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Para destravar o potencial de economia de energia brasileiro é

necessdrio capacitar os bancos

7

O setor industrial brasileiro é caracterizado
pelo alto consumo de energia e um potencial
de eficiéncia energética (EE) ainda nao
explorado. O setor representa cerca de quinto
do Produto Interno Bruto, mas sua parcela de
consumo de energia é de 32,9%.1 Até 2026, é
esperado que a demanda industrial por energia
cresca ainda mais, principalmente por meio da
reducdo de capacidade ociosa. Ao mesmo
tempo, o Brasil tem potencial de reducdo da
demanda de energia de 7% até 2027, com
sendo que 8 Mtep/ano pode ser economizado
na inddstria até 2024.2

Destravar esse potencial de economia de
energia exige um aumento na disponibilidade
de financiamento acessivel para projetos de
investimento em EE. Taxas de juros para

Um fator-chave por trds da falta de
financiamento acessivel é a percepg¢ao de alto
risco dos projetos de EE pelos bancos
brasileiros. Superar essa percepcdo de risco
requer capacitacdo das equipes sobre a
oportunidade associada a estes projetos,
qguestOes relevantes para a avaliacdo destes
projetos e ferramentas para mitigar os riscos.

Para isso, foi implementada uma iniciativa de
capacitag¢ao de bancos no Brasil, como parte do
programa ‘Industrial Energy Accelerator’. A
iniciativa, incluindo 3 workshops técnicos
realizados no Rio de Janeiro e S3o Paulo em
2019, teve como objetivos aumentar o
conhecimento dos bancos para avaliagdo de
beneficios e riscos da eficiéncia energética, bem
como promover uma discussdo sobre como

empréstimos no Brasil podem chegar a 20% ao
ano. Mesmo as linhas que oferecem
financiamento concessional podem custar entre
10 e 15% ao ano. Além disso, os banco fazem
altas exigéncias de garantias, o que é um
desafio principalmente para as pequenas e
médias empresas.

podem desenvolver abordagens de mitiga¢do
destes riscos.

Este sumdrio executivo reune o0s principais
conteudos discutidos durante os workshops e
reflete os comentdrios dos participantes.

Iniciativa do Industrial Energy Accelerator para capacitagao para bancos no Brasil

Aumentar o conhecimento das equipes dos bancos sobre as oportunidades e riscos de projetos
de eficiéncia energética, a fim de incentivd-los a adotar e desenvolver abordagens de
mitigagdo de riscos relacionados a estes projetos.

Entregas da iniciativa em 2019:

Desenvolvimento de ferramenta que ilustre um Framework de avaliagao de riscos de EE, com
possiveis usos pelos bancos

Sugestao de incorporacdo do Framework a avaliacao de operacdes de garantia do BNDES para
EE

Implementacdo de trés workshops com participantes de diferentes bancos brasileiros
comerciais e de desenvolvimento:

29.05.2019, Rio de Janeiro: Financiamento a eficiéncia energética no Brasil: Gerenciando riscos e beneficios, em
parceria com a Associa¢do Brasileira de Bancos de Desenvolvimento (ABDE), 30 participantes de 12 institui¢es
(principalmente bancos regionais de desenvolvimento)

23.08.2019, Rio de Janeiro: Financiamento a eficiéncia energética no Brasil: Framework de risco de EE, em parceria
com a ABDE, 13 participantes de 6 institutions (principalmente bancos regionais de desenvolvimento)

25.11.2019, S3o Paulo: Financiamento a eficiéncia energética no Brasil: Gerenciando riscos e beneficios, em parceria
com a FEBRABAN, 24 participantes de 15 institui¢des (principalmente bancos comerciais)

Elaboracdo de relatdrio sobre gestao de riscos de eficiéncia energética

As atividades de capacitagdo foram desenvolvidas e implementadas pela adelphi consult GmbH
(Alemanha) e SITAWI Financas do Bem (Brasil).



https://www.adelphi.de/en
https://www.sitawi.net/

Altos custos de transagdo dificultam a avaliagdo dos beneficios

e riscos da EE, em particular para pequenos projetos

As decisOes de financiamento para projetos de EE
geralmente estdo associadas a montantes de
investimento relativamente pequenos e tendem a
basear-se apenas na capacidade de pagamento do
tomador. Ou seja, os financiadores normalmente
ndo avaliam os beneficios e riscos especificos dos
projetos de EE no processo de concessdo de crédito.
Isso acontece porque a relevancia dos beneficios e
riscos de EE para o pagamento do empréstimo é
considerada muito pequena em relagdo aos custos
de transagdo necessdrios para esta avaliagdo.

