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O presente document o constitui o relatério f  inal do Estudo de Avaliacdo ex ante dos Instrumentos

Financeiros de Programas do Portugal 2020: Lote 4 T Instrumentos financeiros para a regeneracao
e revitalizagdo fisica, econémica e social em zonas urbanas , enquadrados nos P rogramas
Operacionais Regionais (POR) do Norte, do Centro,  de Lisboa, do Alentejo, do Algarve, dos Acores
e da Madeira. A presente avaliagdo ex ante assume uma natureza especifica, na medida em que faz

parte integrante do processo de programagdo e é condicdo para a operacionalizacdo dos
Instrumentos Financeiros ( IF) do Portugal 2020 . A avaliagdotem como objetivo fundamental avaliar

se os recursos dos Fundos Europeus Estruturais e de Investimento (FEEI) alocados aos IF se
encontram totalmente alinhados com os objetivos dos FEEI e dos P rogramas Operacionais (P O) nos
guais sdo utilizados esses instrumentos, de acordo com os principios da boa gestdo financeira.

A mobilizagdo de IF para a regeneracédo e revitalizagao fisica, econémica e social em zonas urbanas

insere -se nas novas diretrizes da Politica Regional Europei a, definidas para o periodo 2014 -2020,
gue relevam o potencial do apoio reembolsavel e, em particular, dos IF para a maximizagdo do
efeito dos FEEI , suacapacidade paradanbidaa fdiferentes formas de recursos publicos

e privados em prol dos 0 bjetivos de politica publica, bem como a sua capacidade de assegurar um
fluxo renovavel de meios financeiros para investimentos estratégicos, apoiando investimentos

sustentaveis de longo prazo e reforgando o potencial de crescimento da Unido 0.

O Acordo de Parceria Portugal 2020 e os PO preveem , para promover aregeneracao e revitalizacao
fisica, econémica e social em zonas urbanas , @ mobilizagdo de IF de divida tendo em vista a
concessdo de empréstimos a empresas, outras entidades e particulares a partir do s seguintes tipos
de IF disponiveis: A1 - Subscricao de fundos de contragarantia a garantias prestadas por entidades
especializadas na emisséo de garantias a financiamentos no &mbito de Fundos de Desenvolvimento

Urbano; A2 - Bonificacdo de taxa de juro de empréstimos e de comissdes de garantia prestadas a
financiamentos a conceder por Fundos de Desenvolvimento Urbano; e A3 - Apoio a financiamento
de empréstimos comerciais a outras entidades, mobilizando conjuntamente fundos comunitérios,

com financiamento d a banca comercial, em condicdes comerciais e potenciais aplicacdes
previamente definidas. Concebidos para terem um espectro de atuacdo alargado, é ponderada a
mobilizagdo de IF nas diversas regifes, sendo que a modulagdo regional da sua utilizagédo tera

nat uralmente em conta os objetivos delineados em cada regido face a necessidade de alinhamento

da aplicagao destes instrumentos com os objetivos identificados no quadro dos PO financiadores.

Tal como estipulado no Caderno de Encargos do presente estudo , orel atérioencontra -se estruturado
em quatro partes: i) Introdugdo, onde se especificam o objeto da avalia¢é@o e os seus objetivos, bem

como uma sintética exposicdo da metodologia adotada; ii) Resposta a cada uma das 18 questdes

de avaliagdo, estrutu radas em do is grandes grupos: o primeiro, do diagnéstico a identificagdo das
respostas mais adequadas , inclui a andlise das falhas do mercado e das necessidades de
investimento, do valor acrescentado e compatibilidade com os Auxilios Estatais, dos recursos

adicionais e efeito de alavanca e das licdes adquiridas ,eosegundo, da estratégia de implementacéo
aos resultados a alcangar , inclui a andlise da estratégia de investimento proposta, dos resultados e

do sistema de monitorizagdo , bem como das condi¢bes para a atual izacdo da avaliagdo ex ante ; iii)
Sintese das grandes conclusdes e recomendacdes obtidas na resposta as questdes colocadas; e iv)

Volume de anexos ao relatério, que inclu i um conjunto de elementos de suporte a s analises
efetuadas na resposta as questdes de avaliacao.

O exercicio de avaliagdo ex ante realizado revelou -se muito exigente em termos da informacéo de

base requerida, quer para a estruturacdo do diagnostico da situacao, identificacéo das necessidades

de investimento e detecao das falhas de mercad 0, quer no que respeita as politicas adotadas e as
caracteristicas dos instrumentos mobilizados, as condicdes da sua operacionalizagdo e 0s
beneficiarios e destinatarios finais potenciais. O acesso a informacao adequada foi, provavelmente,

o elemento de ma ior relevancia para o exercicio. A avaliagdo foi também muito exigente em termos

da necessidade de articulagdo entre a equipa de avaliagdo, as Autoridades de Gestao (AG), os
programadores e as entidades publicas com relevancia nas politicas que enquadram a intervencao
dos IF. Por ultimo, foi exigente em termos do envolvimento de atores, de diferentes tipologias: dada
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a natureza dos IF, a sua aplicacdo tera de ser  efetuada de forma mediada, frequentemente em
parceria com o setor privado, o que exige que, par a além de responder as necessidades dos
destinatarios finais das politicas, a configuracédo dos IF atenda aos interesses dos intermediarios
sob pena de a operacionalizagdo néo ter lugar ou ser efetuada em moldes que limitem a eficacia da
intervencao da pol itica publica.

A abordagem metodolégica prosseguida no presente exercicio de avaliagdo assentou numa
perspetiva multi -método, que contemplou explicitamente a integracdo de diferentes fontes e
métodos de recolha e andlise de informacdo, complementares e coe rentes entre si, e que se
considera, na sua globalidade, robusta, credivel e ajustada, em funcéo de cada questdo de avaliacao.
As opcdes metodoldgicas especificas adotadas em cada uma das questdes de avaliacdo sdo
explicitadas na respetiva resposta , destac ando -se os seguintes métodos avaliativos:

1 Recolhadocumental - transversalmente, a nivel das metodologias de recolha de informagéo, foi
efetuada uma recolha de documentos de suporte a avaliagdo e a analise de benchmarking
efetuada, destacando -se regulament os e documentos enquadradores dos FEEI, avaliages de
programas e instrumentos de politica, nacionais e internacionais, documentos e relatérios de

execugao, documentos metodolégicos, estudos , etc.;

i Estatisticas - recurso a fontes estatisticas nacionais e internacionais visando identificar e
analisar as falhas de mercado e as necessidades de investimento e financiamento no dominio
daregeneracdo e revitalizagdo urbana e compara -las com realidades de outros pai Ses europeus;

1 Auscultagdo de atores - Foram auscu ltados diversos intervenientes e ponderadas diferentes

perspetivas sobre o objeto de avaliacdo, mediante a aplicagdo de inquéritos aos potenciais
destinatéarios e beneficiarios dos IF, a realizagéo de entrevistas (em namero de 20, envolvendo

cerca de 45 pes soas) e a realizagdo de  focus group (trés sessdes, envolvendo cerca de 60
participantes), tendo sido cruzada a informacao recolhida por todas as vias (nomeadamente no

ambito dos focus group realizados);

1 Inquéritos - Foram realizados dois inquéritos, design adamente: i) Um inquérito a potenciais
destinatarios dos IF, considerando duas tipologias fundamentais, dada a relevancia que poderao
assumir enquanto promotores de intervengfes de regeneracdo e revitalizagdo urbana: as
autarquias (136 respostas, com uma r epresentatividade de 44% face ao universo) e 0s
promotores imobiliarios (duas respostas); e ii) Um inquérito a potenciais beneficiarios, o qual
foi aplicado a sociedades gestoras de fundos de investimento imobiliario (trés respostas) e a
bancos (apenas uma  resposta, ndo obstante as diversas insisténcias, quer por parte da equipa
de avaliagcdo, quer por parte das autoridades nacionais, incluindo o contacto direto com os
responsaveis das instituicdes inquiridas). Apenas o0 inquérito as autarquias foi objeto de
tratamento sistematico , uma vez que nos restantes se obteve um numero reduzido de
respostas . Para as restantes tipologias, a informagéo obtida por esta via foi complementada

com informagédo reco lhida através das entrevistas e dos focus group com atores priv ilegiados

para ser incorporada no tratamento das questfes relevantes.

1  Por dltimo, foram também consideradas as ligbes da experiéncia decorrentes da  aplicacdo de

politicas de regeneragdo urbana no passado, designadamente as que se encontram refletidas
em a nteriores estudos ou avaliagdes ex ante ja concluidos, designadamente as avaliagbes
ante dos PO do periodo de programacéo 2014 -2020 e as identificadas no ambito do exercicio
de benchmarking de experiéncias internacionais. Neste sentido, foi selecionado um ndmero
restrito de estudos que elaboram sobre a adequabilidade da aplicagao de IF a medidas e

objetivos de politica diferenciados , procura ndo abarcar experiéncias de varios paises e , nesse

sentido, identificar aspetos que devem ser tidos como ensinament 0s e acautelados na
configuragao futura de IF.
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Em tracos gerais, a operacionalizagdo da abordagem metodolégica proposta para a realizagdo da

presente avaliagdo decorreu de acordo com o previsto, ndo obstante a existéncia de dificuldades ao

nivel da aplica ¢&o de alguns instrumentos para recolha de informagao junto de atores centrais para

a implementagdo dos IF, em particular, os intermediarios financeiros, e também o facto de sé
gradualmente se ter conseguido uma clarificagdo sobre as intencdes das autorida des publicas ao
nivel da mobilizagédo dos IF ! para financiamento de operag8es de reabilitagdo e revitalizagédo urbana.

N&o obstante essas dificuldades, considera -se que a informagao que foi possivel reunir como suporte

a presente avaliagdo permite um graude confianca elevado nas concluses resultantes do exercicio.

A andlise desenvolvida permite concluir pela existéncia de niveis insuficientes d e investimento
em r egeneracao e revitalizacéo fisica, econémica e social em zonas urbanas , sendo que as falhas
de m ercado ao nivel do financiamento dessas interveng8es se afiguram como uma das razées mais
relevantes para o insuficiente nivel de investimento. O volume global estimado de necessidades

de intervencao neste dominio ascende, de acordo com as analises realiza das no presente estudo,
a um valor entre  dois e trés mil milhdes de euros para 0s proximos sete anos.

Considerando os niveis de investimento necessarios em regeneragdo urbana e os resultados da
auscultagcao de potenciais destinatarios relativamente a facili dade de acesso ao financiamento e a
capacidade do mercado para assegurar a satisfagcdo da procura de financiamento existente para

cada uma das tipologias de projetos de regeneracao e revitalizacao fisica, econémica e social em

zonas urbanas, é possivel iden  tificarum gap de financiamento para as intervengfes de regeneragéo
urbana na ordem dos 1.250 a 1.750 milhdes de euros. Para fazer face a este gap considera -se
adequado prever em termos indicativos uma dotacdo de cerca de 50 a 75 milhdes de euros para
gara ntias, em torno dos 25 milhdes de euros para a cobertura das comissdes de garantia e
bonificacdo de juros e entre 100 e 130 milhdes de euros para empréstimos. A consideracao e efetiva

utilizaca@o destas dotac¢des devera, contudo , ser acompanhada de forma per manente e ser ajustada
em funcao das condi¢des do mercado e da procura dirigida aos varios IF ao longo do periodo 2014 -
2020 .

De entre as vantagens associadas a mobilizagdo de IF no dominio da regeneracdo e
revitalizagcdo urbana destacam -se as seguintes: 0 e feito multiplicador que geram; a alavancagem

de recursos que proporcionam; a eficiéncia e eficacia acrescidas que promovem na aplicacdo de

recursos; a garantia de flexibilidade que encerram; a maior exigéncia ao nivel da rentabilidade

futura e da viabilida de dos projetos; a possibilidade de acesso ao conhecimento e a experiéncia
financeira e de gestdo de instituicbes internacionais e do setor privado especializado em
investimentos de desenvolvimento urbano; a promoc¢ao de boas préticas de gestao e monitoriza cao
de projetos; e a promogao de l6gicas de parceria.

Face a disponibilidade, no mercado, de financiamentos para a regeneragdo urbana, o s IF com a

estratégia de investimento proposta podera apresentar um efetivo valor acrescentado traduzido

quer no aumento  do financiamento disponivel em condigfes (em termos de juros, periodos de

car°’°nci a, maturi dades, é) ajustadas “s necessidades dos
rentabilidade dos mesmos, o que assume particular relevancia na situacdo atual d o mercado de

crédito , quer no alargamento a segmentos de procura que até agora tém estado a margem dos

programas de regeneragdo urbana e do acesso aos financiamentos comunitarios, mobilizando novos

atores e alavancando novos recursos.

O valor acrescentado e o suces  so da mobilizagéo dos IF para a regeneracao e revitalizagao urbanas
dependerdao contudo da capacidade da administragdo responder ao desafio de liderar, animar,
facilitar e monitorizar a implementagéo das politicas publicas neste dominio.

1A Proposta do Modelo de Instrumento Financeiro para Financiament o de Operagoes de Reabilitacdo e Revitalizacdo Urbana , elaborado
pelo Grupo de Trabalho criado pelo Despacho n.° 438 -D/2015, de 15 de janeiro foi disponibilizada a equipa no final de marco de 2015.
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Neste sentido, impo rta ter presente que a eficacia de um IF a aplicar no dominio da regeneracéo e
revitalizacdo urbana se encontra fortemente dependente de trés condi¢cdes, nomeadamente:

1 Do crescimento da procura dirigida aos imoveis a reabilitar, 0 que pressupde a retoma da
economia e o relangamento do mercado habitacional; na auséncia desse crescimento, restara a
procura para reabilitacdo da habitacdo propria por parte de familias proprietarias e alguns
investimentos na melhoria da eficiéncia energética, que serdo objeto da intervencao de um IF
alternativo, cuja articulacdo com os IF em analise importa assegurar;

1 Da efetiva simplificagéo de procedimentos, assegurando o disposto no Decreto -Lein.°53/2014,
de 8 de abiril, e criando condi¢fes para que os interessados disponham d a informacao adequada,
bem como a monitorizacdo da sua aplicagéo;

1 Da capacidade para fazer convergir sobre um territério urbano desvitalizado/desfavorecido
capacidades e recursos de multiplas origens, o que requer mecanismos adequados de
concertagdo e coo rdenacdo entre 0s instrumentos dos varios PO, entre os diversos
departamentos da administrac@o central (nacional e regional) e entre estes e a administracdo
autarquica, bem como a construcao de parcerias solidas a nivel local; neste sentido, o papel de
uma agéncia nacional com responsabilidades claras nesta matéria emerge como uma
necessidade incontornavel.

Tendo em conta que os problemas associados a regeneracao e revitalizagcdo urbanas apresentam
causas muito complexas e variadas, a configuracéo dos IF dev e ainda ter em consideragao que:

1 Em primeiro lugar é importante assinalar que a solu¢gdo a adotar ser4 necessariamente
complexa: a regeneragdo urbana exige a convergéncia de atores, recursos e criatividade nos
instrumentos a acionar, sendo claro que a dispo nibilidade de um IF sera sempre de eficacia
limitada se os destinatarios forem familias com fraca capacidade para suportar o servico da
correspondente divida ou investidores que nao consigam percecionar rentabilidade nos projetos
de reabilitagao;

1 Em segun do lugar, a regeneracao urbana € um processo longo que ultrapassa o horizonte do
periodo do Acordo de Parceria Portugal 2020; a montagem das operagdes, a elaboragdo dos
projetos, os procedimentos burocraticos de licenciamento e as autorizagdes necessarias exigem
que se antecipe uma projecao realista das taxas de execugao para evitar que, a semelhanga do
sucedeu no passado, se venham a alterar as regras de acesso aos apoios a meio do percurso,
aumentando o nivel de incerteza associado a estas intervengoes;

1 Em terceiro lugar, a estrutura da propriedade da habitagdo implica que as operacdes de
reabilitagdo de edificios habitacionais dificilmente possam assumir uma dimensao relevante na
auséncia de uma agao voluntarista por parte de entidades publicas, através d e estruturas que
promovam a reabilitacdo e estimulem e apoiem a organizagdo dos particulares; pelas
externalidades geradas, a regenera-«o0 urbana ® um Abem p Yl
bem nem pode ser deixada apenas a iniciativa dos privados; o Regim e Juridico da Reabilitagéo
Urbana (RJRU) veio reconhecer este importante aspeto, ao privilegiar a reabilitagdo urbana
através de Operagdes de Reabilitagdo Urbana (ORU), cuja implementagdo seria da
responsabilidade de uma entidade gestora.

No periodo de pro gramagédo 2014 -2020 esta previsto um leque alargado de apoios a regeneragao
urbana, sejam incentivos financeiros, incentivos fiscais ou IF de divida. Os IF dirigidos a regeneragao
urbana propostos para apoio no ambito do Acordo de Parceria  Portugal 2020 apr esentam um carater
largamente complementar ou aditivo face a generalidade das restantes formas de intervencao
publica nacional. Os textos regulamentares vieram resolver alguns riscos de sobreposicao dos IF

com os apoios ndo reembolsaveis previstos no Portu gal 2020 mas importa ter esta questao em conta
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na configuracao final dos IF e em sede de andlise das candidaturas aos diferentes instrumentos de
politica.

E reconhecido que, p ara além da contrapartida pablica nacional exigida , existe potencial para
alav ancar recursos adicionais junto de instituicdbes como o BEIl ou outras instituicbes
internacionais. A generalidade dos intermediarios financeiros auscultados no ambito da avaliagédo

revela ram d isponibilidade para participar na operacionalizagdo dos IF de inic iativa publica

A estratégia de investimento estabelecida apresenta um adequado nivel de detalhe e
concorda -se com a ideia de assegurar niveis significativos de flexibilidade. Ainda assim , entende -se
gue seria possivel aumentar o grau de detalhe da estraté gia no que respeita a priorizacdo das varias
tipologias e segmentos a apoiar, @ mensuragdo quantitativa das realiza¢des e resultados a alcangar

e ainda a clarificagdo sobre a mobilizagdo dos IF nalguns tipos de operacdes. Em particular, importa

promover a articulacdo entre os IF relativos a regeneracao e revitalizagéo fisica, econémica e social

em zonas urbanas e os relativos a eficiéncia energética e gestao eficiente das aguas e dos residuos.

