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timos, até porque o proprio legis-
lador criou um incentivo perver-
so hd muitos anos, com 0s juros
a serem dedutiveis fiscalmente
e o stock de capital ndao ser. Quase
empurram as empresas para o
crédito. E mesmo, sobretudo, uma
questdo de mentalidade. Os mer-
cados anglo-saxonicos e, em certa
medida, alguns asiaticos, vao bus-
car capital ao mercado, e nos
temos uma tradicao enorme de
ir buscar capital a banca. E isso
explica, julgo eu, o imobilismo
do nosso mercado de capitais.

Isto é algo que, para bem do
pais, é importante mudar?

Sim, mas é uma mudanca cultu-
ral, até mais do que uma mudan-
¢a legislativa ou economica.

E a nivel de sectores que vao
ter mais dinamismo?

O Imobilidrio estda com alguma
forca, o mercado estd robusto,
mas 0 M&A, em geral , também
estd.

E que outras areas se vao
destacar este ano?

Energia, tecnologia, saude. Ha
muito espago para as startups
crescerem. O mercado portugués
das startups estd bastante madu-
ro. Nos, felizmente, tivemos aqui
pessoas que foram visiondrias e
comecaram a apostar no merca-
do das startups quando era um
mercado muito pouco maduro e,
portanto, estamos agora a colher
os dividendos disso. As coisas
ligadas a saude, a biotecnologia,
estao a crescer com muita forga.

A Morais Leitdo trabalha com
grandes empresas nacionais
que estdo presentes no
estrangeiro, como disse ha
pouco. Mas nao sera o caso da
maioria dos escritorios
nacionais nem do tecido
empresarial como um todo.
Acha que, em Portugal,
deviamos olhar para o exemplo
dos espanhois? Espanha fez
um processo de
internacionalizacao das
grandes empresas espanholas
que a partir dos anos 80, foram
para o estrangeiro e levavam
consigo 40 ou 50 empresas...
Eu sou bastante liberal em termos
de mercado econdémico. Eu acho
que isso ndo é um mercado eco-
nomico, isso € diplomacia econo-
mica. Sim, acho que os espanhois
tém muito mais jeito para a diplo-
macia economica do que nos. E
realmente era impensavel, por
exemplo, para o Estado espanhol
escolher um escritério portugués
para os representar. E isto nao tem
nada a ver com concorréncia. E
a diplomacia economica.

E em relagdo a economia
portuguesa? O que é que
espera para este ano?

Acho que ha duas medidas. A eco-
nomia portuguesa, de acordo com
os indicadores macroeconomicos
da Unido Europeia (UE) e do Banco
de Portugal (BdP), do Conselho
Econodmico e Social, entre outros,
nao parece estar com uma pujan-
¢a enorme em termos de cres-
cimento. A verdade é que o mer-
cado portugués tem demonstra-
do grande atratividade pelo
investimento estrangeiro e, por-
tanto, na perspetiva transacional,
continua muito dinamico. Eu nao
vejo uma quebra na atividade con-
sentanea com 0s nUMeros que

nos apresentam. Contrariamen-
te ao costume, que eu até sou bas-
tante pessimista, acho que as taxas
de crescimento vao até ser supe-
riores ao que se espera.

Temos estabilidade politica,
apesar da mudanca de
Governo, e estamos
relativamente mais longe da
guerra do que outros paises.
Isso sao pontos a favor de
Portugal quando comparado
com outros paises europeus?
Sem duvida. Acho que nos temos
imensos pontos a favor. O clima,
o clima economico, a seguranca,
até alguma facilidade no investi-
mento. Somos um pais bastan-
te liberal, bastante aberto ao inves-
timento estrangeiro. Se tivesse
que identificar dois problemas
que tinham que ser afastados para
sermos um hub brutal de inves-
timento internacional, eu colo-
caria nao nos impostos, nao nos
beneficios fiscais, colocaria na
estabilidade legislativa e regula-
mentar e na rapidez nas decisoes
judiciais. Acho que estes sao o0s
dois grandes obstaculos. Qual-
quer outra coisa pode ser inclui-
da num business plan, isto ndo
pode ser. Portanto, se ndo hou-
ver estabilidade legislativa e nao
houver alguma rapidez nas deci-
soes judiciais e ndo judiciais.

Acha que ha muita demagogia
na discussao em relagao ao
imobiliario?

Acho. Sinceramente, se as
decisoes forem rdpidas e
estaveis, permitindo o aumento
da oferta de imoveis, 0s pregos
baixam imediatamente.