No entanto, existem varios argumentos pelos quais
a avaliagao de beneficios e riscos da EE podem valer
o seu custo, mesmo que os valores de investimento
sejam relativamente pequenos:

* Um projeto de EE pode reduzir significativamente
0os custos operacionais de um tomador e,
portanto, melhorar sua capacidade de
pagamento de empréstimos, se custo de energia
da empresa for relativamente alto para a
empresa e a economia oriunda da intervengdo de
EE for significativa.

Depoimentos dos workshops

O risco de qualquer tipo de projeto de PMEs estd associado
principalmente a empresa, ndo ao projeto. Ndo é vidvel reduzir os
requerimentos de garantia realizando avaliagées qualitativas em

projetos de EE ou aplicando algumas medidas de mitigagdo de

risco.

Entre os trés principais tipos
possiveis de financiamento de EE -
compra de equipamentos,
financiamento de projetos e
financiamento corporativo -, o
financiamento de projetos é o tipo
de operagdo para a qual a
avaliagdo das caracteristicas
especificas de EE é mais vidvel,
devido ao valor do financiamento
em relagdo aos custos de
transagdo.

Em alguns casos, a economia de custos de energia
obtida com o projeto pode ser considerada uma
garantia para reduzir a exigéncia de garantias reais
para os tomadores de crédito. Isso, por sua vez,
melhoraria a capacidade financeira de tomadores
gue ndo possuem garantias suficientes, como muitas
PMEs e Empresas de Servicos de Conservacdo de
Energia (ESCOs) no Brasil.

A definicdo dos pagamentos a serem realizados por
clientes de projetos de EE para seus executores (em
geral ESCOs) pdode ser reguilada por contratos de
performance (CPs), implicando que o fluxo de caixa
das ESCOs varie de acordo com os beneficios e riscos
especificos de EE (e com a confiabilidade do préprio
contrato). O numero de ESCOs que implementam
CPs ainda é pequeno no Brasil, mas o segmento
apresenta uma crescente oportunidade de
financiamento para os banco.

Os bancos que conseguem identificar e medir o
impacto ambiental de projetos financiados (ex:
economia de energia e redugdo de emissdes de CO,)
podem se habilitar a acessar as crescentes fontes de
financiamento verde, podendo potencialmente
diversificar seus investidores e reduzir custos de
capital.

Os investimentos
em EE podem
promover a
diversificagdo da
captagdo de
recursos para os
bancos.

Vdrios bancos ainda ndo véem as ESCOs como
clientes (potenciais), e entendem que sdo relevantes
apenas como prestadores de servigos para os

clientes dos bancos.

O BNDES tem como um de seus papéis estimular as
ESCOs a agirem como tomadoras de financiamento
de EE e, portanto, promover este segmento.



Em dire¢do a um framework de avaliag¢do de riscos de EE para

bancos

Projetos de EE geralmente resultam em economia
de custos de energia e co-beneficios adicionais. No
entanto, para que estes beneficios sejam
alcancados, ha uma série de riscos envolvidos. Por
exemplo, a economia de custos de energia alcangada
pode ficar aquém daquela esperada, devido a
estimativas inadequadas, diminui¢cdao dos precgos da
energia, mudanga nos padrdes de consumo de
energia ou porque equipamentos ndo sdo
implementados ou mantidos de acordo com plano
inicial. de acordo com o plano inicial. Além disso, no
contexto dos Contratos de Performance (CP), pode
ser dificil converter economias de energia realizadas
em obrigacGes de pagamento entre ESCOs e usuarios
finais, caso ndo haja uma abordagem correta de
Medicdo e Verificacdo (M&V).