Também a questdo da mobilizagdo de IF relativamente as intervencg 6es em comunidades
desfavorecidas deve ser clarificada em sede de preparagédo final dos IF, sendo que a equipa de
avaliacdo considera que a sua mobilizacdo pode fazer sentido nalgumas situagdes particulares

Apesar de estarem fundamentalmente previstos para intervencdo em centros urbanos de nivel
superior, a existéncia de necessidades de investimento também e m centros de nivel inferior, por
um lado, e o facto de os intermediarios financeiros manifestarem a disponibilidade para financiarem

com apoio publico o peracgdes relevantes também nesses outros centros pode justificar que a
intervencao dos IF seja estendida de forma transversal no territorio . A obrigacao, estabelecida em
sede de aviso para apresentacdo dos PEDU/PARU, de as autoridades urbanas /m unicipios
explicitarem todas as intervengdes, garantindo a logica integrada, € o mecanismo adequado de a

politica publica balizar a acado dos IF. Deve haver alguma cautela em tornar claro que a identificagédo

das operacdes a serem apoiaveis pelos IF corresponde a uma co ndicdo necessaria mas ndo a uma
condicgdo suficiente de apoio. A ideia de favorecer a oferta em cada territério de produtos financeiros
concorrenciais apoiados pelo s IF por parte de diferentes intermediario s financeiros parece adequada
nao so6 pelos motivos  aduzidos pelo  Grupo de Trabalho (GT) nomeado pelo Governo que elaborou a
fiProposta do Modelo de Instrumento Financeiro para Financiamento de Operagfes de Reabilitacao

e Revitalizagdo Urbana 0, mas também porque as necessidades dos agentes que promovem as
operagdes de regeneragdo urbana num dado territério podem ser bastante distintas e , neste
contexto, ter produtos alternativos pode aumentar a capacidade de penetracédo dos IF

Relativamente a estrutura de gestao concorda -se com o modelo proposto pelo GT ,
nome adamente no que se refere a uma agregagdo de recursos . Esse modelo de gestdo é
exigente por ter que dar resposta as necessidades alinhamento estratégico, informacdo e
monitorizacao das intervengdes das AG dos PO financiadores, com relevancia acrescida num guadro
de programacao por resultados, e, simultaneamente, nao criar um quadro operacional de tal forma

complexo que limite a atratividade dos IF. Uma estrutura de gestao que contemple a participagédo

dos diversos atores chave é determinante para o sucesso d os IF. Dentro do modelo deve ser
ponderada qual a melhor solugdo em termos de entidade gestora do fundo de fundos

Os objetivos previstos nos sete POR no dominio da regeneracdo e revitalizagdo urbanas , em
particular nas Prioridades de Investimento (PI) 6.5 e 9.8, onde a generalidade dos PO prevé a
possibilidade de mobilizar IF 2, abrangem a promogdo da qualidade ambiental, urbanistica e
paisagistica das cidades, a promog¢do da inclusdo social em espacos urbanos desfavorecidos, a
revitalizagao econdmica e soci  al e o reforgo da atratividade dos territorios

2 Todos os PO preveem a possibilidade de mobilizar IF nest as PI, com excecéo do PO Algarve, que apenas prevé a utilizagéo de IF na Pl 6.5
e do PO da RA dos Acores, que ndo mobiliza a Pl 9.8.
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Os IF propostos contribuem para o alcance dos objetivos previstos nos PO , promovendo o
investimento em tipologias de acdes que integram a l6gica de intervencdo delineada na
programagcéo. Para além de constitu frem o Unico instrumento mobilizavel para algumas tipologias

de intervencdo das operagOes integradas de regeneracdo e revitalizagdo urbanas (por ex. a
reabilitacdo de edificios para habitagdo de particulares) , 0 contributo dos IF para os objetivos neste
dominio surge potenciado pelas vantagens que apresentam para aumentar 0 acesso ao
financiamento e o nivel de alavancagem, para garantir a viabilidade e sustentabilidade das

operagdes e para articular interesses publicos e privados em zonas de intervencéo esp ecificas.

A monitorizacéo e avaliagdo dos IF deve ser efetuada com base nos indicadores de realizacao e

de resultado previstos nos PO financiadores , que permitem aferir as realizacdes alcangcadas e o
contributo das intervengdes apoiadas por IF para os objet ivos dos PO . Devem ser ainda considerados
indicadores que permitam monitorizar a eficacia e eficiéncia na aplicagao dos préprios IF e o con texto
em que sdo aplicados estes instrumentos , homeadamente aqueles que permitem acompanhar as

falhas de mercado e a s necessidade s de financiamento que justificaram a mobilizacéo do s IF.

Os PO que consideram a possibilidade de mobilizar os IF em analise nas Pl 6.5 e 9.8 ndo tém

definidos indicadores de realizacéo e de resultado especificos para monitorizar a intervencao dos IF.
Os indicadores associados a estas Pl permitem monitorizar as realizagdes e 0s resultados previstos

e 0 grau de alcance das metas definidas para o conjunto das intervengdes apoiadas
independentemente da sua forma de financiamento, pelo que sera nece ssério recolher informacgéo
que viabilize o calculo das realizag6es e resultados das operagdes apoiadas via IF.

A monitorizagdo e a avaliacao dos IF devem estar ancorada s num sistema de monitorizagao

sélido e eficiente  cujaestruturacdo  deverateremconsi deragdo um equilibrio, entre: i) as exigéncias

associadas as necessidades de informacdo para garantir o acompanhamento e avaliacdo da

implementacéo dos IF, o reporte as varias instancias e restantes obriga¢des de ambito regulamentar

aplicaveis, de ambiton  acional e europeu; ii) a eficiéncia do sistema, na medida em que as exigéncias

do mesmo n«o se traduzam numa ficar ga dsenvavidas8§eii)amamr para todos
simplificacdo de procedimentos requerida para os destinatarios finais dos FEEI e m geral.

A presente avaliagdo ex ante devera ser revista ou atualizada em fun¢ao de indicag¢des obtidas
quer a partir da monitorizagdo da realizacdo e resultados da operacionalizacao dos IF, quer da
monitorizacao da evolugao das condig6es de financiamento d e mercado que inicialmente justificaram

a mobilizagcdo de IF. A revisdo devera ocorrer quando as alteragbes do mercado assumirem uma
magnitude que fagca com que a mobilizagdo do s IF deixe de fazer sentido face a reducdo da sua
eficacia relativamente aos obje tivos definidos, da sua eficiéncia face a outros instrumentos de
politica publica, ou mesmo da sua pertinéncia face as condi¢cdes de mercado registadas durante a
execugao.

Da analise desenvolvida é possivel avangar com algumas recomendagbes ao nivel da con figuragao
dos IF para a regeneracao e revitalizagao fisica, econdmica e social em zonas urbanas

Tendo em consideracao a complexidade associada a regeneragdo urbana, para se extrair o maior
impacte dos IF a criar tornam -se necessarias atuagdes complementa res de diversos instrumentos
da politica publica no dominio da regeneragédo urbana, com relevo para as seguintes areas:

1 Dinamizagéo da regeneracao urbana , huma atitude proactiva, disponibilizando capacidade
de animagdo e suporte técnico, a nivel nacional e regional junto dos municipios, e a nivel local
junto dos proprietarios e outros atores locais. A prioridade devera ser a estruturacao de
operacgdes de regeneracao urbana e, no quadro destas, a mobilizagdo dos proprietarios e a
atracdo de investidores imobil iarios. O RJRU atribui esta responsabilidade as entidades gestoras
das ORU, mas o atual quadro das empresas municipais tem estado a pér em causa as SRU e
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n&do esta claro se os servicos municipais estdo apetrechados para esse papel. E necessario
clarificar e articular o s papeis do IHRU e da DGT na dinamizagdo da regeneragdo urbana, qual
o papel dos atores  regionais (CCDR, comunidades intermunicipais) e qual a respetiva capacidade

de atuagao;

Definicdo de critérios objetivos e claros para a selecdo das areas u rbanas elegiveis
para aplicagdo dos IF. A experiéncia demonstra que quando esses critérios ndo séo ligados as
condicBes objetivas dos territérios em causa (como podera ser o caso se o critério for apenas o

de ter sido aprovada pelo municipio uma ARU) rapid amente se multiplicam as situacdes de
elegibilidade, deixando as AG sem condigdes para aplicar o principio da seletividade e
concentracdo de recursos. Importa, porém, assinalar que tais critérios poderdo ser diferentes

de regido para regido, sendo que o mo delo previsto no aviso de elaboragédo dos PEDU/PARU
vem no sentido certo ao exigir que as autoridades urbanas /municipios  delimitem as
intervencdes potencialmente elegiveis para acdo dos IF ;

Tomar medidas para  reduzir os custos da reabilitagdo gue ndo decorr am da execugdo do

projeto (como sejam o0s custos de preservar valores arqueoldgicos imprevistos) e criar
mecanismos de controlo de novas expansdes urbanas, impondo o principio de compensacao dos

impactes a longo prazo sobre os orgamentos municipais e tornan do esse principio efetivo, para
qgue a Areutiliza-«o0o da cidade existentedO passe a

Avaliar os impactes do novo modelo de comércio baseado em grandes superficies e centros
comerciais e apoiar projetos piloto de recuperagdo da fungdo come rcial nos centros
histéricos

Conjugar os IF para a regeneracdo urbana com o0s instrumentos de dinamizacdo da
atividade economica , em particular os direcionados para o fomento do micro -
empreendedorismo;

Colocar as areas de regeneracdo urbana e os bairros s ociais no mapa das localizagbes
alternativas para servicos dependentes da administracdo (central ou local).

No que respeita especificamente a configuracao dos IF , importa:

Promover a oferta de solugdes de financiamento com apoios publicos alternativas em
concorréncia que respondam a necessidades diversas dos promotores de intervengdes de
regeneracdo urbana i neste quadro o modelo proposto pelo GT que prevé a oferta de produtos
financeiros concorrenciais no mesmo territorio apoiados pelos IF € uma solugao ad equada;

Contemplar enquanto critérios de selecdo dos produtos financeiros a oferecer com apoios
publicos a alavancagem e os niveis das comissfes de gestao I as vantagens deste tipo de
instrumentos esta muito associada a capacidade de alavancar recursos adi cionais e de beneficiar
do know how e experiéncia dos parceiros privados e nesse sentido essas questfes devem ser

tidas em conta na selecao dos produtos por forma a maximizar o montante de recursos que é
disponibilizado para as intervencgdes;

Capitalizar a experiéncia jA& acumulada do periodo anterior na gestdo de IF de promocao da
regeneracdo e revitalizagao fisica, econdmica e social em zonas urbanas i a experiéncia do
JESSICA deve ser tida em conta na configuragdo dos IF potenciando os aspetos mais favorav eis
e corrigindo as questdes que se revelaram inibidoras de maior eficacia , homeadamente lacunas
no estabelecimento de p arcerias locais que fomente m as agbes publicas complementares, o
trabalho de mobilizacéo dos atores locais e a animagao socioeconémica d os territorios urbanos
escolhidos , sendo determinante o papel dos municipios nesse processo ;
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1  Existindo alguma incerteza sobre qual sera a procura efetiva para estes financiamentos fora das
areas metropolitanas, sera prudente preservar mecanismos de flexibi lidade na utilizagéo dos IF,
a prever nos contratos, que permitam ir ajustando a utilizacdo dos mesmos, nomeadamente o
tipo de produtos e respetivas magnitudes, face a evolugdo do mercado, para que 0S recursos
publicos possam ir sendo mobilizados nos segme ntos em que mais se justifiqgue ;

1 Ter alguma flexibilidade na avaliagdo dos resultados, ponderando os diversos objetivos de
politica pablica em jogo, e considerar mecanismos diferenciados de partilha do risco conforme
a tipologia, segmento e |  ocalizagdo do p rojeto;

1  Promover agbes de informacdo, formacdo e capacitagdo relativamente a utilizagdo de IF
enquanto instrumento de promog¢éo da regeneracao e revitalizacdo fisica, econémica e social
em zonas urbanas 1 apesar da experiéncia anterior, ha ainda algum gra u de novidade nestes
instrumentos pelo que importa a administragao tenha um papel proactivo na sua implementacao
com a promocao da utilizagdo e ndo um mero papel passivo a sua disponibiliza¢éo.

Para além destas questbes mais transversais, ha alguns aspetos mais particulares que importa
acautelar por forma a potenciar a eficacia da intervencgéo dos IF.

Uma questdo relevante, tendo em conta o quadro de instrumentos disponiveis e a tipologia de

operacdes a apoiar, € a articulagdo entre os instrumentos financeir os de regeneragdo
urbana e os que visam a eficiéncia energética do edificado . Sendo dificil estabelecer uma
clara separacdo entre as intervengfes no edificado que promov em a sua eficiéncia energética e as
que visam a sua reabilitacdo ou regeneracado , € ndo sendo desejavel que os destinatarios sejam
obrigados a desintegrar projetos e a candidatar componentes das intervengdes a fo ntes de
financiamento distintas ou a arbitrar fontes de financiamento para uma dada intervencao, um

modelo possivel para superar est a questdo podera passar por integrar os fundos de fundos relativos

as duas tipologias de operacdes permitindo que os intermediarios financeiros possam criar produtos

que as articulem, devendo clarificar -se quais as categorias de despesa que respeitam a cad a area

de intervencgéao.

Outra questao diz respeito a mobilizagcdo de IF relativamente a intervengcdes em areas
desfavorecidas . A equipa de avaliacdo considera que deve ser testada a mobilizagao de IF
relativamente a duas situagbes particulares: i) para apoiar intervencdes de regeneragdo de

edificado, se ja o habitacional seja 0 de comé rcio e servigos, em bairros sociais ou conjuntos urbanos
similares, de propriedade publica ou de instituicdes similares, que esteja nas condigfes previstas no

quadro regulamentar e seja disponibilizado no mercado e ii) para apoiar a reabilitagdo pelos
proprietarios dos fogos de habitacao propria e permanente ou de espagos comerciais e de servicos

localizados em comunidades desfavorecidas abrangidas por intervencdes de regeneracao. O apoio
pelos IF a oferta de produtos vocacionados para estes segmentos pode potenciar as intervencdes

de regeneracgdo de comunidades desfavorecidas

Na operacionalizacdo dos IF, i mporta que a sua estrutura de gestédo envolva todos os atores
relevantes e, da ndo resposta as necessidades de alinhamento estratégico, informagdo e
monitorizagcdo das intervengbes por parte das AG dos PO financiadores, ndo crie um quadro
operacional de tal forma complexo que limite a atratividade dos IF. Importa avaliar de forma
adeq uada que tipo de instituicdo reiine melhores condi¢des para assegurar a gestao do fundo de

fundos agregado assumindo o papel central na implementagao dos IF de regeneracao e revitalizagao

fisica, econdmica e social em zonas urbanas. Na ponderagéo sobre a es colha dessa entidade devem
ser consideradas questdes como i) o dominio da tematica da regeneragao urbana e dos instrumentos
financeiros e o conhecimento do territério; ii) a capacidade de alavancagem de recursos adicionais;

iii) os niveis de comissbes de g  estdo; e iv) o potencial de cooperacao com as AG na implementacao

de objetivos de politica publica.
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A governacao e operacionalizacéo dos IF deve ainda ancorar -se num sistema de monitorizacao
sélido e eficiente ao nivel das entidades envolvidas na implement acdo, designadamente
intermediarios financeiros, gestores de IF, gestores de holding funds e AG e que permita:

1  Responder as necessidades de reporte para as instancias nacionais e comunitarias e assegurar
0 cumprimento dos requisitos regulamentares em termo s de auditoria, gestao e controlo;

1  Garantir arecolha da informacéo requerida para a elaboragéo dos relatérios de execugdo anuais
dos PO, que devem incluir um anexo especifico sobre a aplicacéo dos IF, e incluir um conjunto
de indicadores que permita aferi r as realizacdes e resultados das intervengdes e a evolugdo do
contexto em que sao aplicados os IF;

1  Promover o acompanhamento das operacdes apoiadas, seja no ambito da monitorizagdo das
realizacdes e resultados, seja no quadro do aconselhamento personaliza do e pré -ativo dos
promotores, através de a¢Ges de monitorizagdo, aconselhamento e dinamizagao;

1  Desenvolver atividades de verificagdo de forma regular e planeada, recorrendo, para o efeito, a
mecanismos de anélise de risco;

1  Disponibilizar a informacao nece sséria a realizagdo de atividades de avaliagdo, para que estas
possam providenciarum  feedback importante aos decisores de politica relativamente a questdes
operacionais, de desempenho e de execucdao financeira dos IF.

Ainda que a eficiéncia do sistema de monitorizagao tenda a reforgar -se ao longo do tempo, a sua
concecao deve garantir a partida a operacionalizagdo dos aspetos acima referidos e a estabilizagao

dos procedimentos inerentes, sob pena de se proceder posteriormente a ajustamentos relevantes e
constantes e de ndo se prever devidamente, nos acordos de financiamento aos varios niveis, as
obrigag6es das partes. Recomenda  -se assim o0 envolvimento dos atores relevantes na concegédo do

sistema, incluindo as  autoridades de certificacdo e de auditoria e, po steriormente, dos potenciais
utilizadores do sistema de aprovacdo e acompanhamento dos projetos, no sentido de estabilizar

praticas e procedimentos numa fase prévia a sua implementacéo . O sistema devera contudo
acomodar a flexibilidade necessaria para proc eder a alguns ajustamentos ao longo da

implementacéo dos IF, em consonancia com a flexibilidade defendida ao nivel dos produtos.

A adequada monitorizacdo e avaliagédo dos IF implica a inclusd@o, no sistema de monitorizacao, de
indicadores de realizacao e re sultado que estando previstos no ambito das Pl 6.5 e 9.8 se
aplicam as tipologias de intervencao financiadas por via de IF em cada PO financiador, assim como

de indicadores que permitam monitorizar a eficacia e eficiéncia na aplicagdo dos proprios IF (e.g.
nivel de alavancagem, grau de satisfagdo dos destinatarios), e 0 contexto em que sao aplicados os

IF (e.g. taxas de juro, taxa de crédito vencido).

Neste sentido, sera importante assegurar a recolha de informagdo que permita alimentar esses
indicadores, como forma de acompanhar as realizagdes e resultados das operacdes financiadas
através de IF e de, posteriormente, utilizando as metodologias de avaliacao adequadas, aferir o seu

contributo para os objetivos dos PO. O reporte desta informagdo, no contexto do modelo de
governacao proposto, devera ser assegurado a diversos niveis: i) junto dos promotores, que devem

assumir nos contratos de financiamento o compromisso de estruturar e operacionalizar sistemas de
informacdo e monitorizagao destinados a apurar e recolher a informacéo de base necessaria ao
célculo dos indicadores , ii) junto dos intermediarios financeiros que estabelecem o contacto direto

com o0s promotores e iii) junto da entidade gestora do fundo de fundos, por via dos acordos
estabelecidos entre e  sta entidade e a AG de cada um dos PO financiadores.

A eficiéncia do sistema de monitorizacao sera tributaria do sistema de informacgao que o suporta,

o qual devera ser robusto e fiavel, disponibilizar informagéo permanentemente atualizada e facilitar
e agilizar a articulagao entre as diferentes entidades envolvidas no modelo de governagao dos IF.
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Na concecgédo do sistema devera ter -se em consideragdo a usefriendliness do mesmo i de modo a
evitar uma sobrecarga administrativa desnecessaria para os intermediar ios e destinatérios finais
ponderando o equilibrio entre os requisitos em termos informativos regulamentarmente requeridos

e a agilidade e simplificacao desejada -, a disponibilizagdo de adequadas ferramentas de pesquisa,
filtragem e extragcdo de informaca 0, a formagao dos utilizadores e a elaboragdo de um manual de
utilizagéo.

Neste contexto, serd recomendavel ga rantir a interoperabilidade entre os diferentes sistemas de
informacdo e monitorizagdo dos intermediarios financeiros , dos gestores de fundos, d o fundo de
fundos e das AG, promovendo a informatizacdo e a desmaterializacdo de processos e dos
procedimentos . N&o estando ainda decidido que entidades serdo as gestoras do fundo de fundos,

considera -se que o sistema de informagdo devera ser centralizado, agregando toda a informagéo
relativa a aplicagdo destes IF e, desejavelmente, dos IF que com estes se interrelacionem,
nomeadamente no dominio da eficiéncia energética.

Deve serprevistaa revisdod a presente avaliagdo exante quandoum conjunto  suficient emente
alargado dos indicadores incluidos no sistema de monitorizagéo sinalizar gue as falhas de mercado
no financiamento  de operagdes de regeneracao e revitalizagdo fisica, econdmica e social em zonas
urbanas ja ndo se verificam , ou que os IF ndo tém proc  ura ou que a sua mobilizacdo ndo esta a
produzir os resultados esperados . Também deve ser revisitada a configuracdo dos IF e a sua
avaliacdo ex ante no caso de alteragcdes relevantes nos PO financiadores relacionadas com estas
matérias . Deve ser sempre efet uada uma revisdo desta avaliacdo em paralelo com as avaliagdes
intercalares dos PO financiadores.
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This document constitutes the Final Report of the Ex Ante Evaluation Study of the Financial Instruments

for the Portugal 2020 Programmes: Group 4 1 Financial instruments for the physical, economic and
social regeneration and renewal of urban areas , framed within the Regional Operational Programmes
(Regional OP) for the North, Centre, Lisbo n, Alentejo, Algarve, A zores and Madeira. The ex ante
evaluation is spec ific in purpose insofar as it is an integral part of the programming process and a

condition for the implementation of the Financial Instruments (FI) of Portugal 2020. The fundamental
aim of the evaluation is to assess whether the resources of the European Structural and Investment
Funds (ESIF) allocated to the FI are completely aligned with their aims and those of the OP in which
these instruments are used in compliance with the principles of g ood financial management

The mobilisation of  FI for t he physical, economic and social regeneration and renewal of urban areas
falls under the new  directives of the European Regional Policy set out for the 2014  -2020 period which
highlight the potential of repayable support and, in particular, of the FI in max imising the effect of the
ESIF in view o f their capacity to combine dif ferent forms of public and private resources to support

public policy objectives, as well as their capacity to ensure revolving forms of finance to strategic
investments, supporting lo ng term sustainable investments and reinforcing the growth potential of the

EUO.