Sobre a polémica em torno

da PGR. Como vé este tema?
Eu respeito inteiramente a sepa-
racao de poderes. Preocupa-me,
ao contrdrio do que a senhora pro-
curadora dizia, a interferéncia do
Ministério Publico (MP) no poder
politico. A senhora procuradora
preocupa a interferéncia do poder
politico no poder judicial. A mim
preocupam-me as duas coisas.
Acho que se estd a chegar a um
estado um bocadinho preocu-
pante a forma como as investi-
gacoes sao conduzidas. Em rela-
¢do ao caso Influencer, ndo tenho
qualquer duvida em afirmar que,
com os dados conhecidos a data,
nao ha qualquer razdo para os
nossos socios envolvidos nessa
questao terem qualquer tipo de
tratamento diferenciado em rela-
¢ao a qualquer outro socio da
Morais Leitao.

Financiar a
transicao climatica
das PME

Foi no passado dia 1 de abril
que Portugal adotou o Re-
gulamento Especifico para a
Acéo Climética e Sustenta-
bilidade no &mbito do Por-
tugal 2030, disponibilizando
3,1 mil milhdes de euros de
financiamento europeu para
enfrentar os desafios da tran-
sicdo energética e climatica e
cumprir o objetivo de neutra-
lidade carbdnica em 2050.
Numa altura em que o foco da agenda de sustentabilidade
esta na regulamentacéo e compliance, o que se revela funda-
mental para as PME tomarem a lideranca na transicéo clima-
tica ¢ o financiamento.

A redugao da pegada carbonica, através da eficiéncia energé-
tica e da utilizagdo de fontes de energia renovaveis, a adogao
de medidas de protecéo e gestdo das dguas, o tratamento dos
residuos e a conservacdo dos recursos e da biodiversidade
devem ser o principal foco das empresas no seu caminho para
a sustentabilidade, no pilar ambiental.

Mas numa agenda de transformacao digital, internacionaliza-
¢do e inovacao, e num mercado altamente concorrencial, ins-
tavel, volatil, que anda a velocidade da luz, é dificil colocar a
sustentabilidade no topo das agendas dos gestores.

Por isso, o Sistema de Incentivos a Transicdo Climatica e
Energética surge como uma oportunidade de financiamento
muito interessante para as empresas, especialmente as PME.
no apoio a projetos centrados na transicao climatica e ener-
gética.

Este inovador sistema de incentivos vai atuar em duas tipo-
logias de intervencéo: a descarbonizacdo das empresas (onde
sera possivel apoiar projetos de Eficiéncia Energética e Des-
carbonizacdo, de Investimento Produtivo Verde e de Quali-
ficacdo Verde das PME) e a diversificacao da produgdo de
energia a partir de fontes de energia renovavel.

Desta forma, as PME vao poder financiar projetos especifica-
mente focados na transicéo climatica ou energética, sem pre-
juizo de também conseguirem apoiar estas vertentes noutros
regimes de apoio em projetos mais abrangentes.

No entanto, este novo regime de apoio sera exigente e 0s pro-
jetos terdo de ser bastante ambiciosos em matéria de reducao
de consumos de energia e de emissdes de gases com efeito
de estufa.

A transicdo energética e climatica, por permitirem redugdo
de custos e ganhos de eficiéncia, pode ser o pontapé de saida
para uma estratégia de sustentabilidade nas PME portugue-
sas. O proximo passo? Integrar os pilares ESG — Ambiental,
Social e de Governanca, numa visao estratégica de sustenta-
bilidade do negocio.

Este é, sem duvida, o caminho a seguir. Porque mais susten-
tabilidade significa maior competitividade.

Vania Soares
Business Development Manager

com o apoio
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‘Bancabilidade’

dos projetos ¢ anova
palavra-chave nas
energias renovaveis

Financiamento = Os novos projetos de energias renovaveis estao a
enfrentar maiores desafios no financiamento perante os precos volateis
do mercado que se tém registado este ano Acordos de longo prazo (PPA),
garantias soberanas ou uma remuneracao minima garantida sao algumas
das sugestoes de atores do sector.

André Cabrita-Mendes
amendes@medianove.com

s promotores chegam a

falar com sete a 14 ins-

titui¢des para licencia-

rem os seus projetos de
energia renovavel em Portugal. A
revelacao foi feita esta semana pela
ministra do Ambiente e da Ener-
gia. Maria da Gracga Carvalho abor-
dou no Parlamento a questao dos
licenciamentos, mas o sector ener-
gético também enfrenta desafios
em relacdo aos financiamentos,
que passam debaixo do radar da
opinido publica.