A Tabela 1 resume estes e outros riscos de EE, e os
respectivos indicadores que podem ser relevantes e
visiveis para os credores. Esses indicadores de risco
podem ser entendidos como pilares de um
framework qualitativo de avaliacdo de riscos de EE,
pelo qual bancos possam estimar o grau de risco em
torno de um projeto especifico.> Nesta iniciativa do
International Energy Accelerator, esse framework de
avaliacdo de risco de EE foi apresentado e discutido
junto a bancos brasileiros durante os workshops. O
framework consiste em um formuldrio de Excel com
uma série de perguntas a respeito do projeto de EE a
ser analisado e respostas predefinidas. Estas
respostas vdao depender das particularidades do
projeto e cada uma delas estd associada a um nivel
de risco (baixo, médio ou alto).

A Figura 1 ilustra esse framework de avaliacdo de
risco de EE.

As reagcdes ao framework variaram. Alguns
participantes do workshop questionaram a
viabilidade de responder a algumas das questdes de
avaliacdo de risco. Eles argumentaram que, em vista
dos custos de transagdo, avaliagdes detalhadas das
caracteristicas do projeto sé sdo possiveis para
projetos médios ou grandes. Além disso, alguns
destacaram que uma avalia¢do qualitativa dos riscos,
como a proposta, ndo pode justificar mudangas nos
requerimentos de garantias. Outros participantes,
por outro lado, entenderam que o framework e suas
perguntas sdo uma abordagem eficaz para os
seguintes usos:

* Orientar equipe de crédito sobre quais questdes
considerar na avaliagcdo das operagdes de
financiamento de EE, inclusive documentos e
informacGes que devem ser obtidos dos clientes;

* |dentificar informacdes relevantes para as
projecdes do fluxo de caixa do projeto

* Identificar cldusulas que podem ser usadas para
mitigar riscos nos contratos de financiamento;

* Orientar processos de avaliacdo e defini¢cGes de
elegibilidade para fundos de garantia, permitindo
selecionar os melhores projetos

Alguns participantes dos bancos de desenvolvimento
também destacaram que, diante de seu mandato de
desenvolvimento sustentdvel e fomento a
competitividade industrial, avaliagGes qualitativas
como estas podem ser bem-vindas, apesar dos
custos de transacao.

Figura 1. Possivel framework de avaliagao de risco de EE para bancos
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assesgsment : on production quantities and energy
prices).



Tabela 1. Riscos de EE, indicadores de risco e relevancia sob diferentes modelos de

(1) Sem Contrato de Performance Relevancia*

financiamento

Indicador de risco

(2) CP com modelo de economia garantida
(3) CP com modelo de economia compartilhada

Qualidade da previsao de fluxo de caixa

Fase de desenvolvimento

Baixa qualidade da Fonte da avaliacdo de economia de energia 1 05 1
analise inicial de Tipo de célculo para avaliacdo da viabilidade econémica 1 05 1
economia de energia Disponibilidade de analise de risco para os fluxos de Caixa 1 05 1
Linha de base de Definigdo de linha de base para o calculo de economia de energia
consumo de energia mal e fatores-chave que impactam o uso de energia (ex: taxas de 1 1 1
definida utilizagdo)
Fase de implementacao
Qualidade do equipamento instalado 1 05 1
Complexidade do projeto 1 05 1
~ Confiabilidade da tecnologia e seu fornecedor 1 05 1
Implementagao de
equipamento de baixa  Partes envolvidas na implementacdo (ex: préprio consumidor de
. . 1 05 1
qualidade ou desenho  energia, ESCO)
de projeto ruim Competéncia / experiéncia do pessoal técnico responsavel 1 05 1
ESCO envolvida: Disponibilidade de acreditagdo/certificacdo 0 05 1
ESCO envolvida: Experiéncia prévia relevante 0 05 1
Fase operacional
Planos de Manutengao para os equipamentos instalados 1 05 1
Opellag:_ao e Manu- Experiéncia do usuario final ou ESCO na operagdo da tecnologia 1 05 1
tengdo inadequados
Disponibilidade de garantia técnica do equipamento 1 05 1
| ibilidade d , - I
mpossibriidade e. Em caso de CP: Método adequado de Medicdo e Verificagao 0 1 1
mensurar economia
Compartilhamento de Em caso de CP: Acordo contratual sobre como os riscos de 0o 1 1
risco inadequado desempenho sdo compartilhados
Sem participagdo do Em caso de CP: Acordo contratual sobre incentivos ao usudrio 0 05 1

usuario-final

final para promover a geragao de economia de energia

Exploragao dos fluxos de Caixa

ESCO como tomador: Acordo contratual referente ao acesso do

Dificuldades financeiras credor ao fluxo de caixa decorrente da economia de energia

das contrapartes

ESCO envolvida: Acordo contratual referente a uma estratégia de
saida em caso de faléncia da ESCO ou do usuario final