To foster the physical, economic and social regeneration and renewal of urban areas, the Partnership
Agreement for Portugal 2020 and the OP foresee the use of debt FI with a v iew to granting loans to
enterprises, other entities and private individuals. These consist of the following types of available FI:

Al - Subscription of counter  -guarantee funds and guarantees provided by entities specialised in issuing
financing guarantees  under the Urban Development Funds ; A2 1 Interest rate subsidies for loans and
guarantee commissions provided to financing granted by the Urban Development Funds; and A3 T
Financing support for commercial loans to other entities, jointly mobilising Communi ty funds, with
financing from the commercial banks at commercial rates and potential applications established
beforehand . Designed for a broad spectrum of usage, Fl are envisaged for implementationin  various
regions, and their regional adaptation must nat urally take into account the aims set out in each region
given the need for the instruments to align with the aims identified within the framework of the
financing OP .

As stipulated inthe Specifications of this study, thereportis organised into 4 parts : i) anintroduction,
which specifies the subject of the evaluation and its aims, as well as a summary description of the
methodology used ;ii)aresponse toeach of the 18 evaluation questions, organised into two big groups:
the first, from diagnosistoid entification of the most appropriate responses , includes an analysis of the
market failures and inve stment needs, of the value added and compatibility with state aid, of the
additional resources and leverage effect, and of the lessons learnt, while the sec ond, from the
implementation strategy to the outcomes to be achieved , includes an analysis of the proposed
investment strategy, of the results and monitoring system, and of the conditions for updating the ex
ante evaluation; iii) a  summary of the major con clusions and recommendations obtained from the
responses to the questions asked ; and iv) a section including the annexes to the report, which
incorporates a  set of supporting details for the analyses undertaken in the responses to the evaluation

guestions .

The ex ante evaluation exercise undertaken was very demanding in terms of the basic information
required , both as regards structuring the diagnosis of the situation, ident ifying the investment needs
and detecting market failures , and as regards the poli  cies adopted and the characteristics of the
instruments mobilised, the conditions i n which they were implemented and the potential final
beneficiaries and recipients . Obtaining access to adequate information was probably the most
significant element . Itwa s alsovery demanding interms of the need for liaison between the evaluation
team, the manag ement authorities (MA), the p lanners and the public entities  relevant to the policies
framing the intervention of the FI . Finally, it was demanding in terms of the involvement of  arange of
different actors : given the nature of the FI themselves, their intervention must be mediated , frequently
in partnership with the private sector, which demands that besides responding to the needs  of the end
recipients of the poli cies, the format of the FI must observe the interests of the intermediaries or their
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implementation will not take place, or will only do so in a form that limits the effectiveness of public
policy intervention

The methodological approach used inthe evalu ation exercise wasbasedonamulti -method perspective
which explicity  considered the incorporation of d ifferent sources and methods of compiling and
analysi ng data that were complementary and consistent and in general terms deemed solid, credible

and ada pted to suit each evaluation question . The spec ific methodological choices adopted for each of

the evaluation questions are explained in the respective response , with the following methods being of
particular note

M Document gathering - in terms of the data  -gathering methods, a cross  -sectoral compilation of
supporting documents was undertaken for the evaluation and benchmarking analysis, of which the
ESIF regulations and documents providing a framework, programme evaluations and policy
instruments, both nat  ional and international, execution documents and reports, methodological
documents, studies , etc. stand out ;

 Statistics 1 use of national and international statistics to identify and analyse market failures and
the needs for investment and financing in th e area of urban regeneration and renewal and to
compare them with the situation in other European countries;

M Views and opinions i various stakeholders were heard and d ifferent perspectives on the purpose
of the evaluation  considered by conducting surveys  of the potential recipients and beneficiaries of
the FI, interviews (2 0 in number involving over 45 people) and focus groups (3 sessions involving
around 60 participants) . All of the information compiled was cross -referenced (namely with regard
to the focu s groups);

M Surveys i two surveys were conducted: i) one of the potential recipients of the FI, taking into
consideration two core typologies, given their potential importance as promoters of urban
regeneration and renewal interventions: local authorities (136 responses, or 44% of all potential
respondents) and real estate promoters (2 responses); and ii) one of the potential beneficiaries,
which targeted real estate investment fund management companies (3 responses) and banks (on ly
1 response, despite rep  eated efforts by both the evaluation team and the national authorities,
including direct contact with the heads of the institutions surveyed). Only the data from the survey
of local authorities was subject to systematic processing, since the number of resp onses from the
other sources was too small. For the other typologies, the information obtained by this means was
complemented by information gathered from interviews and focus groups with central actors and
incorporated into the processing of the relevant issues.

1 Finally, consideration was also given to the lessons learnt from applying urban regeneration policies
in the past, spec ifically those reflected in earlier studies and ex ante evaluations, namely the ex
ante evaluations of the OP for the 2014 -2020 programming period and those identified under the
benchmarking of international experiences. In that sense, a limited number of studies were
selected which elaborate on the suitability of applying Fl to the measures and aims of d iffering
policies, in an at tempt to address experiences from various countries and, therefore , identify
aspects which should be regarded as lessons learnt and borne in mind for the future design of the
Fl.

In general terms, the methodological approach proposed for th is evaluationw as conducted as planned,
notwithstanding d ifficulties with regard to applying certain instruments for gathering information from

actors key to the implementation of the FI, the financial intermediaries in particular, and also the fact
that it was only grad  ually possible to obtain clar ification about the intentions of the public authorities
regarding the use ofthe FI® for the financing of urban redevelopment and renewal operations . Despite

3 The Proposal for the  Financial Instrument Model for Financing Urban Re habilitation and Renewal Operations,  drawn up by th e Working Group
created by Order No. 438  -D/2015 of 15 January, was made available to the team at the end of March 2015.
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these problems, the information that it was possible to gather to su pport this evaluation is considered
to allow a high level of confidence in the conclusions resulting from the exercise

From the analysis it can be concluded that there are insufficient levels of investment in the physical,
economic and social regeneration and renewal of urbanareas and that market failures in terms of the
financing of these interventions are one of the main reasons for this . According to the analysis in this
study, the total estimated figure for intervention needs inthis area stands som ewhere between

U 2-3 billion over the next seven years

Bearing in mind the levels of investment necessary for urban regeneration and the results of hearing

the potential recipients on the ease of access tof i nancing and the marketdostngbility to
demand for each of the typ ologies of physical, economic and social regeneration and renewal projects

in urban areas , itis possible to identify a gap in financing for urban regeneration interventions  in the

or der 1.25f-1.76 billion . To resolve th is, and in purely indicative terms, it is felt that an allocation

of ar ound milibnOis adequate for guarantees , around 025 mi | | i on guamanteec ov er
commissions and interest subsidies , and bet weldhmiliodforloans. The consideration and

effective use of these funds must, however, be permanently accompanied and adjusted depending on

market conditions an  d the demand for the various Fl during the 2014 -2020 period.

Notable amongstthe  benefits associated with using the FI forurbanregeneratio nand renewal are

the following: the  multiplier effect  they generate; the leverage of resources they provide; the added
efficiency and effectiveness they foster in applying the resources; the guarantee of flexibility they

involve; their greater demands in terms of the future profitability —and viability  of projects; the
possibility of accessing the knowledge and fin ancial and management experience of international
institutions and the private sector specialised in urban development investment ; the fostering of good
management practices and monitoring of projects ; and the promoting of partnerships

Given the availability of market financing for urban regeneration, the FI for use under the proposed
investment strategy may have an effective added value both wit h regard to an increase in available
funding in terms (interest rates, grace periods , maturities, etc.) adjusted to the needs of the urban
regeneration projects and their profitability , which is of particular importance given the currents tate
of the credi t market, and with regard to the extension to segments of demand which until now have

been at the margins of urban regeneration programmes and access to Community funding , thereby
involving new actors and leveraging new resources

The value added and the success in mobilising the FI for urban regeneration and renewal will depend
howeveron t he admi ni st r atoiiseto theschalebge bfileading, stimulating, facilitating and
monitoring the implementation of public policies in this domain.

Inthat sense, i t should be noted that the effectiveness of Fl for use in urban regeneration and renewal
is highly dependent  on three conditions

1  The growth in demand for renovated properties, which depends on the  economic recovery and
renewed demand in the housin g market; in the absence of this , demand will rely upon the
renovation of homes by owner -occupier families and some investment in improved energy
efficiency, which will fall under an alternative FI  which is important to tie in with the FI under
analysis ;

1  The effective simplification of the procedures , ensuring that set out in Decree Law No. 53/2014 of
8 April and creating the right conditions to ensure that interested parties are provided with
adequate information T and the monitoring of their application;

1 The ability to focus capacities and resources from multiple sources on a rundown /disadvantaged
urban territory, which requires adequate mechanisms for conciliating and coordinatin g the
instruments of the various OPs, between the various departments of the central administration
(national and regional) and between these and the local authority , as well as the building of solid

Avaliagdo Ex ante dos Instrumentos Financeiros do Portugal 2020 I Lote 4 | xvii



partnerships at the local level ; the role of a national agency with clear responsibilities in this area
is therefore an absolute nec  essity .

Bearing in mind that the problems associated with urban regeneration and renewal have very complex
and varied causes , the design of the  FIs must also take into consideration the following

M Firstly, it is important to stress that the solution adopte d will necessarily be complex: urban
regeneration requires that actors , resources and creativity are all focused on the instruments
activated and it is inevitable that the availability of a FI will always be of limited effect if FI
recipients consist of fa milies with insufficient means to service the corresponding debt or investors

unable to envisage the profitability of a renovation project ;

M  Secondly, urban regeneration is a long process which extends beyond the time frame of the
Partnership Agreement for Portugal 2020; establishing operations, drawing up projects and
handling the bureaucratic licensing procedures and necessary permits require a realistic projection
of execution rates  to avoid amending the rules of access to support half way through the pe riod

as in the past , raising the level of uncertainty associated with these interventions ;

9  Thirdly, due to the structure of housing ownership, operations to renovate residential buildings can
only gain relevant scale if public entities take a proactive app roach through structures which foster
redevelopment and encourage and support the organisation of private individuals; due to the
externalities it creates, urban regeneration is a dApublic
adequately under private initi ative nor can be solely left in its hands; the Legal Framework for
Urban Rehabilitation (RJRU) has recognised this important aspect by focusing urban regeneration
through the Urban Regeneration Operations ( ORU), whose implementation will be the

responsibil ity of a management body.

Forthe 2014 -2020 programming period, a wide spectrum of support for urban regeneration is foreseen ,
ranging from financial and tax incentivesto debt FI. Fl for urban regeneration put forward for support
under the Partnership Agr eement for Portugal 2020 are broadly complementary or additional in nature

compared to most of the other forms of national public intervention. The regulatory documents have
resolved some risks of overlapping by the Fl with the non -repayable support provid ed for under
Portugal 2020, but it is important to bear this matter in mind in the final design of the FI and when

assessing applications for the different policy instruments

Besides the national public co-financing required, it is recognised that ther e is potential to  leverage
additional resources from institutions such as the EIB and other international bodies. Most of the

financial intermediaries heard as part of the evaluation were willing to take part in implementing the

public initiative  FI.

The investment strategy established has an adequate level of detail and complies with the idea

of ensuring significant | evels of flexibility. Neverthel ess,
could be improved with regard to the prioritising of the various typ ologies and segments to be
supported, the quantitative measurement of the outcomes and results to be achieved and also

clarification of the use of the Fl in certain types of operation. In particular, interlinking sho uld be
encouraged betwe en the FI related to the physical, economic and social regeneration and renewal of
urban areas and those related to energy efficiency and the efficient management of water and waste

The issue of the use of the FI with regard to interventions in disadvantaged co mmunities must also be
clarified during their final preparation, since the evaluation team considers that the y could make sense
in certain individual s ituations . Though essentially intended for interventions in urban centres
structuring the urban system (u pper level urban centres), the existence of investment needs in lower

level centres as well, on the one hand, and the fact that the financial intermediaries have shown a

willingness to fund important operations in the latter with public support may justify the extension of
Fl interventions across Portugal as a whole. The obligation, established in the calls for proposals for

the Urban Development Strategic Plans (PEDU) or Action Plans for Urban Development (PARU) , that
urban authorit ies/city councils muste xplain all interventions, thereby ensuring an integrated approach,
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is a suitable mechanism for ensuring public policy establishes goalposts for the actions of the FI. Some

care must be given to clarifying the fact that the identification of operations whic h are eligible for

support by the Fl is a necessary condition for awarding support but not a sufficient one for actually

grantingit . The idea of favouring the supply in each territory of competing financial products supported

by the Fls by different finan cial intermediaries  appears fitting, not merely for the reasons set out by

the Working Group (WG) appointed by the @gropesalfomhmeRinancid nd whi ch ¢
Instrument Model for Financing Urban Re habilitation  and Renewal Operations 0 but also because the needs

of the agents which promote urban regeneration operations in a given territory may be substantially

different and, therefore, the availability of alternative products may increase the penetration levels of

the Fls.

As far as the ma nagement structure is concerned, there is agreement with the model proposed

by the WG, namely with regard to combining resources . This management model is demanding
because it has to satisfy the needs for the strategic alignment, information and monitoring of the
interventions of the MA of the financing OP,  with added relevance in a framework of results -based
programming , and, simultane ously , not create an operational framework which is so complex that it

limits the attractiveness of the Fl. Amanagementst ructure designed to include the participation of the
various key actors is crucial for the success of the FlI. Within this  model , consider ation must be
given to which solution is best in terms of the manag ement body of the fund of funds

The aims set out in the seven Regional OP in the area of urban regeneration and renewal , in particular
in Investment Priorities ( IP) 6.5 and 9.8, in which most of the OP provide for the possibility to mobilise

FI,# cover the promotion of the environmental, urban and landscap e quality of cities , the promotion of
social inclusion in disadvantaged urban areas, economic and social renewal and the bolstering of the
attractiveness of the territories

The proposed FI  contribute to the achi evement of the aims set out in the OP , prom oting
investment in types of actions which incorporate the intervention rationale established in the
programming . Besides being the sole instrument applicable for certain types of intervention under the
integrated operations for urban regeneration and rene wal (e.g. the renovation of private residential
buildings ), the contribution of the FI to the aims in this area are enhanced by their advantages in terms

of improving access to financing and the level of leverage to ensure the viability and sustainability of

the operations and to interlink public and private interests in specific intervention areas

The moni toring and evaluation of the FI must be conducted based on the outcome and results
indicators  provided for in the financing OP , which allow the outcomes achieved and the contribution

of the interventions supported by the FI to the aims of the OP to be gauged . Indicators must also be
considered which allow the effectiveness and efficiency of the application of the FI themselves to be

monito red and the cont ext in which these are applied, namely those which allow the failure s of the
market and the needs for financing which justified the mobilisation of the FI to be accompanied .

The OP which allow for the possibility to mobilise the FI under analysis in IP 6.5 and 9.8 do not have
specific out come and result indicators  to monitor their use. The indicators associated with these IP
allow the envisaged outcomes and results to be monitored and the degree to which the fixed targets

for the set of interventions suppor ted regardless of their type of financing are reached . Itis therefore
necessary to gather data to calculate the outcomes and results of the operations supported via the FI.

The monitoring and evaluation of the FI must be underscored by a reliable and eff icient
monitoring system whose structure should take into consideration a balance between : i) the
requirements  associated with the needs for information to ensure the accompaniment and evaluation

of the implementation of the Fl, the reporting to various fo rums and other applicable national and
European regulatory obligations; i) the efficiency ofth esystem, insofarasits = demands do nottranslate
4 All the OP provide for the possibility to use Fl with these IP, with the exception of the Algarve OP, which only provides for their us e with IP 6.5,
and the Azores Autonomous Region OP, which doesnodt consider I P 9.8.
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i nt o bueeaudratic overloading 0 of all actors involved; and iii) the greater simplification of the

procedure s required for the final recipients of the ESIF in general.

This ex ante evaluation must be revi ewed orupdated according to the indications obtained both

from the monitoring of the outcomes and results of the implementation of the F | and the monitoring
of the evolution in the market financing conditions which originally justified the mobilisation of the FI.
The review should take place when changes to the market attain a magnitude which signify that the

use of the FI ceases to make sense in view of their r educed effectiveness with regard to the aims
established , their efficiency compared to other public policy instruments , 0reven their pertinence given

the market conditions verified during execution

Based on the analysis undertaken, it is possible to mak e several recommendations in terms of the
design of the FI for physical, economic and social regeneration and renewal of urban areas

Bearing in mind the complexity associated with urban regeneration, to obtain the maximum impact
from the upcoming  FI comp lementary measures by various public policy instruments are required in
the field of urban regeneration , with particular mention for the following

I Boosting u rban regeneration , from a proactive approach, providing the capacity to stimulate
and supply techn ical support at the national and regional level to municipalities and at the local
level to property owners and other local actors . The priority must be to structure urban
regeneration operations and , within the fram ework o f these, to mobilise property own ers and
attract property investors . The RJRU assigns this responsibility to the management bodies of  the
ORU, but the current framework of the municipal enterprises has placed the Urban Rehabilitation
Society (SRU) in question and it is far from clear whet her the municipal services are equipped for
this role. It is necessary to clarify and articulate the role of IHRU and DGT in boosting urban
regeneration , what role the regional actors play ( Regional Coordination and Development
Committee s, inter -municipal communities ) and what the respective capacity to act is ;

1  Defining clear and objective criteria for selecting eligible urban areas for the
implementation of the Fl. Experience shows that when these criteria are unconnected to the
objective conditions of the territories in question [which could be the case if a criterion is merely
that of a municipality approving an Urban Rehabilitation Area (ARU)], eligibility rapidly multiplies ,
leaving the MA  unable to apply the principle of selectivity and focusing of res ources . Itis important
to stress, however, that these criteria may differ from region to region and the model provided for
in the call for proposals to draw up the PEDU/PARU is on the right track i  n that it requires urban
authorities to delimit interventi ons which are potentially eligible for the Fl;

1 Adopting m easures to reduce the costs of rehabilitation not deriving from project execution
(such as the costs of preserving unforeseen archaeological factors ) and create mechanisms to
control new urban sprawl , imposing the principle of compensation f or the long -term impacts on

municipal budgets  and putting this principle into effect so that the fi r-ese of the existing city 0is
possible under more competitive conditions ;

1 Evaluat ing the impacts of the  new retail model base d on large out -of-town shopping malls and
support pilot projects to restore the role of commerce in traditional town centres ;

T  Combin ing the FI for urban regeneration with the instruments for boosting economic activity ,
in particular those aimed at developing micro  -entrepreneurship;

1 Placing areas of urban regeneration and social housing estates  on the map of alternative locations
for government -dependent services (central and local).

