Tematicos e Instrumentos de Politica Piblica Nacional Relevantes:

72 O principio da parceria na utilizag@o dos fundos do Quadro Estratégico Comum — elementos para um cédigo
de conduta europeu relativo ao principio de parceria. Documento de Trabalho dos Servicos da Comissdo

SWD (2012) 106 final de 24.04.2012.

2 Fnergy Efficiency — the first fuel for the EU Fconomy. How to drive new finance for energy efficiency
investments. Part 1: Buildings ([Interim Report). Energy Ffficiency Financial Institutions Group ("FEFIG”),
European Union, 2014.

2 Financing the energy renovation of buildings with Cohesion Policy Funding. Technical Guidance. Furopean
Commission’s Directorate General for Energy, 14 February 2014.

7 Plano Estratégico de Abastecimento de Agua e de Saneamento de Aguas Residuais - PEAASAR Il e PENSAAR
2020.

2 Criag@o de um Instrumento Financeiro na Area de Energia no Ambito do Portugal 2020 — DGEG.
2 Estratégia para a Eficiéncia Energética — PNAEE 2016.

72 Plano de Nacional A¢do para as Energias Renovéveis — PNAER.

72 Planos de Acdo para a Energia Sustentdvel da Madeira e do Porto Santo.

72 Plano Estratégico para a Energia nos Agores.

7 Plano de Mobilidade de Veiculos Elétricos (PEMEA).

Estudos e Relatérios Nacionais e Europeus Focados na Regeneragéo Urbana e Empresas, com Potenciais Pontos
de Contato a Eficiéncia Energética:

72 Conclusdes FARU  (http://www.regeneracaourbana.cip.org.pt):  Benchmarking Internacional  (voll);
Benchmarking Internacional (vol2); Manual de Boas Préticas - Agdes Piloto; Estratégia Coletiva, CIP, 2013.

2 Energy Focused Urban Development Funds, European Commission and European Investment Bank, 20712
72 Estudo Prospetivo do Mercado da Reabilitagdo Urbana, FEUP, AICCOPN, 2014.
72 Fazer acontecer a Regeneragdo Urbana — Propostas, CIP, 2011.

2 Financial Management in JESSICA Implementation - Designing Guarantee Products, Mazars, European Union,
2013.

7 Financiamento e Incentivos & Regeneracdo Urbana, CIP, 2012.

2 FIN-EN 'Sharing Methodologies on Financial Engineering for Enterprises” Thematic Working Group 1,
“Programming” Report.

7 Habitagdo, Reabilitagdo Urbana e Inovagdo Social no quadro da Politica de Coesdo pds 2013, LNEC, 2012.
2 Housing in JESSICA Operations, PWC, LSE and ARUF, European Union, 2013.

72 JESSICA — Holding Fund Handbook, PWC, European Union, 2010,

2 JESSICA — UDF Handbook . Horizontal Study, Deloitte, European Union, 2012,

2 JESSICA — UDF Typologies and Governance Structures in the context of JESSICA implementation, 20]0.

2 Jessica: A new way of using FU funding to promote sustainable investments and growth in urban areas.

7 Relatério sobre a reabilitacdo urbana - Propostas de Medidas de Estimulo e Apoio a Reabilitagdo Urbanag,
CIRIUS/ Ilha, 2011,
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The use of the ERDF to support Financial Engineering Instruments, Synthesis Report, 2012, Expert evaluation
network, WARD, Terry, Applica sprl.

FIN-EN — Sharing methodologies on Financial Engineering for Enterprises, “Programming Report”, 2013,

FIN-EN, Guidelines for the Implementation of Financial Instruments, Building on FIN-EN — sharing
methodologies on Financial Engineering for enterprises, 2014.

Activities relating to Financial Instruments, Accompanying the document “Report from the Commission to the
European Parliament and the Council on financial instruments supported by the general budget according to
Art.140.8 of the Financial Regulation as at 31 December 2013”.

Banco de Portugal, Inquérito aos Bancos sobre o Mercado de Crédito — Resultados para Portugal.

Proposta do Modelo de Instrumento Financeiro para Financiamento de Opera¢des de Reabilitacdo e
Revitalizagdo Urbana, elaborado pelo Grupo de Trabalho criado através do Despacho n.°438-D/2015, de 15
de janeiro (Relatdrio Final).

Documentos Temdticos Associados ao Apuramento de Gaps de Financiamento

2

2014-2020 JESSICA Evalvation Study for Nine Polish Regions: Kujawsko-Pomorskie, todzkie, lubelskie,
Matopolskie, Mazowieckie, Slgskie, Swie tokrzyskie, Wielkopolskie, Zachodniopomorskie, Mazars, European
Investment Bank, 2014

Government of Canada, Gaps in SME Financing: An Analytical Framework. SME financing data initiative.
Prepared for Small Business Policy Branch, Industry Canada, by Equinox Management Consultants Ltd., February
2002

Grinfeld, L.A., Iversen, LM., Grimsby, G., The need for government supported capital measures in the market
for early stage risk capital in Norway. Menon Business Economics. Publication no. 18/2011. October 207 ].

Stein, P., Goland, T., Schift, k., Two trillion and counting. Assessing the credit gap for micro, small, and medivm-
size enterprises in the developing world. World Bank Group, International Finance Corporation (IFC] and
MecKinsey & Company. October 2070,

Roxburgh, C., lund, S., Dobbs, R, Manyika, J., Wu, H., The emerging equity gap: Growth and stability in the
new investor landscape. McKinsey Global Institute. December 201 1.

SME Access to External Finance, BIS Economics Paper No. 16. Januvary 2012,

Breedon, T. etal., Boosting finance options for business. Taskforce to boost finance options for business. March
2012,

Relatorio que acompanha a proposta de Llei do Orgamento do Estado para 2015.
Boletim Econdmico, Banco de Portugal, dezembro de 2014.

March 2015 ECB Staff Macroeconomic Projections for The Euro Area, Furopean Central Bank, marco de 2015).
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