Valor e uso dos ativos (equipamentos)

Ativos sem valor para a

instituicao financeira

Disponibilidade, existéncia de valor comercial, facilidade de
acesso aos equipamentos tomados como garantia

Fonte: Autores, com base em QualitEE 2018, EEFIG 2017, EVO 2009, e outros.*

A tabela diferencia entre trés modelos de financiamento em relagdo a relevéncia de diferentes riscos: (1) SEM CP: O usudrio final do projeto
de EE também é o tomador; ndo hd contrato de performance; (2) CP-MEG: O usudrio final do projeto de EE também é o tomador; ele entrou
em um CP com uma ESCO (Modelo de economia garantida); (3) EPC-MEC: Uma ESCO que implementa um projeto de EE nas instalagbes de
um usudrio final é o tomador do financiamento de EE e entrou em um CP com o usudrio final (Modelo de economia compartilhada). 0
significa ndo relevante, 0,5 para relevdncia média, 1 para relevante. Os pesos atribuidos visam fornecer uma indica¢do aproximada e
promover a discussdo, mas néo devem ser entendidos como definitivos.



Promog¢do da mitigag¢do de

riscos de EE por meio de agoes

conjuntas de bancos e outras partes interessadas no mercado

de EE

O gerenciamento de riscos de EE exige capacidade
da equipe do banco para avaliar esses riscos, aplicar
medidas adequadas de mitigacdo e solicitar tais
medidas aos tomadores. Um framework de
avaliagdo de risco de EE, conforme discutido com a
equipe dos bancos durante os workshops, pode
constituir um elemento de uma abordagem geral de
gerenciamento de riscos. No entanto, acgles
consolidadas de participantes do mercado de EE e
bancos também s3o necessarias para desenvolver
solugdes de mitigagdo de risco para o mercado
brasileiro ou para aplicar as existentes de maneira
eficaz.

O mercado brasileiro dispde de algumas iniciativas
que ja promovem solugdes de mitigagao de riscos
de EE, seja em seus proprios negocios ou para
reduzir o risco do financiamento de EE. Isso inclui o
esquema de Seguro para Economia de Energia do
BID, o roétulo qualiESCO da ABESCO ou a
padronizagdo e certificagdo técnica conduzida por
entidades especializadas como INMETRO, PROCEL e
ABNT.

Depoimentos dos workshops

A maioria dos mecanismos de mitiga¢éo
de risco deve ser feito como uma iniciativa
conjunta, ou seja, promovido e financiado

por terceiros, como organizagoes
multilaterais. Isso inclui listas de
tecnologias elegiveis, ferramenta online
para agregar prestadores de servigos de
EE ou certificagdo fornecida pela
Organizagdo Nacional de Padrdes do Brasil
(ABNT).

Outras solugdes de mitigagdo de riscos de EE ainda
precisam ser iniciadas ou totalmente desenvolvidas.
Isso inclui um Fundo de Garantia de Eficiéncia
Energética, que ja estd em discussdo no Laboratdrio
de Inovagado Financeira (LAB) e no BNDES, a definigdo
de listas de equipamentos de EE padrdo de baixo
custo ou um SPV para projetos de EE. Essas solugGes
ainda ndo estdo disponiveis, mas também ndo
devem ser inventadas a partir do zero. Exemplos
internacionais podem ser utilizados como base e
ajustados para o contexto brasileiro.

Os bancos brasileiros, em colaboragdo com
iniciativas relevantes e agentes de mercado de EE,
devem desempenhar um papel ativo na defini¢do
de solugbes de mitigagdo de risco e, assim,
promover sua aplicabilidade no contexto de
financiamento de EE brasileiro. A Tabela 2 resume
as medidas de mitigacdo de risco de EE que podem
ser adotadas ou desenvolvidas pelos bancos
brasileiros, principalmente em colaboragdo com
outras partes interessadas.

Ficou claro que os custos de transagdo podem ser
reduzidos pela adog¢do de uma lista padronizada de
tecnologias. No entanto, faltam referéncias.