As far asthe design ofthe FI s specifically concerned , itis important to
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1 Promote the supply of alternative and competing financing solutions with public support which
satisf y the various needs of the promoters of urban regeneration projects i the model proposed
here by the WG, which foresees the supply of competi ng financial products in the same territory
supported by the  FI, is a suitable solution ;

M Consider leverage and the levels of management fees as criteria for selecting those financial
products provided with public support i the advantages of these types of instruments is closely
associated with their ability to leverage additional resources and to benefit from the know -how
and experience of the private partners, so these issues must be addressed when selecting products
to maximise the level of resources  prov ided to interven tions ;

1 Capitalise on the experience accumulated from the earlier period of managing the FI for the
physical, economic and social regeneration and renewal of urban areas i the experience from
JESSICA must be borne in mind when designing the FI, enhancing the most favourable aspects
and correcting those deemed to hinder greater effectiveness ,hamely the gapsin the establishment
of local partnerships that promote the complementary public actions, the mobilization work of local
actors and the s ocio -economic animation of the chosen urban territories , being decisive the role
of municipalities in this process ;

M  Since some uncertainty exists concerning the effective demand for these instruments outside the
metropolitan areas, it would be sensible to preserve and ensure flexibility mechanisms in the use
of IF, to include in their contracts, which go by adjusting the use of them, particularly the type of
products and respective magnitudes, to the evolution of the market, so that public resources can
go being mobilized in the segments where is more justified ;

1 Be flexible when evaluating the results, reflecting on the various public policy aims in play , and
consider differing mechanisms for sharing the risk depending on a projecandbs type, S
locati on;

1  Promote information, training and capacity -building activities  relating to the use of the FI as an
instrument for promoting the physical, economic and social regeneration and renewal of urban
areas i despite the earlier experience, these instruments still have some novelty value so it is
important forthe  administration  to take a proactive role in implementing them by promoting their
use and not merely to make them available from a passive perspective

Besides these more cross -sectoral issues, there a re several mo re specific aspects which  should be
addressed in order to enhance the effectiveness of the intervention of the FI.

One important point, bearing in mind the framework of instruments available and the type of operations

to be supported, is the interlinking between financial instruments for urban regeneration and

those aimed at the energy efficiency of buildings . As itis difficult to clearly separate interventions

on buildings which promote energy efficiency and those aimed at rehabilitation  or r egeneration, and
since it is far from desirable that recipients should be forced to de-incorporate projects and apply for
parts of interventions from different financing sources or to arbitrate  sources of financing for a given
intervention, one  possible me ans of overcoming this issue may be to incorporate the funds of funds
for the two types of operations, thus letting financial intermediaries create produ cts which interlink
them while clarifying which cost categories relate to each area of intervention

Another point relates to the mobilisation of FI for interventions in disadvantaged areas . Itis the
evaluation teamdés opinion that this should be tested with reg
for building regeneration projects, whether relating to residential  buildings or commercial and service

establishments in social housing estates or similar urban  areas and whether publicly owned or

belonging to similar institutions , which are in the conditions foreseen in the regulatory framework and

availableonthemarket ; and i i) s u pnehabiltatioo wof @mnes doccupied residential buildings

or commercial and service establishments located in disadvantaged communities covered by
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regeneration interventions . The support provided by FI to the supply of products aimed at these
segments may enhance regeneration projects in disadvantaged communities.

In implementing the FI, it should be ensured that their management structure involves all the
relevant actors and, in satisfying the needs for the strategic alignment, information and monitoring of
interventions by the MA of the financing OP , it does not create an operational framework which is so
complex that it limits their appeal . Adequate evaluation should be conducted on the type of institution

which bes t provides the conditions to ensure the management of the combined fund of funds, taking
the cent ral role in implementing the Fl for physical, economic and social regeneration and renewal of

urban areas . In pondering the choice of this entity, issues such as the following should be borne in
mind: i) expertise in urban regeneration and financial instruments and knowledge of the territory; ii)

capacity to leverage additional resources; iii) levels of management fees; and iv) the potential for
cooperation with  the MA in implementing public policy aims

The governance and implementation of the Fls must also be underscored by a reliable and efficient
monitoring system in terms of the entities involved in the implementation , hamely financial
intermediaries , FI man agers, holding fund managers and MA,  which :

1 Satisfies the reporting needs with regard to national and Community forums and ensure s
compliance with the regulatory requirements in terms of auditing, management and control;

M  Guarantees the compiling of informa tion required to draw up the annual execution reports of the
OP, which must include a specific ann ex on the application of the FI , and includes a set of indicators
which allows the outcomes and results of the interventions and evolution of the context in w hich

the FI are applied to be gauged ;

1 Promotes the accompanying of the operations supported, be it within the scope of monitoring
outcomes and results, or within the framework of the tailored and pro -active advice of the
promoters , through monitoring, advi sory and impetus activities ;

1  Develops regular and planned checks and uses risk anal ysis mechanisms for that purpose ;

1  Provides the information necessary to undertake the evaluation activities, so that these afford
important feedback to policy makers on issues relatingtothe  operation , performance and financial
execution of the  FI.

Although the efficiency of the monitoring system tends to improve over time, its design must ensure

that the aspects mentioned above are operational from the outset and that the inherent procedures
are stabilised, or ris  k the need for important and co nstant adjustments at a later date and the failure
to foresee duly the obligations of the parties at the various levels of the financing agreements Lltis
therefore recommended that t he relevant acto rs be involved in the design of the system, including the
certifying and auditing authorities and, at a later date, the potential users of the project approval and
monitoring system, in order to establish stable practices and procedures pri or to their implementation

The system must, however, accommodate the necessary flexibility to introduce adjustments during

the implementation of the FI, in line with the flexibility advocated for the products

The adequate monitoring and evaluation of th e Fl implies the inclusion in the monitoring system of
outcome and result indicators, which as they are provided for under IP 6.5 and 9.8 apply to
interven tion typologies financed via Fl in each financing OP, and indicators that allow the effectiveness

and efficiency o f the application of the FI themselves (e.g. leverage level, degree of recipient
satisfaction) to be monitored and the context in which they are applied (e.g. interest rates, percentage
of overdue loans ).

It is important, therefore to ensure the gathering of information for these indicators , as a means of
accompanying the outcomes and results of the operati ons financed via the Fl , and to gauge, by using
adequate evaluation methods at a later date, how they contribute to the aims of the OP. The reporting

xxii | Sociedade de consultores Augusto Mateus & Associados



of this information, in the context of the proposed governance model, must be guaranteed at various
levels: i) by the promoters , who, in the financing agreements, must commit themselves to structuring

and implem enting information and monitori ng systems aimed at  establishing and gathering the basic
information needed to calculate the indicators; ii) by the financial intermediaries , who establish direct
contact with the promoters; and iii) by the management body of the fund of funds , by means of

agreements between it and the MA for each of the financing OP.

The efficiency of the monitoring system will be dependent on the information system supporting it,
which must be solid and reliable, provide constantly updated information and facilitate and str eamline
the links between the different entities involved in the FI governance model. In designing the system,
care must be paid to its user -friendliness 1 to avoid unnecessary administrative overloading for the
intermediaries and end recipients, in the ai m of balance between the regulatory requirements for
information and the desired streamlining and simplification i the availability of suitable information
search, filtering and extraction tools, the training of users and the preparation of a user manual.

In this context, it would be advisable to ensure the inter -operability of the different information and
monitoring systems of t  he financial intermediaries, fund managers, fund of funds and M A, promoting
greater computer use and a reduction in the paperwo rk involved with processes and procedures.
Though it has not yet been decided which entities will manage the fund of funds, it is felt that the

information system should be centrali sed, gathering together all information relating to the application

of thes e Fl and, ideally , those FI with which they inter -relate, namely in the field of energy efficiency.

Plans must be made for the revision of this ex ante evaluation  when a sufficiently broad set of the
indicators included in the monitoring system show that t he market failures in the financing of the
physical, economic and social regeneration and renewal operations of urban areas are no longer
verifiable or  that there is no demand for the FI, or that theiruseis notachieving the expected results.
It should a Iso be revisited configuration of FI and its ex ante evaluation in the case of significant
changes related to these matters in the financing OP . This evaluation must always be revised in tandem
with the interim  evaluations of the financing OP
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Introducao

O presente documento constitui o Relatério Final do Estudo de Avaliagdo ex ante dos Instrumentos
Financeiros (IF) de Programas do Portugal 2020: Lote 4 T Instrumentos financeiros para a regeneracéo
e revitalizacéo fisica, econdémica e social em zonas urbanas, enquadrados nos PO Regionais (POR) do

Norte, do Centro, de Lisboa, do Alentejo, do Algarve, dos Acores e da Madeira.

A presente avaliagdo ex ante assume uma natureza especifica, na medida em que faz parte integrante
do processo d e programacdo e é condigdo para a operacionalizagdo dos Instrumentos Financeiros ( IF)
do Portugal 2020 . Com efeito, os textos dos PO preveem a mobilizacdo de IF mas fazem depender a
especificidade da sua aplicacéo, e mesmo as dotacdes financeiras a atribui r a estes instrumentos de
politica, das conclustes da presente avaliagao.

Ao longo do processo avaliativo, a equipa de avaliagdo confrontou -se assim com o desafiod e construir

o préprio objeto de avaliagdo a partir das interacdes que foi estabelecendo com todos os atores

envolvidos na preparacao e operacionalizacdo dos IF de regeneracéo e revitalizagao fisica, econémica

e social em zonas urbanas , beneficiando, no final de margo de 2015, dos resultados do documento

fiProposta do Modelo de Instrumento Finance iro para Financiamento de Operacdes de Reabilitacdo e

Revitalizagdo Urbana 0 , el aborado pelo Grupo de Tr aabawdslkoDespachoado pel o G
n.° 438 -D/2015, de 15 de janeiro e que teve como misséo de definir e propor um projeto de IF para

financia mento de operacdes de reabilitagdo e revitalizagdo urbana, incluindo uma componente de

aumento da eficiéncia energética da habitagao para particulares, utilizando recursos provenientes dos

POR, bem como do Programa Operacional Sustentabilidade e Eficiéncia no Uso de Recursos (POSEUR)

O relatério encontra  -se estruturado, tal como definido no Caderno de Encargos, em 4 partes. Inicia -se
com uma introdug&o, onde se especificam o objeto da avaliagdo e os seus objetivos, bem como uma
sintética exposicdo da metod  ologia adotada, passando depois, sequencialmente, & resposta a cada

uma das 18 questdes de avaliagdo, estruturadas em dois grandes grupos: i) Do diagnéstico a

identificacdo das respostas mais adequadas, que inclui a andlise das falhas do mercado e das nece ssidades
de investimento, do valor acrescentado e ~ compatibilidade com os Auxilios Estatais, dos recursos adicionais e
efeito de alavanca, das licGes adquiridas e ii) Da estratégia de implementagao aos resultados a alcancar, que

inclui a analise da  estratég ia de investimento proposta, dos resultados e sistema de monitorizacdo e da
atualizagédo da avaliagdo exante. A sintese das grandes conclusdes e recomendagdes obtidas na resposta

as questdes colocadas sdo apresentadas em capitulos autbnomos e em anexo ao r elatério surge um
conjunto de elementos, organizado em 1 0 anexos, que suporta as andlises efetuadas na resposta as
guestdes de avaliacéo.

O objeto e os objetivos da avaliagédo

Um objetivo fundamental da Unido Europeia (UE) para o periodo 2014 -2020 é a redu c¢ao das
disparidades entre os niveis de desenvolvimento das regifes europeias e o reforco da coesdo
econdmica, social e territorial. Para este periodo de programagéao , 0s Fundos Europeus Estruturais e
de Investimento (FEEI) desempenham um papel decisivo na consecugao dos objetivos estabelecidos

na Estratégia Europa 2020 de um crescimento inteligente, sustentavel e inclusivo, promovendo
simultaneamente o desenvolvimento harmonioso da Unido e reduzindo as disparidades regionais.

Na consecucao destes objetivos, a UE depara -se com constrangimentos financeiros, designadamente

ao nivel das administraces publicas e do setor privado, que reforcam a relevancia de uma orientacao

mais focalizada para os resultados em termos de desenvolvimento e execugéo de poli ticas pu blicas,
impondo -se exigéncias acrescidas na eficiéncia do uso dos recursos publicos. Assim, e em consonancia
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com a Estratégia Europa 2020, é salientada a necessidade de desenvolver o potencial dos instrumentos
financeiros inovadores, de forma a assegurar a boa gestéo financeira do orcamento da UE.

Segundo o Regulamento (UE) n.° 1303/2013, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de

dezembro, os IF sdo cada vez mais importantes para potenciar o efeito dos FEEI, devido a sua
capacidade para combinar diferen tes formas de recursos publicos e privados em prol dos objetivos de

politica publica, bem como em virtude da sua capacidade de assegurar um fluxo renovavel de meios

financeiros para investimentos estratégicos, apoiando investimentos sustentaveis de longo p razo e

refor¢cando o potencial de crescimento da Unido.

Neste sentido, o Quadro Financeiro Plurianual para o periodo 2014 -2020 confere especial destaque a
utilizacéo de IF. De acordo com o previsto na regulamentacdo europeia que enquadra a utilizagédo de

FEEI, a estruturacao de IF no ambito de Programas cofinanciados pelos FEEI tem como principio basilar

a sua aplicagdo na eliminacdo ou mitigagdo de situacdes em que o mercado ndo oferece aos agentes
econdmicos determinados produtos ou servigos, ou que apenas 0s proporciona de uma forma limitada
em termos de magnitude ou dos seus atributos.

Num contexto de escassez de meios financeiros publicos, o recurso a solu¢des suportadas por IF

permite alcancar um efeito multiplicador e correspondente incremento da capaci dade de atuacao,
através da alavancagem dos recursos financeiros publicos por via de financiamentos privados. No
ambito do Quadro de Referéncia Estratégico Nacional (QREN) no periodo 2007 -2013 Portugal
desenvolveu ja uma oferta de IF que procuraram explora r abordagens alternativas para promover a
regeneracdo e revitalizacao fisica, economica e social em zonas urbanas . No atual contexto de
programacao de FEEI é previsto o refor¢o da utilizacao de IF.

A avaliagdo ex ante dos instrumentos financeiros do Portug al 2020 tem assim como fiobjetivo
fundamental garantir que os recursos dos FEEI alocados aos IF estdo totalmente alinhados com os

objetivos destes Fundos e dos PO nos quais sejam utilizados esses instrumentos, de acordo com os

principios da boa gestédo finan  ceira ¢°.

Os resultados da avaliagéo ex ante deverdo permitir, igualmente, as Autoridades de G estdo dos PO
financiadores de IF, que a sua aplicacdo tenha em vista a mitigacado das falhas de mercado e a validagdo

da estratégia definida para a alocagédo de rec ursos publicos a estes instrumentos.

O quadro geral dos instrumentos financeiros de promogéo da regeneracao e

revitalizagéo fisica, econémica e social em zonas urbanas no dmbito do Portugal 2020

O quadro regulamentar prevé um leque alargado de IF, de divi da e de capital/quase capital, que podem
ser mobilizados para  responde r a diferentes constrangimentos de financiamento das iniciativas de

promocao da regeneracao e revitalizagao fisica, econémica e social em zonas urbanas

De acordo com os textos programéa ticos pretende -se intervir e apoiar a regeneragéo e revitalizagéo
fisica, econémica e social de zonas urbanas, incluindo eficiéncia energética no edificado abrangido,
assegurando o apoio a intervengdes de reabilitacdo urbana em zonas previamente selecionad as. Estas
intervengdes incluem intervengbes em zonas desfavorecidas (e.g. centros histéricos e bairros
carenciados), quer ao nivel fisico (parque edificado extremamente degradado), quer ao nivel

econdémico (pouco vigor econémico e de concentracdo de comérci 0 e servigos) e social (populagdo
envelhecida e pobre, segregacéo social entre novos e antigos moradores), bem como a promogéo de

novas centralidades urbanas, por exemplo, a partir da reconversdo de antigas zonas industriais.

No dominio da promogéo da rege neracdo e revitalizagao fisica, econémica e social em zonas urbanas
o Acordo de Parceria e os Programas Operacionais preveem a mobilizacdo de IF de divida visando a

5 Caderno de Encargos.
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concessdo de empréstimos a empresas, outras entidades e particulares a partir dos seguintes tipos de
IF disponiveis:

A. Instrumentos de divida

Al. Subscricéo de fundos de contragarantia a garantias prestadas por entidades especializadas na
emissado de garantias a financiamentos no ambito de Fundos de Desenvolvimento Urbano;

A2. Bonificagdo de tax a de juro de empréstimos e de comissGes de garantia prestadas a
financiamentos a conceder por Fundos de Desenvolvimento Urbano;

A3. Apoio a financiamento de empréstimos comerciais a outras entidades, mobilizando
conjuntamente fundos comunitarios, com finan ciamento da banca comercial, em condi¢bes
comerciais e potenciais aplicagfes previamente definidas

Em termos de operacionalizacao, o Portugal 2020 contempla intervengdes visando a regeneragao e
revitalizagdo fisica, econémica e social em zonas urbanas no quadro dos POR. Existem também
intervencgdes nesse dominio nos PO das Regifes Autbnomas.

Os instrumentos financeiros previstos para 0 apoio a regeneragéao e revitalizacao fisica, econémica e

social em zonas urbanas sdo enquadrados nas Prioridades de Investi mento:

1T PI 6.5 AA ado-«o0o de medidas destinadas a mel horar o ambi en:
recuperar e descontaminar zonas abandonadas, incluindo zonas de reconversdo, a reduzir a
poluicdo do ar e a promover medidas de reducéo do ruido 0, n o segidh&s do Continente, da

Madeira e dos Acores (instrumentos de divida);
T Pl 9.8 AiConcess«o de apoi o " regenera-«o f2sica, econ-n
desfavorecidas em zonas ur banas e rurai so, nos PO region

(instrumen tos de divida).

Os objetivos delineados para os instrumento s financeiro s de apoio a regeneracao e revitalizagdo urbana

em cada um dos PO e constantes no Caderno de Encargos sdo apresentados na figura seguinte. Deve
notar -se que a negociacdo dos PO introduz iu algumas alteragdes face a esta configuracdo . O Quadro
A. 24 do Anexo 5 apresenta na integra os beneficiarios/destinatarios, territorios alvo e a¢des de apoio

a regeneragao urbana previstas nos Programas Ope racionais aprovados .

Para além da regulamentacdo comunitaria enquadradora dos IF e dos textos do Acordo de Parceria e

dos PO do Portugal 2020, a aplicagédo dos IF dirigidos a regeneracao e revitalizacdo urbanas aqui em
avaliagdo foi objeto de aprofundamento no j8 referido documento AProposta do Mod
Financeiro para Financiamento de Opera-»es de Reabilita-«o e

Grupo de Trabalho criado pelo Governo.

Concebidos conceptualmente para terem um espectro de atuag do alargado, é ponderada a mobilizagao

de IF nas diversas regifes. A analise desenvolvida no quadro desta avaliagcdo, em patrticular a das

falhas de mercado e a determinacao do valor acrescentado dos IF, € fundamental para a modulagao

regional da sua utiliza c¢ao, pois permite a identificagdo de segmentos em que a sua agdo €
particularmente relevante face a maior incidéncia das referidas falhas, ou as implicagdes mais gravosas

das mesmas em termos de obstaculizarem a prossecucéo da aplicacéo dos FEEI no ambito do Portugal
2020. A modulagéo regional da utilizagdo dos IF tera obviamente em conta os objetivos delineados em

cada regido face a necessidade de alinhamento da aplicagdo destes instrumentos com os objetivos
identificados no quadro dos PO financiadores.
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Figura 1.