E verdade que as taxas de juros
j& comecaram a sua trajetéria des-
cendente, mas a queda dos precos
no mercado grossista ibérico esta a
colocar em xeque a obtencdo de
financiamento. Como obter capital
junto da banca, se a curva de recei-
tas ao longo de 20 anos ndo garan-
te a rentabilidade do projeto?

E certo que o0s precos tém vindo
a recuperar (para esta sexta-feira,
o preco médio da eletricidade atin-
gia ontem os 59 euros/MWh), mas
este ano registaram-se varios dias
com precos negativos, o que acon-
teceu devido ao facto de as albu-
feiras estarem cheias por ter sido
um ano mais chuvoso, deixando
0s promotores a beira de um ata-
que de nervos com a volatilidade
do mercado.

A ‘bancabilidade’ (do inglés banka-
bility) estd a tornar-se na palavra-
-chave neste momento no sector:
0 projeto vai gerar receitas suficien-
tes no futuro para obter financia-
mento agora?

Jordi Francesch Head of global
asset management, Nuveen
Clean Energy Infrastructure

Daniela Ribeiro
Market Segment Manager
Portugal, DNV

Philip Christiani
Sdcio, Copenhagen
Infrastructure Partners

Para a gestora de fundos bri-
tanica Nuveen Clean Energy Infras-
tructure (ex-Glenmont Partners),
0s acordos diretos de compra e
venda de eletricidade entre pro-
motores e empresas (conhecidos
por PPA) s3o o caminho a seguir.

“Portugal tem aspetos muito atra-
tivos para atrair financiamento para
projetos de energias renovaveis,
entre os quais destaco, desde ja, a
estabilidade regulatéria e a trans-
paréncia do processo de ligacdo a
rede”, comega por dizer Jordi Fran-
cesch. "Ainda assim, o pais enfren-
ta certos desafios, nomeadamen-
te no que respeita a estruturacao
da venda de eletricidade a offtakers
como elemento-chave na obten-
¢ao de financiamento junto de ter-
ceiros. Sem contratos de venda de
eletricidade a longo prazo que aju-
dem a estruturar a curva de recei-
tas, nao € possivel financiar os pro-
jetos de energias renovaveis com
fundos de projeto atrativos. E por
isso que neste momento esta-
mos a trabalhar intensamente neste
sentido para concluir acordos de
longo prazo em matéria de PPA”,
acrescenta o gestor do fundo que
entrou em Portugal em 2009, ja
inaugurou mais de 600 MW e des-
envolve agora 0ito projetos no pafs.

O lider global de gestao de ati-
vos da Nuveen destaca “um cons-
trangimento significativo que os
projetos de energia renovavel enfren-
tam em Portugal” que “prende-se
com o cadastro e a propriedade
rustica. Estabelecer acordos com
proprietdrios de terrenos para a ins-
talacao de centrais solares ¢ um
Ppasso critico no sucesso destes pro-

jetos e temos verificado que em
Portugal nao é facil determinar a
propriedade de terrenos e a exis-
téncia, ou nao, de encargos hipo-
tecarios. Apesar dos esforcos recen-
tes, uma parte significativa deste
cadastro ainda se encontra por digi-
talizar e por atualizar, 0 que afeta
negativamente as perspetivas
dos investidores deste tipo de pro-
jetos”.

E quais as solucdes para melho-
rar 0 acesso a financiamento? O
responsavel defende a “expansao
do cadastro rustico, do Balcio Unico
do Prédio e a digitalizacao das pro-
priedades rusticas” uma “medida
muito importante que ird facilitar
a impulsionar o financiamento e
desenvolvimento de projetos de
energia renovavel”.

E também defende a “criacao de
uma plataforma tinica que seja res-
ponsavel pelos processos de licen-
ciamento e que incluisse todos
os documentos referentes a um
dado projeto daria maior clareza
a0 estado do mesmao. Isto porque
hoje continuam a persistir certas
falhas ao nivel da coordenacio entre
as diferentes entidades, que susci-
ta duvidas e potencia incerteza

junto das entidades financiado-
ras durante os seus processos de
due dilligence”.