Um modelo off-balance sheet ou “super-ESCO” (a ser
estabelecido por alguns provedores de equipamentos
e servigos) poderia agregar vdrios projetos de EE e ter
acesso direto as linhas de crédito fornecidas pelos
bancos.

Falta conhecimento dos bancos sobre o uso da assisténcia técnica como uma medida de mitigagdo de
risco. O SEBRAE / SENAI poderia ser um parceiro-chave para prestar assisténcia técnica aos clientes,
uma vez que os bancos ndo possuem pessoal especializado para cuidar disso. Os bancos gostariam de
ver artigos e estudos de caso com evidéncias de como a assisténcia técnica pode contribuir para
diminuir o risco das operagoes.

Para clientes com boa avaliagdo de crédito, planos O BNDES possui um produto para PMEs com

de M&V adequados ou o envolvimento de

profissionais certificados podem levar a redugéo

medidas de EE como itens elegiveis. Para fins
de mitigagdo de riscos de EE, o BNDES solicita

dos requerimentos de garantias. Para clientes de caracteristicas e documentagdo especificas do

alto risco, é improvdvel que os bancos fornecam

projeto, incluindo auditorias energéticas e

requisitos de garantia mais flexiveis, mesmo para M&V, em conformidade com os padrdes

bons projetos de EE.

internacionais (IPMVP).



Tabela 2: Medidas de mitiga¢do de risco de EE que podem ser adotadas /
desenvolvidas pelos bancos brasileiros

Medida Como os bancos brasileiros podem adotar ou desenvolver tais medidas

Removendo a fonte de risco

e Utilizar as definicdes de equipamentos de EE elegiveis e com boa relagdo custo-
beneficio do esquema de Seguro de Economia de Energia (ESI) do BID para desenvolver
uma lista abrangente de equipamentos de EE credenciados, seguindo o exemplo do

Acreditacao catdlogo de tecnologia do EBRD.
e certifica- s - . - . . -
30 de equi-  ° Desenvolver critérios de elegibilidade para linhas de crédito de EE, incluindo critérios
gament:s e sobre o tomador, o equipamento e a documentag¢do de economia de energia; fazer isso
:‘)ornecedo- utilizando a experiéncia de entidades especializadas em padroniza¢do técnica, como
res INMETRO, PROCEL e ABNT, e a do BNDES e dos bancos regionais brasileiros que
trabalham regularmente com 'listas de elegibilidade' para linhas de crédito especiais.
e Aproveitar experiéncias de mercado (por exemplo, de grandes empresas) para
estabelecer uma rede de fornecedores de servigos e equipamentos de EE credenciados.
e Estabelecer parceria com a ABESCO (qualiESCO) e a ABNT para desenvolver (mais)
ESCOS?CPS: critérios e rétulos de qualidade para as ESCOs e alinhar esses critérios com as
Ga;antl-a e necessidades de informacdes dos credores.
padroniza-
¢dodaquali- ° Definir requisitos minimos para contratos de performance (CP) e trabalhar com ESCOs

dade com experiéncia em CPs padronizados; o trabalho realizado pelo esquema de Seguro de
Economia de Energia do BID (critérios minimos de EPC) pode ser utilizado para esse fim.

Reduzindo a probabilidade do risco

e Promover esquemas que usam Sociedades de Propdsito Especifico (SPEs) para

Financia- contornar barreiras financeiras relacionadas aos balangos das ESCOs e usuarios finais.
mento fora
do balanco e Aprender e desenvolver o conhecimento da CNI, ABRACE e a iniciativa extrapatrimonial
(off-balance do Banco Mundial "Sociedade de Eficiéncia Energética”, que se concentra na
sheet) e SPEs implementagdo de projetos de EE de combustdo e recuperagdo de calor em empresas
industriais.
e Desenvolver manuais de auto-medi¢ao para clientes e desenvolvedores de projetos em
parceria com o SENAI.
Mensuracio  © Implementar e promover solugdes integradas (colaboragbes entre grandes
o Verificag P fornecedores de equipamentos e parceiros técnicos locais), para garantir a M&V
(M&V) ¢ adequada das economias de energia alcangadas em larga escala.

e Envolver empresas especializadas ou profissionais certificados no processo de M&V e
aproveitar o trabalho de terceiros, em particular a ABNT, para garantir M&V de alta
qualidade.