Objetivos dos instrumentos financeiros de apoio ar
econdmica e social em zonas urbanas
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Fonte: Portugal 2020 (adaptagao

intervencbes  de regeneracdo e
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abrangido , em zonas alvo
previamente  selecionadas . Inclui
intervencoes em zonas
desfavorecidas (e.g. centros
histéricos e bairros carenciados),
quer ao nivel fisico, econémico e
social, bem como a promocdo de
novas centralidades urbanas, por
exemplo na sequéncia de
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A mobilizacdo de IF é justificada no Cad

urb anas (e.g. centros histéricos); ii) a maximizagdo das oportunidades propiciadas pelo Decreto

intervencdes de reabilitacdo e
regeneracdo  fisica, econémica e
social em meios urbanos e rurais

de edificios, de infraestruturas e de
equipamentos , em projetos  que
envolvam um ou mas dos

seguintes dominios :

1. Reabilitacdo de bairros sociais,
incluindo melhoria da
sustentabilidade  ambiental, da
mobilidade , da eficiéncia
energética e do uso de energias
renovaveis ;

2. Recuperagdo e valorizagdo de
habitagdes degradadas ;

3. Reabilitacdo e reconversdo de
infraestruturas e de
equipamentos de  desporto ,
lazer e cultura ;

4. Reabilitagdo e reconversdo de

edificios, de infraestruturas e de
equipamentos com vista a
implementagéo e
desenvolvimento de projetos
potenciadores do
empreendedorismo e incluséo

social .

Empresas, Entidades
Administragdo
Puablica e particulares

egeneracao e revitalizacéo fisica,

PO Acores

Al

A3.

Linha de Crédito que

disponibilizar  financiamento
precos e maturidades nao
disponiveis no  mercado para
intervencdes de  melhoria do
ambiente urbano e rural e
revitalizar espacos degradados ou
com pouca dindmica econémica,
social ou cultural . Os apoios podem
incidir nas seguintes areas:

1. Melhoria da eficiéncia
energética, de requalificagdo de
patriménio  histérico ou cultural ;

2. Remodelacdo de edificios tendo
em vista a instalagdo de
empreendimentos  considerados
essenciais a valorizagdo  do
espaco para 0  contexto
empresarial (incubadoras,
parques tecnoldgicos , ninhos de
empresas, viveiros de
empresas ;

3. Reabilitagdo urbana de edificios
degradados em zonas rurais ;

4. Reabiltacdo de edificios e
habitagbes afetados por pragas
(térmitas) .

permita
com

Destinatarios

Empresas, Associagdes sem fins
lucrativos, Empresas do setor
publico regional, Individuos,
Cooperativas, institutos,
entidades privadas sem fins

lucrativos

erno de Encargos e nos documentos consultados por se
considerar a oportunidade e necessidade da criagcdo de IF que contribuam para a prossecucéo dos
seguintes objetivos: i) a reabilitagéo do edificado e do espago publico associado a regeneracao de areas

-Lei

n.° 53/2014, de 8 de abril, que estabelece um regime excecional e temporario aplicavel a reabilitagdo

de edificios ou de frag6es, cuja construcéo tenha sido co

ncluida ha pelo menos 30 anos ou localizados

em areas de reabilitagcdo urbana que se destinem a ser afetos total ou predominantemente ao uso
habitacional; iii) a dinamizagdo do mercado de arrendamento e da oferta de casas para arrendar a
precos acessiveis p ara a generalidade das familias, assegurando a multiplicidade etaria e social da
populagéo residente nos centros urbanos; e iv) a criagdo de riqgueza e de emprego na inddstria de
reabilitacéo de edificios.

Para além das vantagens associadas a reutilizacdo d

e fundos a longo prazo )

gue se assume

particularmente importante face a atual situacdo econémica e escassez de recursos publicos T os
instrumentos financeiros facilitam a mobilizagdo de recursos publicos e privados adicionais para fazer
face a falhas de m ercado ou situagdes de insuficiéncia de investimento.
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Pressupondo uma participagao significativa d e parceiros do setor privado e das institui¢cdes financeiras,

numa base adequada de partilha de riscos &, assim, incentivada para 2014 -2020, uma maior utilizag ~ &o
dos instrumentos financeiros apoiados pelos FEEI. Enquanto catalisadores dos recursos publicos e
privados, é expectavel que o fomento do recurso a instrumentos financeiros ajude os Estados -Membros

e as regifes a alcangar  0s niveis de investimento necess  arios para implementar a Estratégia Europa
2020.

Estas linhas de orientac@o séo reiteradas no AP, onde se reconhece que os esfor¢os de consolidacao
das contas publicas e a inerente racionalizacéo e disciplina da despesa publica impdem um reforgo da

sua ala vancagem através da mobilizagdo de recursos fina nceiros privados e o privilegiar da realizacdo
de investimentos rentaveis. Neste sentido, considerou -se aconselhavel que os Programas Operacionais
recorram, sempre que possivel, a modalidades de financiamento reembolsavel, designadamente
através de instrumentos financeiros, podendo a mesma intervengdo beneficiar, de uma forma
conjugada, de apoios reembolsaveis e ndo reembolsaveis , para vérias operagfes , nomeadamente em
funcao das caracteristicas dessa s operagd es. O artigo 125.° do Regulamento Especifico do Dominio da
Sustentabilidade e Eficiéncia no Uso dos Recursos, vem prever especificamente que diferentes

operagdes que integram as intervencgdes de regeneracgdo urbana sejam apoiadas por diferentes tipos

de inst rumentos, privilegiando  -se os IF para as operagdes rentaveis e sendo o0 apoio a intervengdes de
habitacdo que nado a social efetuado exclusivamente por este tipo de instrumento . Os IF acabam por
ser um instrumento com uma vantagem, como se verificou no JESSI CA, pois permitem acomodar na
parcela dos recursos privados alavancados, eventuais operagfes que integram a intervengdo de
regeneracao que nao sao elegiveis para apoio dos FEEI, aumentando, desta forma, o impacto potencial

da intervencdo. Uma questao difer ente respeita a possibilidade de a mesma operagao poder ser
apoiavel de forma complementar por diversos instrumentos (IF, subvencdes ndo reembolsaveis,
subvencdes reembolsaveis), assegurando soluc¢des de financiamento global & operagdo. A segregacao

de inst rumentos proposta em sede regulamentar é adequada para evitar problemas de canibalizagédo

de instrumentos sendo também razoavel o critério de segregacao estabelecido em sede regulamentar

com base na existéncia de receitas. Subsiste a questdo da eventual inc apacidade de o promotor
desenvolver a operagdo sem assegurar o financiamento integral da mesma. Como referido atras, os IF

podem revelar -se neste caso vantajosos face aos demais mecanismos de apoio pois 0s intermediarios
financeiros podem acomodar o financ iamento integral do projeto desde que respeitem os normativos
relativamente a participacdo de FEEI. Assim, projetos que se enquadrem na logica IF e em que
promotor ndo consiga assegurar financiamento da parte ndo apoiada podem beneficiar se acorrerem

ao IF pois o intermediario financeiro pode propor solugdo integral de financiamento.

As dotagOes indicativas de FEEI por fundo e tipologia de IF de apoio a regeneracao e revitalizagdo
fisica, econdmica e social em zonas urbanas sdo apresentadas na tabela seguin te.®

Quadro 1.

Dotacoes indicativas de FEEI por tipologia de IF no Portugal 2020

Tipo IF Dotagao

04. Empréstimo ou equivalente 97.600.000 0

05. Garantia ou equivalente 55.445.000 0

06. Bonificagéo de juros, prémios de garantias , apoio técnico ou equivalente 56.055.000 U

Total 209.100.000 G

Fonte: Portugal 2020

50 quadro indicativo completo com as dotagdes e tipologias de IF mobilizado em cada PO e Pl é apresentado em anexo.
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Relativamente as modalidades de concretizacédo de IF previstas no artigo 38.° do Regulamento (UE)
n.° 1303/2013, a Programagéo dos IF do Portugal 2020 assumiu :

1 adotar IF criados a nivel nacional e/ou regional (previstos na alinea b) do n.° 1 do artigo 38.°),
sem prejuizo da possibilidade de implementagdo complementar de IF criados a nivel europeu
(previstos na alinea a) do n.° 1 do artigo 38.9);

M privilegiar,n 0o a p o i Bexistentid ou recentemente criados que visem especificamente alcangar

0s objetivos definidos no ©Ombito de uma prioridade relevant

artigo 38.°) , a atribuicdo das agdes de execugdo a organismos de direito publico ou pr ivado, ao
Banco Europeu de Investimento (BEI) ou a outras institui¢cGes referidas na alinea b) do n.° 4 do
artigo 38.%;

T ponderar a possibilidade de i mplementar | F fique respeitem as
pela Comi ss«o00 conf or mea)do n%®3wo atigoo38.4 assinadué for eoahecido o
ato de execucgao previsto.

Na proposta de Modelo de Instrumento Financeiro para Financiamento de Operacdes de Reabilitacéo e
Revitalizacdo Urbana  apresentada pelo grupo constituido pelo Governo € defendi do um modelo
organizado em trés niveis (  fundo de fundos, regides e entidades financeiras retalhistas) em que a
selecdo das entidades financeiras retalhistas é realizada de forma a assegurar a sua presenga no maior

numero possivel de regifes ou cobertura em todo o territorio. De acordo com aquele modelo, as AG

dos PO financiadores constituem um fundo de fundos nacional , que procede a sele¢do de entidades
financeiras gestoras de  fundos retalhistas através de um concurso publico internacional. Admite -se a
poss ibilidade de definicdo de lotes de acordo com os territorios de intervengéo dos PO Regionais, caso

em que as entidades concorrentes a gestao dos fundos retalhistas poderdo candidatar -se a um Unico
lote, ou, em alternativa, a totalidade dos lotes, de modo a obter -se uma cobertura de todo o territdrio
nacional ou, pelo menos, continental. Este modelo, de acordo com a opinido do Grupo, promove a
concorréncia entre instituicdes financeiras retalhistas a nivel nacional e em cada regido, maximiza a
probabilidade de cobertura da totalidade do territério nacional ou do Continente  pelas mesmas
instituicdes financeiras; garante a cobertura das regifes menos desenvolvidas e com menos procura
potencial; apresenta condi¢des de flexibilidade em termos de escala territoria | de intervencao para as
candidaturas a apresentar pelas instituicdes financeiras; favorece a apresentacao de propostas de

produtos financeiros diferenciados de acordo com as caracteristicas especificas da procura potencial

regional e dos destinatarios alv 0; permite o alargamento dos IF as Regides Autbnomas, caso estas
pretendam participar no fundo de fundos , tanto na fase inicial de criagdo do s IF, como em momento
subsequente e permite, admitindo a possibilidade de apresentagdo de candidaturas a apenas um lote
regional, que instituicdes financeiras retalhistas com menor capacidade financeira de alavancagem

possam concorrer.

Na opinido da equipa de avaliacao, e ste modelo de agregacdo de recursos em instrumentos de
aplicagdo potencialmente transversal naciona | ndo obstante existirem 7 PO financiadores parece
adequad o permitindo gerir de forma articulada os IF e ter economias de escala em particular nos casos
em que se estabelecem parcerias com intermediarios financeiros, ou assegurar uma maior
diversificagdo d a carteira, reduzindo o risco, nos casos em que 0 mecanismo é de partilha de risco. De

notar que a agregacgdo nao obsta , como é referido,  a ter objetivos territorialmente diferenciados nem

a que se possam ter varios produtos oferecidos em concorréncia por d iversos intermediarios
financeiros, 0 que se podera obter pela contratualizagao de resultados diferenciados.

Abordagem metodoldgica da avaliacéo

Conforme consagrado no n.° 2 do artigo 37.° do Regulamento (UE) n.° 1303/2013, o apoio dos IF

deve basear -se nu ma avaliagdo ex ante que tenha comprovado deficiéncias de mercado ou situagbes
de insuficiéncia de investimento, bem como o nivel estimado e ambito das necessidades de
investimento  publico, incluindo tipos de IF a apoiar.

6 | Sociedade de consultores Augusto Mateus & Associados



O presente exercicio de avaliagdo foi orientado por um conjunto de grandes preocupacdes:

1 Que a utilizagéo dos IF apoiados pelos FEEI ocorra exclusivamente em situagdes em que existem
falhas de mercado ou comprovadas necessidades de investimento, ou seja, em situacdes em que
o funcionament o regular dos mercados ndo permita prosseguir os objetivos de politica publica
visados;

T Que os IF estdo totalmente alinhados com os objetivos dos FEEI em geral e dos PO financiadores
em particular, o que implica garantir, por um lado, que as condi¢des de a plicacé@o dos recursos dos
IF conduzem aos resultados pretendidos (a loégica de intervengdo) e ndo distorcem
significativamente o mercado e, por outro lado, que os resultados alcancados podem ser aferidos
para garantir a monitorizagdo da eficacia da utilizag 8o dos fundos;

1 Que os IF devem ser utilizados quando apresentam um valor acrescentado face a tipologias de
intervencao alternativas para atingir os mesmos fins;

T Que existe uma adequagdo dos meios disponibilizados relativamente i) aos resultados que se
pret endem alcancgar e ii) @ amplitude das falhas de mercado e necessidades de financiamento
detetadas (estas podem variar em fungdo do contexto e populagéo -alvo visados pelos PO);

1 Que os IF e os produtos propostos permitem de facto mobilizar recursos adicionais (em particular
0s recursos privados) e alavancar o financiamento comunitario, implicando uma andlise preliminar
do seu nivel de atratividade I quer para os destinatarios finais, quer para os beneficiarios e
entidades intermédias envolvidas i, e da possibi lidade de maximizagao da sua eficacia por via da
combinagd@o com outras formas de intervengao publica;

T Que o modelo de governagdo dos IF é adequado ao respetivo ambito e que se encontra
devidamente articulado com o modelo de governagédo dos PO financiadores

Tendo como referéncia os contetdos previstos Regulamento (UE) n°® 1303/2013 para as avaliagbes ex
ante dos IF foi contemplado no exercicio de avaliagdo um conjunto de 18 questdes de avaliagdo
agrupadas em sete dimensdes de avaliagdo.

Caixa 1.
Conteudos da Avaliacao Ex ante dos IF

Aavaliagdo exante dos IF deve incluir (n.°2 do art.°37 do Regulamento (UE) n° 1303/2013, de 20 de dezembro):

a) Uma andlise das deficiéncias de mercado, das situag6es de investimento insuficiente e das ne cessidades de
investimento em areas de intervencéo e objetivos tematicos ou prioridades de investimento a considerar com

vista a contribuir para alcancar os objetivos especificos definidos no ambito de uma prioridade e para receber

apoio através de instrum  entos financeiros. Essa andlise deve basear -se na metodologia das boas préaticas
disponiveis;

b) Uma avaliacdo do valor acrescentado dos instrumentos financeiros que se considera deverem ser apoiados

pelos FEEI, da coeréncia com outras formas de intervencéo publica dirigida ao mesmo mercado, das eventuais
implicacdes dos auxilios estatais, da proporcionalidade da intervengdo prevista e medidas para minimizar a

distor¢éo de mercado.

¢) Uma estimativa dos recursos publicos e privados adicionais a receber poten cialmente pelo instrumento
financeiro até ao nivel do beneficiario final (efeito de alavancagem previsto) incluindo, se necessario, uma

avaliagdo da necessidade e do nivel de remuneragdo preferencial para atrair recursos de contrapartida de
investidores pr ivados e/ou uma descricdo dos mecanismos a utilizar para determinar a necessidade e a dimenséo

dessa remuneracéo preferencial, tal como um processo de avaliagdo competitivo ou devidamente independente;

d) Uma avaliagdo dos ensinamentos tirados da utilizaca o de instrumentos semelhantes e avaliagbes ex ante
anteriormente realizadas pelos Estados -Membros e a forma de aplicar esses ensinamentos no futuro;

e) A estratégia de investimento proposta, incluindo a analise das véarias opcdes para a adogdo de medidas de
execucdo na acecdo do artigo 38. °, produtos financeiros a oferecer, beneficiarios finais visados, combinacdo
planeada com o apoio de subveng¢es, consoante o caso;

f) Uma especificacio dos resultados previstos e a forma como o instrumento financeiro podera vir a contribuir
para atingir os objetivos especificos definidos no ambito da prioridade pertinente, incluindo indicadores para essa
contribuicéo;

g) Disposicdes que permitam rever e atualizar a avaliacao ex ante , se necessario, durante a execugdo de um
instrumento financeiro que tenha sido executado com base nessa avaliacdo, sempre que, durante a fase de
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execucdo, a autoridade de gestdo considere que a avaliacdo ex ante deixou de poder representar de forma

rigorosa as condi¢cdes de mercado existentes na al tura da execugéo.
Fonte: Regulamento (UE) n° 1303/2013, de 20 de dezembro - n.°2 do art.° 37°
A abordagem metodoldgica prosseguida assent ou numa perspetiva multi  -método, que contemplou
explicitamente a integracdo de diferentes fontes e métodos de recolha e andlise de informacéo,
complementares e coerentes entre si, e que se considera , na sua globalidade, robusta, credivel e

ajustada em fungdo de cada questéo de avaliagao.

No exercicio de avaliagdo foram auscultadas as diferentes perspetivas sobre o objeto de avaliacao,
mediante a aplicagdo de inquéritos " aos potenciais destinatarios e beneficiarios dos IF , realizacéo de
entrevistas (20, envolvendo cercade 45 pessoas) e realizacdo de focus group (3 sessdes, envolvendo
cercade 60 participantes) 8, e foi cruz ada a informacéo recolhida (nomeadamente no ambito dos focus

group) .

Relativamente aos inquéritos, foram lancados 2 inquéritos . Um a potenciais destinatarios dos IF ,
considerando duas tipologias fundamentais , pela relevancia que podem assumir enquanto pro motores
de intervencdes de regeneracéo e revitalizagdo urbana, as autarquias, para o qual se obtiveram 136

respostas (representando 44% do universo das autarquias portuguesas) , € 0s promotoresimo  biliarios,
para o qual se obtiveram 2 resposta s. Relativamen te aos potenciais beneficiarios foi aplicado um
inquérito as Sociedades Gestoras de Fundos de Investimento Imobiliario, para o qual se obtiveram 3

respostas e aos Bancos, que obteve s6 uma resposta , hdo obstante as diversas insisténcias quer por

parte da e quipa de avaliacdo quer das autoridades nacionais, com contactos diretos com responséaveis

de bancos . Apenas o inquérito as autarquias foi objeto de tratamento sistemético , uma vez que nos
restantes se obteve um numero reduzido de respostas . Para as restant es tipologias, a informacéo
obtida por esta via foi complementada com informacgéo reco lhida através das entrevistas e dos focus
group com atores privilegiados para ser incorporada no tratamento das questdes relevantes.
Obviamente os reduzidos niveis de resp ostas obtidos nos inquéritos foram um motivo de preocupagao

para a equipa mas procurou  -se superar essa limitagdo com a realizagédo de auscultagéo por outras vias

de atores relevantes, sejam da tipologia intermediarios financeiros, sejam promotores ou ainda
especialistas sobre o setor, utilizando -se a informagdo obtida por esta via para calibrar alguns
parametros utilizados na andlise.

Foram ainda considerados no exercicio de avaliagdo as licbes da experiéncia, designadamente as que
estdo refletidas em anteri  ores estudos ou avaliacdes ex ante j& concluidas, designadamente as
avaliacdes ex ante dos PO do periodo de programagao 2014 -2020, e as identificadas no ambito do

exercicio de benchmarking de experiéncias internacionais efetuado .

Em tracos gerais, a operac ionalizacdo da abordagem metodol6gica proposta para a realizacdo da
presente avaliagéo decorreu de acordo com o previsto, ndo obstante a existéncia de dificuldades ao

nivel da aplicagdo de alguns instrumentos para recolha de informacéo junto de atores cent rais para a
implementacdo dos IF, em particular, os intermediarios financeiros, e também o facto de s6
gradualmente se ter conseguido uma clarificacdo sobre as inten¢des das autoridades publicas ao nivel

da mobilizacdo dos IF  para financiamento de operag6e s de reabilitacéo e revitalizagdo urbana. Né&o
obstante essas dificuldades, considera -se que a informagdo que foi possivel reunir como suporte a
presente avaliacdo permite um grau de confianga elevado nas conclusées resultantes do exercicio.