A Copenhagen Infrastructure
Partners, por seu turno, estd a inves-
tir num projeto de producao de
amonia verde em Sines (Madoqua-
Power2X, um investimento de mais
de 1,3 mil milhoes), através do
seu fundo CI ETF [ que tem um
poder de fogo na casa dos trés
mil milhdes de euros, com varios
projetos em carteira.

Entre os seus investidores, encon-
tram-se “fundos de pensoes, na sua
maioria. A ideia fundamental € que
se pode criar um projeto de infraes-
truturas, edlico, solar, que vai ren-
der um retorno financeiro duran-
te 30 anos. E uma proposta muito
atrativa para fundos de pensoes”,
disse ao JE Philip Christiani, socio
da gestora de fundos dinamarque-
Sa, que conta principalmente com
investidores dos paises nordicos e
do resto da Europa.

Sobre o desenvolvimento de pro-
jetos por ca, destaca que o pais ja
tem “um mercado eolico e solar
muito desenvolvido. Existe uma
forte cultura de criacao de proje-
tos. A administracdo portuguesa
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esta a olhar para isto com uma ati-
tude muito positiva®. Para o futu-
1o, deseja “estabilidade na legisla-
¢ao e na governacao do pais nos
proximos anos™.

Ja Pedro Amaral Jorge, lider da
Associagao Portuguesa de Energias
Renovaveis (APREN), aponta que
a bancabilidade dos projetos em
curso ndo esta afetada, mas para
0s projetos futuros coloca-se a ques-
tao na obtencdo de financiamen-
to, devido aos precos baixos da ele-
tricidade no mercado grossista ibé-
rico, considerando que a sua
bancabilidade esta “ameacada” na
“auséncia de um mecanismo” que
garanta o reembolso dos capitais
proprios e da divida pelo investi-
mento realizado. Defende assim
a criacdo de um mecanismo que
assegure um preco minimo para
as energias renovaveis, para que
seja criada uma “regra para a remu-
neragao minima das renovaveis”
no mercado spot. De forma a ace-
lerar o financiamento, uma das
solugoes é a criacao de “garantias
publicas soberanas para conseguir
fomentar os projetos” financeira-
mente. ‘A eletrificacdo de consu-
mos vai requerer PPA ou solucoes

de autoconsumo para se defende-
rem da volatilidade dos precos
atuais de mercado’, acrescenta. Por
outro lado, aponta que a inflacao
esta a cair e as taxas de juro estao
a recuar o que sao “bons sinais”.

Por sua vez, Daniela Ribeiro da
consultora DNV salienta que o
“maior desafio para o financiamen-
to sdo as incertezas. Atualmente
em Portugal as maiores incer-
tezas sdo as de visibilidade de longo-
-termo (clareza nos objectivos do
PNEC e nos mecanismos para as
implementar), acesso a rede (tanto
obtencao de termos de reserva de
capacidade, como problemas de
congestao) e dinamica de precos
atual (com precos negativos em
horas de pico). No caso de tecno-
logias mais recentes (baterias, hidro-
génio, eolica offshore flutuante)
essas poderdo sofrer um maior
escrutinio™.

A especialista em energia apon-
ta que a “opinido social também
estd a mudar em Portugal (sobre-
tudo para o solar)” o que podera
ter “impactos” nos projetos. “Quan-
to mais previsibilidade e gestdo das
incertezas, mais fdacil € obter os
financiamentos”, conclui.

Rui Pedro Almeida M O CEO e managing partner da Moneris considera que Portugal tem
feito um caminho consistente na transformacao energetica, mas existem problemas a vista,
nomeadamente na garantia de um maior acesso de renovaveis a rede. A falta de investimento
pode criar gargalos, avisa. E diz que a eficiéncia energética tem de ser uma aposta.

66 7
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Como tem olhado para a
evolucido do sector da energia
em Portugal nos ultimos anos?
Nos ultimos anos, o sector da
energia em Portugal tem expe-
rimentado uma transformacao
significativa, marcada por um
forte compromisso com a tran-
sicdo energética e a meta de
alcancar a neutralidade carbo-
nica até 2050. O pais tem inten-
sificado o investimento em ener-
gias renovaveis, como a solar e
a eodlica, alinhando-se com o
Plano Nacional de Energia e Clima
(PNEC 2030). Este plano ambi-
cioso visa aumentar a parti-
cipacao das energias renovaveis
no consumo final bruto de ener-
gia para 49% até 2030, refletin-
do uma abordagem integrada e
sustentdvel para enfrentar os
desafios energéticos.