Compartilhando o risco

e Aprender e desenvolver o esquema ESI do BID, inclusive sobre as medidas nao

Cobertura de ) . . - .
financeiras desenvolvidas sob o esquema de ESI, como a definicdo de tecnologias e

r . . . .
seguro metodologias elegiveis para avaliar fornecedores e projetos de CP.

e Aprender com e desenvolver o Mecanismo de Garantia para Projetos de Eficiéncia
Guarantee Energética e Energias Renovaveis (EEGM) do BID.

mechanisms ¢ Fomentar o desenvolvimento de um Fundo Nacional de Garantia de Eficiéncia
Energética.

Fonte: Autores



Conclusoes e perspectivas para formuladores de politicas

Aumentar a capacidade técnica dos bancos
brasileiros com relagdo ao financiamento de
eficiéncia energética é uma pré-condi¢ao para
reduzir a percepcdo de riscos e aumentar a
disponibilidade de recursos para estes
projetos. No entanto, para reduzir
efetivamente os riscos existentes, sao
necessarios esforgos consolidados dos agentes
di mercado, financiadores e formuladores de
politicas. A tabela 2 da pagina anterior destaca
algumas iniciativas ja existentes que podem ser
pontos de partida para estes esforgos. A tabela
também recomenda medidas adicionais para
mitigagdo de riscos e desenvolver o mercado.
Apesar das medidas foracem principalmente nas
colaboragdes entre o mercado de EE e
potenciais financiadores, o governo brasileiro
pode desempenhar um papel importante em
facilitar e incentivar estas agdes. Com base nas
mensagens deste relatério e das atividades de

acBes podem ser sugeridas para o governo:

* Fomentar o desenvolvimento de padrdes
técnicos de EE (ex: com relacdo a Diagndsticos
Energéticos) e apoiar sua ado¢do por meio de
regulacdo e/ou incentivos

* Celebrar parcerias com organizacGes como
INMETRO e PROCEL para o desenvolvimento
de sistemas de acreditacdao de equipamentos
industriais e fornecedores destas tecnologias
ou servigos

* Apoiar o BNDES no desenvolvimento e
marketing do Fundo Garantidor de Energia
(FGEnergia), que pretende ser um mecanismo
efetivo para destravar financiamento a EE

* Formular programas de assisténcia técnica
(como por exemplo, em parceria com SENAI)
para micro, pequenas e medias empresas, a
fim de facilitar o desenvolvimento de projetos

capacitacdo dos bancos, as seguintes de EE que sejam financiaveis

Préximos passos

Apds os workshops, varios participantes dos bancos destacaram que podem avaliar se e como o
framework de avaliagdo de risco de EE proposto pode ser traduzido em matrizes de risco a serem
considerados nas avaliacdes de risco de crédito para projetos de EE ou quais das perguntas
propostas de avaliacdo de risco podem ser incluidas em metodologias qualitativas de avaliagdo de
EE ja existentes. Além disso, alguns participantes mencionaram que gostariam de avaliar a
possibilidade de flexibilizagdo de garantias com mais detalhes. Em termos de medidas de
mitigagao de risco, os participantes estavam particularmente interessados em listas padronizadas
de equipamentos de EE elegiveis, possivelmente disponiveis para uso coletivo no setor industrial,
e medidas como seguro para projetos com maiores montantes de investimento.

Foi discutido o uso potencial do framework de avaliagao de risco de EE em relagdo ao Fundo de
Garantia FGenergia. Atualmente, este fundo estd em desenvolvimento pelo BNDES em parceria
com o LAB. Ele é desenhado para beneficiar principalmente projetos em PMEs. Varias perguntas
incluidas no framework de avaliagao de risco podem ser relevantes para as avaliagdes de
elegibilidade do Fundo, e, portanto, o BNDES e outras entidades envolvidas na concepgdo do
Fundo podem recorrer ao framework ou aspectos dele para a definicdo de diretrizes para a
avaliagdo de projetos sob o fundo de garantia.
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quality-assurance/ | EEFIG (2017): Underwriting Toolkit. Disponivel em: https://valueandrisk.eefig.eu/lifecycle | EVO (2009):
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