7 Ver em anexo os instrumentos de notagao.
8 Verem anexo  a lista das entrevistas/reunides e focus group realizados e respetivos participantes.
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RESPOSTA AS
QUESTOES DE
AVALIACAO
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1. Andlis edas Falhas d e Mercado e da
necessidade de investimento

1.1. QAL Existem falhas de mercado e/ou investimento insuficiente para o qual o IF
foi concebido? Essas falhas e/ou investimento insuficiente apresentam

diferenciacdes relevantes em termos regionais e/ou setoriais? Se sim, qual o

gap entre a oferta e a procura de financiamento e dimensao de subinvestimento

identificada?
A andlise desenvolvida permite identificar claramente a existéncia de niveis sub6timo s de
investimento em regeneracgao e revitalizagao fis ica, econémica e social em zonas urbanas em
parte justificados pelas falhas de mercado registadas ao nivel do financiamento das intervengoes
neste dominio. Os niveis de insuficiéncia de investimento se bem que com algumas difereng asem
termos territoriais sé&o relativamente transversais
A resposta a esta questéo de avaliagéo visa identificar as potenciais falhas de mercado e/ou situagfes
de investimento insuficiente e, no caso de existrem, a sua dimensdo e relevancia em termos

territoriais , no dominio da regeneragéo e revitalizagdo fisica, econémica e social em zonas urbanas

Essa identificagcdo envolve a sistematizagdo e andlis e de informagéo de origem variad a com vista a
produzir divers os resultados. Um  primeir o passo visa demonstrar a necessidade de int ervengdo de
politica publica a partir da andlise dos resultados existentes . Depois é necesséario  produzir uma
estimativa do que sera o nivel de investimento em regeneragéo e revitalizagdo urbana no periodo de

vigéncia do Portugal 2020. Num passo seguinte € necessario estimar qual o nivel de financiamento
necessario e em que medida o mercado assegura esse financiamento em condi¢cdes adequadas,
detetando a potencial existéncia de falha de mercado. Por Ultimo é avaliado o gap de financiamento
existente e a natur  eza dos produtos financeiros mais adequados a suprir as necessidades com vista a

gue os objetivos de regeneracao e revitalizacao fisica, econémica e social de zonas urbanas sejam
alcangados.

Sobre a justificacdo da prioridade @ regeneragdo urbana

A necess idade de investir na regeneracao urbana esta relativamente  bem estabelecida e a regeneragéo
urbana enquanto politica publica, embora com algumavariagdo de pais para pais, vem ganhando uma
crescente relevancia na maioria dos paises europeus. Ndo apenas pel a necessidade de dar nova vida

a territorios urbanos em risco de obsolescéncia, mas também, mais recentemente, pelo
reconhecimento do papel estratégico que a regeneragdo urbana podera ter na recuperagdo da crise
econdmica e na criagdo de emprego.

A politi ca de regeneragdo urbana vem lidar com uma multiplicidade de falhas de mercado ou com
efeitos perversos do funcionamento dos mercados . Os diagnosticos e e  studos sobre estas tematicas
reconhecem que a regeneragao urbana traduz, em Portugal, a necessidade de resposta a um problema
complexo com mudltiplas causa s que configuram falhas de mercado ou efeitos indesejaveis do
funcionamento dos mercado s ou falhas na intervencao publica.

Entre os elementos que caracterizam a situacao em Portugal e que motivam a neces sidade da
regeneracao urbana sao frequentemente apontados:

1 o abandono dos centros historicos provocado pelo crescimento urbano baseado no paradigma de

mobilidade em automovel privado que conduz a deslocalizacéo das populacdes para periferias
sucessivamente mais distantes e das atividades para novas centralidades periféricas ;
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i aobsolesc°ncia das habita-»es mdde cofresgonderr ap® reqgisites dei x a

habitacionais da maior parte das familias, acelerando a saida para novas urbanizagoes;
1 acarénciad e infraestruturas, em particular de espagos de estacionamento e de espaco publico;

1 uma politica de habitagdo que manteve bloqueado o mercado de arrendamento e a livre disposi¢ado
dos prédios arrendados e privilegiou a aquisi¢cdo de casa prépria, deixando as areas centrais das
cidades fora d o mercado habitacional, agravada por exagero na percecdo dos valores fundiarios
nas areas centrais ;

1 um planeamento urbano fragil que conduziu a superabundancia de solo para novas urbanizacoes,
conjugado com um sistema fisca | que permite a apropriacdo privada d as mais -valias resultantes,
deu as novas urbaniza¢fes uma vantagem inultrapassavel nas decisdes dos investidores ;

1 a sujeicdo dos centros histéricos a regras urbanisticas (por exemplo , estatuto de protecdo ) que
limitam o u contrariam os parametros de racionalidade privada (p or exemplo , ao ndo permitir
otimizar as densidades em fungéo do preco do solo), inviabilizando a otimizacdo da rentabilidade

dos investimentos

M oacréscimo de custos da reabilitagdo, ou mesmo da constru ¢ao nova na cidade consolidada, quer
em resultado de imposi¢Bes legais (por exemplo em matéria de tratamento dos residuos de
construgdo) quer por restricbes ao proprio processo de producdo (problemas de manobra de
maquinas e equipamentos, restricdes de ho rarios, regras de ruido, etc.) ;

1 a antecipagcdo de um risco elevado nos processos de reabilitacdo, resultante da incerteza
decorrente da obra de reabilitagdo em si e, principalmente, da incerteza sobre a tramitagédo dos
licenciamentos e autorizagdes ou mesmo da suspensdo da obra em caso de fisurpresas 0
arqueoldgicas ;

1 aincapacidade financeira dos condominios em propriedade horizontal, associada a fraca imposicao
da legislacao aplicavel, tornando praticavel a reabilitacdo apenas com a convergéncia de todos os
proprietarios;

1 as externalidades da nao reabilitacdo, impedindo que um investidor extraia a rentabilidade
adequada do seu investimento, ao ndao ser acompanhado pelos outros proprietarios do mesmo
guarteirao ou rua.

Perante estes resultados e tendo em conta qu earegenera-«o0 urbana trata de
existente e envolve multiplas dimensdes ,nomeadamentei) reabilitacdo do edificado, em particular dos
edificios habitacionais, ii) modernizacdo das infraestruturas, iii) qualificacdo do espaco public o, iv)
recuperagdo das fungbes economicas, e v) reforco da comunidade local , em Portugal, sé&o
frequentemente identificadas como areas a privilegiar em termos de regeneracdo urbana as abrangidas
por um vasto leque de situagdes que se podem sistematizar em:

1  Centros histéricos das cidades, afetados por um conjunto complexo de processos que conduziram
a saida dos residentes, a degradacao do edificado e a desvitalizagao das suas  fungdes urbanas;

1 Bairros sociais, de propriedade publica I do Estado e das autarquia s, principalmente T que ao
longo de vérias décadas sofreram de uma gestédo pouco eficaz, e por vezes de uso desadequado,
e nao beneficiaram das necessérias obras de conservagdo e manutencao, exigindo hoje vultuosos
investimentos de reabilitagdo;

9 Areas urban as de génese ilegal, com deficiéncias de planeamento, de infraestruturacéo e de

construcéo, que t¢ m vindo a ser objeto de processos de recuperagdo e legalizacdo, mas de que
subsistem vérias situagdes, provavelmente as mais complexas;
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T Complexos de habitagdo em propriedade horizontal , situando -se principalmente nas periferias
suburbanas (mas nédo s6), frequentemente com construgdes enfermando de diversas deficiéncias
nomeadamente em termos de eficiéncia energética, que resultaram muitas vezes de iniciativas
publicas ou cooperativas e, frequentemente, apresentam uma grande homogeneidade social de
populagéo envelhecida e de baixos recursos, adquirida ha 30 ou 40 anos com apoio publico
(bonificagéo de juros) por particulares que hoje ndo dispdem de recursos nem co ndi¢cdes de acesso
ao crédito para as obras de reabilitagdo ;

1 Edificios e espagos industriais, na maior parte dos casos com origem em grandes empresas
desativadas, que se encontram desocupados ou ocupados por usos pouco qualificantes ou
indevidos e, por veze s, com problemas de contaminacdo dos solos que inviabiliza a sua

reutilizacgao;
1 Espacos de exceléncia urbana - frentes ribeirinhas, areas de armazenagem em a ntigas entradas
das ci da-dmecessitaido de intervencdes de qualificacdo para aproveitar o seu potencial de

desenvolvimento urbano.

Sobre a existéncia de niveis subotimo s de investimento em reg  eneracdo urbana que justificam a
intervencao

Com vista a verificar em que medida se registam niveis subétimo s de investimento em regeneracéo
urbana importa an alisar diversos indicadores, sejam de resultados sejam de inputs , bem como efetuar
algum tipo de anélise comparativa face ao registado noutros paises.

Considerando em primeiro lugar a dimenséao do investimento em construgao em Portugal e pondo -0
em perspeti va com o que acontece na média da zona euro verifica -se que se Portugal apresentava no
inicio dos anos 2000 um peso da construcao no PIB claramente superior ao registado na média da zona

euro, esse indicador conheceu uma reducao muito acentuada, em particu lar nos Ultimos anos, fazendo
com que em 2014 o valor da FBCF em constru¢éo em percentagem do PIB fosse em Portugal cerca de

3 p.p. inferior ao que se regista va na média da Zona Euro . Se tivermos em linha de conta que o PIB
conheceu ele proprio umare  dugdo isso revela a magnitude da descida que transparece no  Gréfico 2,

em que se verifica que face ao valor assumido em 2000, em 2014 a FBCF em construgéo se reduziu
em mais de 40%, enquanto na zona euro aumentou mais de 20%.

Gréfico 1.
Peso da FBCF em construg&o no PIB | 200 0-201 4
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Fonte: AMECO
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Grafico 2.

Evolugdo da FBCF em construgéo em termos nhominais (2000=100) | 200 0-201 4
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Fonte: AMECO

Tendo medido a relevancia e aevolugdo doinv estimentoem construgdo n o total da FBCF, importa ver
também a relevancia do segmento de reabilitacdo urbana no total do setor de construgao. Os dados
da AICCOPN revelam que embora tenha registado um aumento no periodo mais recente, a reabilitagdo

represen tard cerca de 7% do total do valor bruto da producéo do setor da construgéo, um valor em

torno de 800 milhdes de euros em 2014. Utilizando as mais recentes estimativas, para o corrente ano

de 2015, verifica -se que, de acordo com a FEPICOP, o peso da Reabil itacdo de Habitagdo no VBP do
Setor, situar -se-a emtornodos 8,7%. O Euroconstruct estima que o Peso da Reabilitagédo de Habitacédo

na producéo Total do Setor, no conjunto dos paises gque o integram, se situara nos 27,7%.

Tabela 1.
Peso dos diversos segmentos no valor bruto da produgéo do setor da construcao
Segmento 2010 2011 2012 2013 2014
Edificios 54,3 52,0 51,7 51,2 49,5
Edificios nédo residenciais 24,9 25,1 26,2 26,6 26,3
Edificios residenciais 29,4 26,9 259 24,6 23,2
Reabilitagao urbana 51 5,0 5,6 6,7 7,0
Engenharia civil 45,7 47,9 48,2 48,8 50,6

Fonte: AICCOPN

De forma ilustrativa desta magnitude, p
estudo sobre reabilitagdo urbana realizado pela AICCOPN, a que se far

or exemplo, num total de

249 empresas auscultadas num

a referéncia mais detalhada em

seguida, em 64% dessas empresas as atividades de reabilitacdo urbana representam men os de 50%

do volume de negécios, sendo que para mais de 58% representam mesmo menos de 25%.

Em termos relativos e considerando a informacéo d a Euroconstruct , sobre o indicador produtividade
do setor da reabilitagdo de edificios no total da produtividade do setor da constru¢éo °, o peso do
segmento da reabilitac@o no setor da constru¢éo é em Portugal inferior ao registado na média da zona

euro, s endo Portugal um dos paises com um peso mais baixo. Analisando os dados apresentados no

o Agentes do setor referem que este indicador padece de alguns problemas associados a delimitagdo do que é reabilitacdo que inc
norm almente néo considerados.

lui segmentos
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Grafico A. 1 verifica -se que o segmento representa em Portugal cerca de 26% face aos 35 % da média
dos paises considerados.

Também no documento rel ativo a Estratégia Nacional da Habitagao, gue se encontra em consulta
publica, é assumido que em 2011, a reabilitagdo pesava cerca de 8% da producdo d 0 setor da
construgdo, percentagem reduzida quando comparada com a média dos paises da Europa a 28 que era

de 26%.

Os dados relativos as licengas mostram que as licencas para ampliagGes, alteragGes e reconstrugfes

tém ganho importancia no total de licencas emitidas. De acordo com os dados do INE, em 2003 mais

de 80% da s licencas de edificacdo emitidas respeit avam a constru¢des novas e portanto somente cerca
de 20% respeitavam a ampliacBes, alteracbes e reconstrugdes. JA& em 2013 os valores eram
respetivamente de 63% e 37%, 0 que mostra bem o ganho de importancia da reabilitagdo. As
estatisticas de conclusdode  obras revelam também um aumento da relevancia da reabilitacéo no total

da construgdo. Com efeito, em 2003 , do total de edificios concluidos , mais de 82% respeitavam a
construgbes novas, sendo esse valor de 84% para edificios de habita¢do familiar, enquanto em 2014
essas percentagens eram respetivamente de 63% e 65%, ou seja 0 peso dos edificios reabilitados no

total de edificios concluidos aumentou em cerca de 20 pontos percentuais.

Os dados analisados revelam que de facto investimento em reabilitagdo urba na regista em Portugal
niveis claramente subétimos quando postos em perspetiva face ao que acontece nos demais paises da
UE.

Para além d a analise de indicadores estatisticos, diversos trabalhos, de maior ou menor ambicéo, tém
estudado a problematica da reg eneracao urbana e tém elementos de caracterizagdo e de explicagéo
da evolugédo registada que muito contribuem para uma adequada compreensao desta teméatica.

Entre os estudos de maior abrangéncia € possivel identificar trés que produzem retratos bastante
comp letos da situagdo da regen eragdo urbana em Portugal

T o estudo do I NE e do LNEC AO Par que HahnaliseseEvolugaa | -
2001-20110

1  oestudo da faculdade de Engenharia da Universidade do Porto para a AICCOPN fiEstudo Prospetivo
do Mercado de Reabilitagdo Urbana e Guia de Boas Praticas 0;

T o projeto da CIP iFazer Acontecer a Re gom®s seus«diversasrtiabalhoa 0
tematicos.

A generalidade destes estudos concluem ela existéncia de niveis subétimo s de investimento  em
regener agdo urbana que transparecem em diversos indicadores

De facto, como resultado dos niveis insuficientes de investimento em regeneragao urbana, 0s censos

de 2011 revelam diversos indicadores de caréncias ao nivel do edificado. Nomeadamente, e m 2011
cerca de 27% dos edificios apresentavam necessidades de reparacdo . Desses, mais de 11%
necessitavam de reparacgdes médias ou grandes ou  estavam muito degradados . Poroutro lado 11,2%
das familias vivem em alojamentos superlotados sendo que 2% com caréncias de infr aestruturas na
habitagéio. E possivel identificar assim um universo de mais de 900 mil edificios com necessidades de
reparacdo sendo que mais de 380 mil apresentam necessidades de reparagao médias ou grandes, ou
estdo muito degradados.

Esses resultados em t ermos de niveis de degradacgéo, necessidades de reparagdo e caréncias

gualitativas  do edificado s&o relativamente transversais ao territério nacional como transparece nas
figuras seguintes.
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Figura 2.
% Edificios com Necessidades de Reparacdo 2011
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Fonte: AICCOPN, Estudo Prospetivo do Mercado de Reabilitagdo Urbana e Guia de Boas Praticas

Figura 3.
Edificios com Necessidades de Reparacdo Médias Grandes ou Muito Degradados 2011
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1 Ponto = 20 Edificios

Fonte: AICCOPN, Estudo Prosp etivo do Mercado de Reabilitagdo Urbana e Guia de Boas Praticas
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Figura 4.

% de Familias em alojamento s obre lotados
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Fonte: AICCOPN, Estudo Prospetivo do Mercado de Reabilitagdo Urbana e Guia de Boas Praticas

Estendendo a an Alise as regides auténomas, os dados apresentados no

Quadro 2 revelam que a

situacdo Madeira € mesmo pior que no conjunto do pais, existindo uma propor¢cdo mais elevada de

edificios e de edificios com mais de 30 anos a necessitar de re
proporcdo de edificios com necessidade de grandes repara¢des ou muito degradados
, que é nesta regido cerca do dobro da média nacional. No caso
de edificios a necessitar de reparacdes sdo inferiores, a que nédo sera

proporcao de alojamentos sobrelotados
dos Agores todas as proporcdes

paracdo. E tamb ém mais elevada a
bem como a

alheio o esforco de reabilitagcdo efetuado na sequéncia de fenémenos sismicos e dos problemas com

térmitas, mas a proporcao de edificios sobrelotados é também claramente superior & média

Quadro 2.

Proporcéo de edificios
com necessidade

Territorio [Ebaiatac

reparaga o

Indicadores sobre o estado de conservacéao e sobrelotacdo dos edificios | 2011
Proporcéo de edificios
com mais de 30 anos
com necessidade de

nacional.

Proporcéo de edificios
com necessidade de
grandes reparagdes ou
muito degradados

(%)

Proporcao de
alojamentos
sobrelotados

Portugal 27,24 40,4 2 4,41 11,36
Continente 27,36 40,56 4,45 10,99
RA Acores 20,45 30,6 7 2,71 16,15
RA Madeira 30,47 45,06 4,6 5 22,55
Fonte: INE, Censos da Populagdo 2011
Esta transversalidade das necessidades de reparagéo do edificado seja pelas varias NUTS Il seja dentro
das NUTS Il nos vérios territorios poderéo justificar, ndo obstante os IF previstos estarem focados nos
centos urbanos de nivel superior, que se pondere estender a sua a¢éo aos demais centros.
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Os estudos referidos, para além da avaliagdo dos indicadores que mensuram os niveis de regeneracao
urbana procedem na andlise das causas para os niveis registados, desta cando varios grupos de razdes
para a aversdo ao inv estimento em regeneracdo urbana que justifica o nivel  subdtimo .

Em primeiro lugar sdo apontadas r azbes relacionados com o enquadramento regulamentar das

operagdes . No estudo tematico i Fi scal i daalmentld cenrcé gener anclgdd naestlda n a o ,
realizado pela CIP, ressalta a ideia de que a complexidade e instabilidade da legislacdo que enquadra

a reabilitacdo e regeneracdo urbana s retrai potenciais investidores. A subjetividade na aplicagdo e

inter pretacdo dos regulamentos, normas e cdédigos; o desconhecimento publico dos pareceres,

comunicacdes e despachos de aprovacao/reprovagdo pelos diversos organismos envolvidos na

regeneragdo urbana, que leva ao desconhecimento dos critérios subjacentes e permi te uma utilizacéo

dos mesmos como defesa por parte dos técnicos envolvidos na aprovagdo de processos; e a falta de

regras claras quanto as responsabilidades, custos e tempos de suspensdo de obras, quando se

encontram vestigios arqueoldgicos, sao alguns exe mplos de condicionantes apontadas.