A eficiéncia energética tem sido
uma prioridade central, com
iniciativas destinadas a reduzir o
consumo de energia primdria em
35% até 2030 e melhorar a inten-
sidade energética da economia.
Essas medidas ndo s6 impulsio-
nam a sustentabilidade ambien-
tal, mas também fortalecem a
seguranca energeética do pais e
estimulam a criagao de empre-
g0Ss no sector das energias reno-
vaveis. A promogao da eficiéncia
energética abrange varias frentes,
incluindo a renovacgao de edifi-
cios para tornd-los mais eficien-
tes e a introducado de tecnologias
avangadas que minimizem o des-
perdicio de energia.

Além disso, Portugal tem imple-
mentado medidas para estimu-
lar o investimento em tecnolo-
gias verdes e a criacao de empre-
gos verdes, essenciais para reduzir
a dependéncia de importagoes
de energia e fortalecer a segu-
ranga energeética. O impulso nas
energias renovdveis ndo s con-
tribui para a reducao das emis-
soes de gases com efeito de estu-
fa, mas também posiciona o pais
como um lider na transigao para

darede elétrica

uma economia mais verde e sus-
tentavel.

A crise energética global, exacer-
bada pela invasdo da Ucrania pela
Russia em 2022, destacou ainda
mais a necessidade de uma matriz
energética diversificada e descar-
bonizada. A evolucao do sector
da energia em Portugal nos ulti-
mos anos reflete, assim, um com-
promisso solido com a sustenta-
bilidade e a inovacgao. As ini-
ciativas em curso estdo a
transformar o panorama energeé-
tico do pais, preparando-o para
um futuro mais verde, seguro e
economicamente robusto.

Quais devem ser as prioridades
de desenvolvimento?

As prioridades de desenvolvimen-
to do sector energético em Por-
tugal devem focar-se na moder-
nizacdo da rede elétrica, o que €
crucial para integrar mais ener-
gias renovaveis, garantir a estabi-
lidade da rede e suportar 0 aumen-
to do consumo energeético asso-
ciado a eletrificacao dos transportes.
Além disso, € fundamental inves-
tir na eficiéncia energética de edi-
ficios e industrias para reduzir o
consumo de energia e as emis-
soes de carbono, com medidas
como a renovacao de edificios e
a promogao de tecnologias efi-
cientes. O desenvolvimento de
solucdes avancadas de armaze-
namento de energia € igualmen-
te essencial para garantir a esta-
bilidade da oferta e a integracao
de fontes renovaveis intermiten-
tes, como solar e edlica. Apoiar
a investigacao e desenvolvimen-

Prioridades de desenvolvimento
devem focar-se na modernizacao

to de novas tecnologias energé-
ticas, incluindo energias renova-
veis, armazenamento e eficién-
cia energética, bem como a for-
macao de profissionais qualificados
para operar e manter essas novas
tecnologias, é também uma prio-
ridade. Por fim, as politicas gover-
namentais devem simplificar pro-
cessos administrativos e aumen-
tar os apoios financeiros e fiscais
para projetos de energias renova-
veis, com medidas como a limi-
tacdo de emissdes de carbono e
a promocao de padroes de efi-
ciéncia energética.

Que riscos antevé para o
desenvolvimento do sector?

O desenvolvimento do sector ener-
gético em Portugal enfrenta vdrios
riscos, incluindo a instabilidade
dos mercados internacionais, que
pode causar flutua¢des nos pre-
¢os da energia devido a crises
como a invasao da Ucrania pela
Russia, afetando a seguranca ener-
getica e a economia do pais. Além
disso, dificuldades de financia-
mento podem limitar o acesso a
capital para financiar grandes pro-
jetos de infraestrutura e renova-
veis, retardando a implementa-
¢ao de novas tecnologias e a expan-
sao da capacidade renovavel. A
falta de investimento continuo e
suficiente em infraestruturas pode
criar gargalos e dificuldades na
integracao de novas fontes de
energia renovdvel, enquanto pro-
blemas nas cadeias de abasteci-
mento, incluindo a escassez de
matérias-primas criticas, podem
atrasar projetos e aumentar os
custos. A resisténcia publica a
novos projetos e as preocupagoes
ambientais, como a preservacao
da biodiversidade, podem dificul-
tar a implementacdo de infraes-
truturas energéticas. Por fim, a
falta de profissionais qualifi-
cados pode ser um obstaculo signi-
ficativo para a manutencao e ope-
racao das novas tecnologias ener-
géticas. Por RSF
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