O enquadramento regulamentar do mercado de arrendamento é também reconhecido como uma
condicionante a regeneragcdo urbana na medida em que limitou, por um lado, a capacidade de
investimento dos proprietarios de fogos suje itos durante um longo periodo ao congelamento das rendas

e, por outro, o incentivo a reabilitagdo de edificios desocupadas tendo em vista a sua colocagdo no

mercado de arrendamento. De acordo com outro estudo da CIP , i Mer c ad o exddamerdor er
regeneracdo ur b an a Gituagcdo do mercado de arrendamento € marcada por uma politica de
arrendamento inconsistente e caracterizada pela rigidez do regime juridico, em particular no que

respeita ao congelamento de rendas. Quando em 1990 o Regime do Arrendamento Urbano pretendeu
fomentar o mercado de arrendamento, ja estavam estruturados os incentivos a aquisicao de casa

prépria e nado ficaram resolvidos os problemas relativos aos contratos antigos cujas renda s se
encontravam  desatualizadas. O processo de atualizagdo de rendas proposto pel o RAU é complexo,
implicando uma avaliagao fiscal do imovel e a conjugagdo com o coeficiente de conservacao do imoével,

0 que exige do proprietario disponibilidade financeira para investir no imével antes mesmo de poder

atualizar a renda. Por outro lado, a dificuldade e morosidade inerente as acdes de despejo e
consequente recuperagdo do locado e o excessivo determinismo  contratual, contribuiram para uma
falta de confianga no mercado de arrendamento, conduzindo a um entrave fundamental ao
investimento na reabilitacdo e manutencao dos edificios destinados ao mercado de arrendamento.

Uma outra ordem de razbes que é apontada como causa dos niveis sub6timo s de investimento em
regeneracdo urbana prende -se com o financiamento das operacdes . Os projetos de regeneracao
urbana sdao normalmente de maior dimenséo e escala, correndo o risco de ultrapassar o normal ciclo

de negdcio do investimento imobiliario, aumentando assim o risco para o promotor e para a banca. Os

projetos e as localizagbes mais freq uentes dos investimentos em regeneragdo urbana, sao
percecionados como sendo de alto risco e baixo retorno, seja porque o0s custos de reabilitagdo mais

profunda séo, no geral, mais elevados do que na construcdo nova e mais imprevisiveis (fruto, por

exemplo , de especificidades arquitetonicas, da sensibilidade dos materiais, das dificuldades de
estabelecimento de areas de estaleiro e de ocupacao de via publica nos centros histéricos), ou porque

a qualidade dos edificios a reabilitar € limitada em seguranca, fu ncionalidade, conforto, e outros fatores

face ao que é oferecido nos edificios novos ou procurado no mercado, reduzindo assim a procura

potencial dirigida aos projetos apdés a reabilitacéo. Estes riscos sao também percecionados pela banca ,
gue exige prémios de risc 0 suplementares para financiar 0S projetos com estas caracteristicas,
tornando proibitivas para muitos investidores as solug6es de financiamento disponiveis. Dado que a

ren dibilidade econémica desses investimentos (integrando as externalidades posi tivas que geram) ndo
se reflete na rentabilidade financeira dos investidores individualmente considerados tendo em conta

as condi¢cdes de financiamento (preco e maturidades) disponiveis no mercado, constitui -se uma
situacdo de falha de mercado traduzida num subinvestimento em matéria de regeneragao e
revitalizagdo urbana: uma vez que o risco € mais elevado, as empresas exigem retornos acima da

média, inviabilizando a regeneragéo de algumas zonas ou projetos considerados menos atrativos.
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No ja referido estu do da CIP, na tematca fiFi nanci amento e I ncentivos ~ Regener

assinala -se o numero crescente de empresas envolvidas em projetos de regeneracéo urbana, mas que
investem em projetos de dimensdo, complexidade e valor relativamente baixo, em virtud e da
diminuigao registada da procura mas também da tendéncia para uma menor exposi¢ao ao risco.

No estudo do INE e LNEC, AO Parque Habitaci onal- Aedliseae Balugio Re200li-1 i t a- «o0
20110 s i n-tews fatares gque os investidores privados con sideram como os mais relevantes, na
ponderagédo de novos projetos de investimento de regeneracao, sendo identificados, por exemplo:

1  Um nivel adequado de risco para o retorno potencial estimado;
1  Acesso a financiamento (procura de capital/investidores);

1 Um quadro normativo e legal adequado;

I  Garantia de cobranga de valores de rendas de mercado;

M A qualidade estrutural do(s) projeto(s) a desenvolver;

O Estudo Prospetivo do Mercado de Reabilitacdo Urbana e Guia de Boas Praticas, desenvolvido pela

FEUP para a AICCOPN, que procede a uma auscultagao das empresas do setor, confirma, em grande
medida, este leque de problemas ass inalados pelas empresas . Neste estudo foi possivel diferenciar as
percecdes das empresas conforme a sua dimensdo, sendo que as empresas com menor volume de
negocios sublinham mais as dificuldades relacionadas com os regulamentos, com o ac €ss0 e 0 custo
do financiamento e com os prazos do licenciamento; as questdes relacionadas com a organizacao da

obra em contexto urbano, com a identificagdo de parceiros e a rentabilidade dos investimentos séao
comparativamente mais relevantes para empresas com volume de negdcios superior. Dado este

conjunto de critérios de avaliacdo dos privados, parece claro que que a disponibilidade de subsidios,

de parceria s e de beneficios fiscais, quando considerados isoladamente, ndo seréo por si s6 suficientes

para atrair os investidore s privados para novos projetos, facto também confirmado na ronda de
entrevistas a  stakeholders realizada no quadro desta avaliagdo . H&a qu e ir além e integrar esses
incentivos num quadro coerente e claro de promocgao de menores riscos, par a o que contribui a clareza
do enquadramento regulamentar e a rapidez da sua implementacéo no dia -a-dia dos projetos.

As questbes de financiamento surgem as sim como um dos obstaculos a nive is mais adequados de
regeneracao urbana, sendo destacados problemas como as d ificuldades de acesso ao crédito por parte

dos proprietarios para a reabilitacdo de edificios, devido a taxas de juro elevadas , as d ificuldades
guanto as garantias exigidas pela banca para a concessdao de crédito aos proprietarios para a
reabilitagdo de edificios e ainda o e levado endividamento das entidades publicas, em especial os
municipios, o que condiciona fortemente as possibilidades de atuacao direta destas entidades

Justifica -se neste contexto a intervengao publica no sentido de diversificar fontes de financiamento e

reduzir os custos de financiamento, nomeadamente partilhando risco. Desta forma os recursos publicos

podem incentivar investime nto s privados de maior dimensao, produzindo um efeito de alavancagem,

e induzir projetos que pela sua natureza e dimensao, nunca poderiam ser implementados recorrendo
exclusivamente ao sistema financeiro ou a capitais préprios privados. Para além de instru mentos de
politica publica mais tradicionais (subsidios e incentivos fiscais, provisdo de um nivel adequado de
infraestruturas) destacam  -se outros tipos de incentivos: garantia de rendimento (por exemplo a
garantia de venda ou aluguer durante um certo peri odo de tempo ); simplificacdo e desburocratizagao
dos processos de aprovagao e licenciamento e a oferta de uma estrutura adequada de financiamentos,
destacando -se o potencial dos instrumentos de engenharia financeira na atenuagdo do risco e na
previsdo de u ma margem de lucro que justifique a presenca dos privados.

Sendo a regeneracdo urbana um processo de longo prazo , onde o setor privado assume um papel

crucial, é essencial que, qualquer que seja a combinagdo de incentivos publicos, a estratégia de
regener acao urbana seja transparente em relagdo aos riscos e lucros esperados, que inclua projetos
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apelativos para diferentes atores privados com diferentes graus de adversidade ao risco e que se
oriente para a otimizagdo do retorno dos recursos envolvidos (fruto
ou da garantia de precos competitivos para os produtos alvo das operagfes de regeneracao).

Sobre o nivel de investimento

do Portugal 2020

, porexemplo , de ganhos de escala,

necessario em regeneracao e revitalizagdo urbana no periodo de vigéncia

Tendo ve rificado a existéncia de niveis sub6timos de investimento em regeneracéo e revitalizagdo
urbana importa identificar as magnitudes das necessidades.

A identificac@o desses niveis de investimento necesséarios pode socorrer
fontes de informacéo diversas, em funcéo também das tipologias de intervencéo.

-se de vérias metodologias e

Como se viu atrds, um dos dominios em que h& necessidades de investimento respeita a reabilitacéo

do edificado. Relativamente a estas intervencdes, no

Urbana e

associados a cada tipo de intervencéo

Gui

a

AEstudo

de Becuipa dPFESPR, i wm base numa metodologia desenvolvida pela
AICCOPN, cruzando informacéo dos Censos 2011 sobre o estado de conservacdo dos edificios e
informacdo obtida junto das empresas e em outros estudos

, estimou as necessidades de investimento.

similares sobre os custos médios
Partindo de um

patamar minimo, uma vez que ndo se consideram necessidades de intervencdo em edificios ndo

habitacionais e em infraestruturas ur

banas, nem outras vertentes econémicas, sociais e ambientais

associadas ao conceito de regeneracéo urbana, estes autores chegam a uma dimenséo estimada de

investimento necessario na ordem dos 38 mil milhdes de euros.

Quase dois tergos desse investimento

(aproximadamente 63%) corresponde a intervencdo em edificios que necessitam de reparagdes
médias, grandes reparagdes ou sdo considerados muito degradados. Mais de metade das necessidades

de investimento
conjunto do territdrio

Figura 5.

Distribuicéo regional do Custo total de reabilitagdo

Fonte: AICCOPN

situam -se na Grande Lisboa, Grande Porto, Peninsula de
Oeste e Ave , mas, como é possivel verificar na figura seguinte, existe
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Também o IHRU produziu uma estimativa das necessidades de investimento em r egeneragédo e

revitalizagdo urbana , especificamente no que respeita a habitagdo s ocial . Os dados apresentados em

anexo no Quadro A. 21 revela m estimativas de necessidades de investimento na ordem dos 83 8

milhdes de euros em reabilitacdo do edificado quando ndo se consideram as intervencdes de eficiéncia

energética, asc endendo esse valor a mais de 1.000 milhdes de euros quando essas intervencdes séo

consideradas.

Um outro estudo, mai s antigo, produzido pela AECOPS, O Mer c:
Rel ev©ncia e Perspetivaso, produz tamb®m uma estimativa das
regeneracdo do edificado. De acordo com aquele estu do, a data do Censos 2001, cerca de 41% do

total do parque edificado apresentava necessidades de reparagéo, sendo que dessa parcela 7,2% eram
considerados como muito degradados e 12,6% necessitavam de grandes intervenc¢des. Com base nesta

realidade, o estud o concluia que, considerando que em 2008 o stock habitacional se situava em cerca
de 854 milh6es de metros quadrados, as necessidades de reabilitacdo no s edificios habitacionais
atingia m mais de 295 milhdes de m2 (isto &, cerca de 34%). A maior parcela das necessidades de
reabilitacdo apuradas respeitava a pequenas reparagfes (cerca de 59%), sendo que a restante, cerca
de 41%, correspondia  a reparagdes médias e grandes. Ainda segundo os dados obtidos, a area dos
edificios muito degradados representava, em 2 008, cerca de 2,9% da superficie total dos pavimentos
habitacionais. Para uma andlise do mercado potencial da regeneracdo, procedeu -se a sua
segmentacdo, com a preocupacdo de agregar necessidades homogéneas, em termos de ambito,

natureza e grau de interven ¢do. Foram identificados quatro segmentos: i) Edificios residenciais ; ii)
Edificios ndo residenciais privados  ;iii) Edificios ndo residenciais publicos  ;iv) Patriménio monumental
Foram depois consideradas diversas tipologias de intervencao ,homeadamentei ) Pequenas reparagoes,
cujo custo de reparagdo por m etroquadradoera est i mado e mMé&l@dreparacdey, cujo custo
de reparacao por metro quadradoera est i mado em 1 B@&nddsaeparacdes, gujo custo de
reparagdo porme troquadradoera estimad o e m 5 2 gaitir dos dados anteriores o estudo estimava

em termos quantitativos e econémicos, as necessidades de reabilitacdo por segmento, apresentadas

no Quadro A. 22 em anexo .

Para além destas necessidades po  tenciais identificadas por analise da situagéo do edificado e estimacgao
dos custos de intervengdo , no ambito da presente avaliagdo foram questionados beneficiarios e
destinatarios sobre a sua estimativa relativamente as intervengdes de regeneracgao urbana.

No caso dos destinatarios promotores imobiliarios, os dois promotores que responderam ao inquérito
identificaram intervenc¢des de magnitude superior a 300 milhdes de euros , que abarcam intervencgdes
de edificios para equipamentos e atividades econémicas , espaco publico e habitagdo .

Os destinatarios municipios, tal como € possivel verificar no Quadro A. 8, preveem realizar intervencdes

de regeneracao urbana no valor de mais de 425 milhdes de euros , sendo na sua maioria relativas a

proje tos integrados e a intervengfes em espaco publico

Sao identificadas pelos destinatarios municipios intervengdes em edificios para equipamentos e
atividades econdmicas  em cerca de 5% dos projetos com montantes bastante limitados na ordem dos

1,3 milhdes d e euros, 0 que mesmo extrapolando para o universo daria interven¢des na ordem dos

2,5 milhdes de euros. O trabalho da AECOPS, ndo sendo comparavel estima intervengées em edificios

nao residenciais privados na ordem dos 26 milhdes de euros. Nao h a neste mom ento outro suporte
para estimar as necessidades neste dominio mas admite -se que em sede de apresentagcdo dos
PEDU/PARU pelas autoridades urbanas  /municipios surjam mais intervengdes desta natureza.

Ja as 3 sociedades de gestao de fundos de investimento imobi liario que responderam ao inquérito
guantificaram , de forma aproximada ou em termos indicativos, a procura global que considera m existir
atualmente para financiamento de projetos de regeneracao e revitalizagdo fisica, econdémica e social

em zonas urbanas em cerca de 1,8 mil milh6es de euros, sendo 0os segmentos em que consideram

haver maior procura os da habitacdo e da eficiéncia energética na habitagcao , edificios publicos e
equipamentos abrangidos nas intervencdes de regeneracéo e revitalizagdo urbana , apesa r de todos
eles terem procura elevada
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Os contactos estabelecidos com os bancos referem igualmente haver um mercado significativo de
regeneracdo urbana  para o qual os IF podem ser relevantes sendo que a média da quantificagdo do
valor deste mercado o situa em valores em torno dos 2 mil milhdes de euros

Considerando as diversas analises, e ndo esquecendo que algumas delas se sobrepdem, um valor de

necessidades de intervencdo considerando as tipologias potencialmente apoiaveis pelos IF na ordem
dos 2a3 mil milhGes de euros nos proximos 7 anos parece ser um valor razoavel. Na estimacéo
deste valor foram tidas em conta as necessidades detetadas e as inten¢cdes manifestadas.

Relativamente as inten¢des as mesmas foram consideradas integralmente. No caso das nece ssidades

foram aplicados coeficientes relativos aos municipios que sdo de nivel superior, a propor¢do de

territério coberta por ARU e ainda um coeficiente relativo a propor¢cdo de necessidades que sao
efetivamente Atratadaso nos pro-senest®c@sodmaloraes30%.consi der and

Identificando estes montantes das intervengdes, i mporta ter em conta que num momento de forte
retracdo da procura, a questéo central da reabilitagdo/regeneragéo urbana € a de saber qual
0 mercado para os bens produzidos e em que medida haverd quem esteja disposto a pagar por
eles. Os instrumentos financeiros visam alavancar capitais privados ajudando a ultrapassar falhas de

mercado, mas poderdo ser ineficazes se 0 mercado ndo existir. Este pressuposto significa a
necessidade de assegurar que 0os instrumentos financeiros se orientam para segmentos onde exista
procura pote ncial que possa ser tornada efe  tiva na base do estimulo/apoio disponibilizado.

Isto chama a aten¢do imediatamente para as fortes disparidades regionais gue pod em ocorrer nesta
procura. O atual quadro demogréfico e a situagdo econémica leva a que procura habitacional tenda a
ser pouco significativa nas cidades menos dinamicas e de pequena dimensao, nas quais havera menos
oportunidades de investimento em reabilita ¢ao, sendo as mesmas associadas a regeneragao de alguns
espacos . Nao tendo sido realizada uma projecéo de procura de habitacdo regional, procurou -se na
determinagdo da procura potencial do IF  para além da procura das autarquias , utiliza r informagao da
esti mativa de procura de agentes relevantes no mercado, nomeadamente os intermediarios financeiros

e promotores imobiliarios. No que respeita especificamente a habitagdo assumiu -se na determinagao
dos niveis de procura que somente uma propor¢do reduzida do edi ficado com necessidades de
regeneracao seria objeto de intervencao , sendo essa proporcao diferenciada nas areas metropolitanas

e nos demais centros

As areas metropolitanas apresentarao vantagem a nivel de procura de habitacdo e ao mesmo tempo

um maior nUm ero de imoveis a reabilitar, o que, por exemplo , entra em contradi¢do com 0S recursos
escassos dos FEEI que estao alocados na regido de Lisboa. Sendo esta problematica bastante
relevante , uma hipdtese para minorar esta contradicao passa por obter participa  ¢des nacionais para o
IF, anivel do holding fund , especificamente para a AML. Essa participacao poderia ser do Estado/IHRU

e/ou dos municipios. Como se destina a um mecanismo de empréstimo, poderia ser tratada como um

ativo financeiro. E como isto tem um tempo longo, a mobilizagdo dessa contribuicdo poderia ser
distribuida por varios anos. Outra hip6tese poderia passar por reservar 0s poucos recursos disponiveis

da AML para intervencao através do instrumento garantia que , como se vera adiante, tem um maior
efeito multiplicador mas isso poderia criar uma discriminagdo muito grande por ndo permitir outros

apoios na AML e teria o potencial de ndo responder com niveis de maturidade necessarios a estas
intervencdes. Uma terceira alternativa, eventualmente ja nao possivel neste momento passaria por
aplicar os recursos da AML numa Idgica distinta, de participacdo em equity em fundos de investimento
gue pudessem ter a participacdo dos privados ou recursos com outras origens que terdo maior
disponibilidade para parti  cipar em opera¢des na AML o que permitiria um efeito multiplicador mais
elevado.

Adicionalmente, para além de condicionantes externas que podem condicionar a efetivagdo das
intervencdes de regeneragdo ha outras que podem decorrer de aspetos regulamentares associados a
implementacdo dos IF sendo que um dos que importa acautelar diz respeito ao tratamento dos
condominios enquanto potencial destinatario final. Esta questdo € tanto mais importante quanto é

conhecido o predominio da propriedade horizontal nas ar eas urbanas e sera aprofundada em seguida
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Sobre as tipologias de interveng¢édo onde o mercado ndo tem disponibilizado solugées de financiamento
ajustadas a rentabilidade, tempo ou risco da operacao

Nos estudos efetuados sado identificadas 6 situa-»escidedocinoege o mercado n«o tem,
disponibilizado solu¢bes de financiamento ajustadas a rentabilidade, tempo ou risco da operacéo e que
podem ser privilegiadas na estratégia de investimento do s IF para a regeneracao urbana

1 Reabilitagdo de prédios em propriedade horizontal - Existe o mercado constituido pelos
proprietarios/moradores em prédios que necessitam de obras de reabilitacdo, de reabilitagao
energética e de introdugdo de meios de mobilidade vertical. Os condominios confrontam -se com
dificuld ades/impossibilidade de acesso ao crédito e, frequentemente, os proprietarios também nao
tém possibilidade de suportar os encargos com o crédito , juros e maturidades oferecidas. Um
mecanismo de bonificagdo (eventualmente isencdo de juros no caso de agregad os familiares
carenciados) associado a um mecanismo de garantia de empréstimos a conceder a associa¢des de
condéminos (ou uma associagdo de condominios no caso de intervengfes a escala do bairro)
corresponderia a:

0 suprir uma falha de mercado de financiamen to a uma procura potencial identificada;

O gerar valor acrescentado, criando mercado para um universo significativo de micro e pequenas
empresas, contribuindo para a criagdo de emprego;

O contribuir para a qualidade de vida das familias, com maior incidéncia n a qualidade de vida
dos idosos;

O contribuir para uma economia de baixo carbono, através da melhoria da eficiéncia energética
das habitacdes.

Este tipo de intervengdes necessitam de estruturas de dinamizacdo e aconselhamento, pelo que

as entidades publicas, nomeadamente as autarquias , podem focar as &reas urbanas a privilegiar.
No ambito de um prédio objeto de reabilitagdo das partes comuns poderia ser concedido crédito

as familias para reabilitacéo das respetivas fracdes habitacionais.

1 Reabilitagdo para arre ndamento a custos controlados - Em Portugal existe experiéncia de
construgdo de habitac@o a custos controlados, feita por empresas e cooperativas, que pode ser
reconvertida para a reabilitacdo de iméveis habitacionais nos centros histéricos. Existe também a
experi®°ncia do programa fiReabilitar p destirat aos rsédnod a r O (do
municipios, as empresas municipais e as sociedades de reabilitagdo urbana, entidades que se
confrontam com sérias limitagdes de acesso a instrumentos de divida. Trata r-se-iade juntar aquele
instrumento linhas de financiamento para cooperativas de habitagdo, empresas , ou FIIAH (fundos
de investimento imobilidrio para arrendamento habitacional ), para aquisicdo e reabilitacdo de
imdveis, destinados a arrendamento acessiv eis a familias de rendimentos baixos ou médios
rendimentos , preferencialmente jovens. Contribuir -se-ia para revitalizar os centros historicos,
promovendo a diversidade social e contrariando as tendéncias para a gentrificagdo que,
frequentemente, anda assoc  iada a operacdes de reabilitagdo urbana.

1 Regeneragdo de areas urbanas de génese ilegal - Financiamento da parceria entre 0s municipios
e 0s proprietarios, para ordenamento, infraestruturacdo e equipamento de areas urbanas de
génese ilegal, sendo o reembols  o/remuneracdo do capital assegurado por pagamentos dos
proprietarios em virtude das ma is-valias geradas pelo processo. Os vultuosos investimentos
necessarios nestas areas exigem financiamentos a longo prazo e em condi¢G es altamente
favoraveis. A sele ¢&o da s areas deveria ter em conta critérios de natureza urbanistica, ambiental,
econdémica e social.

1 Regeneragao de solos ou edificios de propriedade publica - a experiéncia europeia revela que este
€ um campo privilegiado para parcerias entre o s setores publico e privado. Os imdveis publicos
séo alavanca para investimentos privados, muitas vezes em operacdes de grande envergadura. E
vulgar a figura da concessdo de urbanizagdo, de sociedade de capitais mistos, de fundo de
investimento imobiliario. Noutras situagd es, a opera ¢do de regeneracdo é segmentada , com a
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entidade publica a regenerar o solo (limpeza, descontaminagéo, infraestruturacéo) e a vendé -loa
privados.

1 Reabilitagdo para instalacéo de atividades em bairros sociais e em Areas de Reabilitacdo Urbana
(ARU) - Pode estar em causa reabilitagdo da iniciativa de entidades publicas municipais ou
entidades privadas sem fins lucrativo S, em parceria ou ndo com investidores privados, visando
disponibilizar espacos de localizagdo a precos baixos para refor¢o das fun ¢Oes econdmicas destas
areas urbanas. Nos centros histéricos, os processos de reabilitacdo tendem a encarecer os
arrendamentos comerciais e a expulsar as atividades econdmicas menos lucrativas, enquanto nos
bairros sociais 0  objetivo é a criacdo local de e mprego e a diversificacdo dos usos e fungdes do
bairro para promover a sua integragdo urbana e a coesao social. Podemos estar também em
presenca de iniciativa privada, sobretudo de micro e peq uenos empresarios. No respeito pelas
regras sobre ajudas de Esta do, deve poder ser apoiada a reabilitagdo de iméveis para instalagdo
de atividades econdémicas por médias empresas € grupos economicos, nomeadamente
equipamentos turisticos, a semelhanca do que vem ocorrendo no &mbito do JESSICA. Incluem -se
aqui equipamento s sociais.

1  Melhoria da eficiéncia energética na habitacéo - Trata -se de uma area onde a procura potenci al
existente ndo se tornard efe tiva de forma esponténea, exigindo pro -atividade e solugbes
inovadoras de intervencao e financiamento e a criagdo de a  tore s especializados e acreditados de
financiamento e implementacao. Estando interrelacionada com a regeneragdo, existe um IF
previsto especialmente vocacionado para estas intervencdes importando assegurar a articulagédo
entre os dois

Sobre as falhas de mercad o de financiamento

A teoria econdémica aponta as assimetrias de informacao como a base fundamental das falhas de

mercado no financiamento. As assimetrias de informacao resultam sobretudo da dificuldade das
instituicdes financiadoras conseguirem avaliar adeq uadamente o risco das operacdes que se lhes
colocam regula rmente. Este problema mostra -se especialmente  penalizador em segmentos de negécio
em que ndo € economicamente viavel para os financiadores/investidores agregar a informagéo
necessaria parauma avali  acao objetiva dess es projetos, dados os elevados custos associados. Acresce

gue muitas empresas (e projetos ) sao relativamente opacas, tém historicos financeiros geralmente
limitados e possuem poucas competéncias para produzir relatérios e contas e planos de negocio
rigorosos e incisivos.

Uma das formas de limitar estes problemas € a pres tacdo de garantias por parte dos promotores de
intervencbes de regeneracdo . Contudo muitos deles tém geralmente dificuldade em conseguir
apresentar o colateral necessario p ara desbloquear os financiamentos de que necessitam.

A par das assimetrias de informacao, com frequéncia, também se aponta a fragmentacao do sistema

financeiro da zona euro como causa de falhas de mercado no financiamento e do investimento
insuficiente, um a vez que essa fragmentacdo cria disparidades significativas nas condigbes de
financiamento das empresas situadas em diferentes paises membros. A fragmentacdo do sistema

financeiro da zona euro também limita a transmissao dos impulsos da politica monetaria a economia
real, especialmente nos paises periféricos, onde se inclui Portugal.

Na pratica, as falhas de mercado no financiamento dos projetos de regeneracao urbana e as situagbes
de investimento insuficiente manifestam -se fundamentalmente a dois niveis p ossiveis: custos de
financiamento desajustados face a rent abilidade e risco das operagbes e volume insuficiente de crédito
concedido as empresas face as necessidades de investimento . Procurou -se encontrar evidéncia a
respeito de cada um destes niveis por f orma a validar ou infirmar a existéncia efetiva de falhas de
mercado ou de investimento insuficiente. Seguem -se os resultados deste exercicio.
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Relativamente a problematica dos

custos de financiamento desajustados face a rentabilidade e
risco das operagfes

, Portugal esta integrado numa uniéo monetaria com uma politica centralizada

que deveria ser capaz de influenciar o mercado financeiro e monetario de forma semelhante (ou com

pequenas disparidades) nos paises que a constituem. A crise econémica e financeir a de 2008/2009
veio mostrar que esse efeito homogéneo ndo se verifica e que existem fortes disparidades nas

condigGes financeiras das empresas dos paises do centro da europa com agueles pertencentes ao grupo
da periferia europeia , como é o caso de Portugal

Com efeito, uma analise do periodo compreendido entre finais de 2008 e 0 momento atual permite

constatar a existéncia de um diferencial persistente entre o custo médio do financiamento das
empresas portuguesas e europeias, 0 que gera naturalmente um impa

cto negativo na capacidade
competitiva das primeiras

(ver Grafico A. 2, Gréfico A. 5 e Grafico A. 6 do Anexo 4 ).

Este diferencial de custo de financiamento faz -se sentir fundamentalmente ao nivel do financiamento

das empresas, ndo se verificando no caso do financiamento das familias para aquisicao de habitacao,

gue, como se pode verificar no Gréfico A. 3 do Anexo 4 , foi normalmente inferior em Portugal ao
registado na zona euro com excec¢édo do periodo mais critico da crise.

Grafico 3.
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Fonte: Banco de Portugal e Banco Central Europeu

Apés a compilacdo de evidéncia estatistica que revela a existéncia de um diferencial do custo de
financiamento para a s sociedades nao financeiras

entre Portugal e a média da Zona Euro ou a grande
maioria dos paises que a compde, procurou

-se aferir se esse diferencial absoluto se deve a razbes
intrinsecas as empresas portuguesas ou se, alternativamente, é fruto de uma efe tiva falha de mercado

gue consiste na diferencga de condic¢des de financiamento mediante o pais de sede da empresa no seio

de um mercado monetario Unico. Para o efeito, foi construida uma base de dados a partir da AMADEUS

(Bureau Van Dijk ) com empresas dos p aises que formam a Zona Euro para 0 setor da construcao
cerca de 1.642 empresas . Por forma a introduzir uma perspetiva da evolucédo recente da falha em

andlise, foi utilizada informacgao para estas empresas ao longo dos 3 Gltimos anos disponiveis, isto &,
2011, 2012 e 2013, formando um painel de dados com

’

4.048 observacgoes.

Devido a inexisténcia de informacéo sobre taxas de juro médias suportadas pelas empresas

do setor
da construcdo analisadas, utilizaram

-se duas proxies para o efeito: Custos Financeiros (C F1) = Juros
/ Passivo Total; Custos Financeiros (CF2) = Gastos de Financiamento / Passivo Total. A escolha destas
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duas variaveis foi efetuada com o objetivo de assegurar a maior uniformizagéo contabilistica possivel
entre os paises para as rubricas conside radas e, também, para garantir a maior abrangéncia possivel
de IF que se pretende analisar neste trabalho (ndo s6 empréstimos, mas também financiamentos
equivalentes).

Para analisar o diferencial do custo de financiamento entre Portugal e a Zona Euro nas e mpresas de
construgdo foram usados 4 modelos com pequenas diferenciacdes entre si (ver Quadro A. 23). Todos
estes modelos foram controlados por um vetor de variaveis normalmente utilizadas na modelagéo
econométrica dos custos de finan ciamento das empresas e que sdo amplamente utilizados nos modelos

de decisdo de concesséo de crédito por parte das instituicdes financeiras. Globalmente, as variaveis de

controlo apresentam significancia estatistica, embora apenas a idade , a dimensédo e a ¢ apacidade da
empresa em cobrir os seus gastos de financiamento tém os sinais esperados, isto &, influenciam o

spread suportado no sentido da sua reducao.

E nas dummies criadas para as empresas portuguesas em cada um dos modelos que reside o maior
interesse no ambito da presente analise. A dummy PT assume o valor de 1 no caso da empresa ser
portuguesa e 0 no caso contrario. As restantes dummies consideradas visam aferir o perfil temporal
do diferencial estudado: A2011, A2012 e A2013 assumem o valor de 1 caso a observacao respeite ao
ano de 2011, 2012 e 2013 respetivamente.

De acord o com os resultados do Modelo 1 , pelo simples facto da empresa de construcdo ter sede em
Portugal, ela suporta um spread adicional na ordem dos 0O, 56 p.p. nos juros que tem que pagar para
se financiar junto de entidades externas. Essa diferenca reduz -se no caso de considerarmos o total dos
gastos de financiamento, como mostra m os Modelo s 3 e 4. O perfil temporal deste diferencial é diverso
para a variavel CF1 e CF2, pois na CF1 parece ser crescente enquanto na CF2 s6 em 2011 se regista

um diferencial

No que respeita especificamente ao volume insuficiente de crédito concedido aos destinatarios
face as necessidades de investimento , Sem prejuizo de toda a economia portuguesa necessitar de
um processo global de desalavancagem, incluindo a esfera das empresas e em particular do setor da
construgdo , a escassez de financiamento bancario afigura -se como uma condicionante muito relevante

do desenvolvimento da economia, uma vez que afeta tanto as empresas em dificuldades como as
empresas e 0s projetos saudaveis.
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Gréfico 4.
Stock de empréstimos das OIM a particulares para habitacdo e as sociedades nao

financeiras do setor da construgcéo |2007 -201 5
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Fonte: Banco de Portu  gal

Os va lores apresentados revelam uma descida muito substancial dos  stocks que reflete uma queda
ainda mais abrupta dos fluxos de concess ao de novos créditos, sinalizando uma dificuldade de acesso
das empresas do setor ao financiamento, que transparece t ambém nos indicadores de restritividade

de acesso ao crédito bancario.
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Gréfico 5.
Variacao na restricdo do acesso ao financiamento bancério em Portugal e numa
selecdo de paises da Zona Euro por parte dos bancos |2007 -2014
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Fonte: BCE Bank Lending Survey

Fruto destas condicionantes, mas também do préprio contexto econémico recessivo, a procura de
financiamento retraiu  -se de forma muito significativa quer em 2008 quer em 2011.

A concesséo de crédito por parte do sistema financeiro nacional ao setor da construcdo  verificou uma
quebra muito acentuada, mas as restricdes que os bancos colocaram ndo podem ser explicadas
exclusivamente pelo ambiente recessivo e pelo resgate ao pais. De facto este setor registou niveis
insustentabilidade e de sinistralidade de crédito tdo elevados na sua atividade que, por si s,
determinaram enormes ajustamentos do lado da oferta (ver Grafico 6).
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Grafico 6.
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Gréfico 7.

Resultados dos pedidos de financiamento feitos pelas empresas do setor da
constr ucdo sob a forma de empréstimos bancérios em Portugal e outros paises da
Zona Euro | Q1 -2014
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Numa analise mais fina das estatisticas disponiveis , recorrendo nestecaso ao ECBO6 s
Access of Finance (SAFE), é possivel confirmar alguns dos sinais identificados pelos dados apresentados
e evidenciar outros aspetos que, fugindo a estatisticas oficiais para a globalidade das empresas e

captados apenas por este tipo de inquéritos, sdo muito importan

de financiamento das

empresas de construcdo

Survey

tes para aferir a dimensao do problema

e, em especial, ajudar a medir o grau de desfasamento
entre a procura e a oferta de fundos. O caso mais claro e compreensivel é a situagdo das empresas
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gue ndo chegam a entr ar com um pedido de financiamento porque esperam gue 0 mesmo seja
rejeitado.

Analisando os resultados referentes ao Ultimo inquérito realizado, respeitante ao periodo marco/abril
de 2014, pode concluir -se que esta situacdo esta mais presente no tecido emp resarial do setor da
construgdo portugués do que na média da UE ou no pais de referéncia (Alemanha). De f acto, 41% dos
inquiridos referiu ndo pedir empréstimos bancarios por receio de rejeicdo ou outras razdes,
percentagem muito acima da médi adaUE (29,6% )e distante do valor registado pela Alemanha ( 18 %).
O impacto deste efeito reflete -se no resultado dos pedidos de financiamento: as empresas portuguesas
apresentam uma taxa de sucesso (medida pela % de empresas que conseguiu pelo menos 75% do
financiament o solicitado) ° inferior a média da UE, em torno dos 66 % face aos 69% da UE . Por outro
lado, apenas 49 % das empresas inquiridas com necessidade de financiamento (incluindo as que nao
solicitaram por receio de rejei¢céo) conseguiu obter pelo menos 75% do fina nciamento solicitado, contra
54 % da média da UE.

Sobre o montante do gap de financiamento

Considerando os niveis de investimento necessarios em regeneragdo urbana e os dados resultantes da
auscultacdo de potenciais destinatarios sobre a facilidade de acess 0 ao financiamento e sobre em que
grau consideram que 0 mercado assegurara a satisfagdo da procura de financiamento existente para

cada uma das seguintes tipologias de projetos de regeneracao e revitalizacao fisica, econémica e social

em zonas urbanas pode identificar -se um gap de financiamento para as intervencdes de regeneracao
naordem dosl .250a 1l .750 milhdes de euros

Este montante resulta da aplicagao da formula
OOTPQE HE OQOG VHWE | 2QVO QDO

em que se aplicou aos montantes de necessidade de financiamento de cada uma das tipologias de
intervencao estimadas os graus de insucesso (Gl) e de desencorajamento (GD) resultantes da an alise
do SAFE e dos resultados dos inquéritos.

Em particular, foi considerado o montante de intervenc¢des promovidas pelos municipios, extrapoladas
a partir das respostas aos inquéritos, considerando que 50% seriam enquadraveis no instrumento
financeiro e a plicado um grau de insucesso de 60%.

Adicionalmente, no que respeita a habitagao privada, considerou -se que no periodo de implantagédo
dos IF em avaliagdo , cerca de 30% das necessidades de intervengdo seriam materializadas, aplicando -
se um coeficiente de 50 % ao insucesso em financiamento no mercado.

Considerou -se ainda a intervencgdo de IF em habitagdo social no quadro da Pl 9.8 em que 50% das
necessidades de intervencao identificadas pelo IHRU seriam cobertas pelo IF.

10 pe notar que este grau de sucesso pode estar sobreavaliado na medida em que pode refletir jA a agéo dos IF no passado, que po dera ter
facilitado a obtengéo de alguns dos financiamentos, ndo distinguindo os destinatarios em que m edida o sucesso foi contaminado pela agéo dos
IF.
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1.2. QAZ2. Qual é a quantificacdo e 0 montan te estimado de necessidades de
investimento/financiamento para fazer face aos problemas de mercado
anteriormente identificados?

Propbe -se uma dotac@o em torno dos 50 -75 milhdes de euros para garantias, na ordem dos 25
milhdes de euros para a cobertura das comissdes de garantia e bonifica¢é@o de juros e de 100 -130
milhGes de euros para empréstimos. A utilizacado destas dotacdes deve ser acompanhada de forma

permanente e ajustada em funcéo das condigdes do mercado e da procura dirigida aos varios IF.

Face ao s niveis de falha de mercado indicados anteriormente e tendo em conta as dotacdes globais de

fundos previstas em sede de programagéo, procede -se nesta questdo a um exercicio de estimacao das
necessidades de financiamento/investimento que permitem colmatar as falhas de mercado
identificadas.

As dotagBes indicativas avancadas consideram a dimensdo dos gaps identificados, o grau de

alavancagem associado a cada IF e as perspetivas de evolugdo do contexto econdmico com efeito
potencial nadindmicae no financiamen to daregeneracdo e revitalizacdo fisica, economica e social em
zonas urbanas

Na proposta de configuragdo do IF para a regeneragdo e revitalizacgao fisica, econémica e social em
zonas urbanas sdo considerados adequados 0s seguintes trés tipos de produtos f inanceiros, com
predominancia para os dois primeiros:

T Uma c arteira de empréstimos com partilha de riscos, que assume a forma de empréstimos
destinados a financiar diretamente as operagdes de reabilitacdo e revitalizagdo urbana a criar por
intermediario s financeiro s com contribuigbes do programa e do intermediario financeiro para
financiar uma carteira de novos empréstimos, com exclusao do refinanciamento de empréstimos
existentes;

1 A garantia maxima 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 maximo das perdas fixado pela taxa maxima de garantia,
gue nao deve exceder 25% da exposi¢ao ao risco ao nivel da cart  eira;

1 A bonificagdo de juros de empréstimos, em conjugagdo com uma ou ambas as formas de
contribuigBes financeiras anteriores.

A equipa de avaliagdo concorda com a dispon ibilizagdo dos produtos referidos na medida em que os IF
propostos vém responder as fa |has detetadas de custos de financiamento desajustados face a
rentabilidade e risco das operagfes e de volumes insuficientes de crédito concedido as operacdes de
regeneracao e revitalizacao fisica, econdmica e social em zonas urbanas face as necessidades d e
investimento.  Considera no entanto que , face a incerteza sobre a efetiva procura , se deve ir avaliando

0 mercado com vista a adequar a oferta face aos tipos de produtos que melhor responderem as
necessidades dos agentes. Por outro lado c onsidera -se que d eve existir flexibilidade dando
oportunidade aos intermediarios financeiros de, nos concursos para oferta dos produtos financeiros,

proporem combinagdes dos IF, niveis de alavancagem, comissdes de gestdo e mecanismos de partilha

de risco que considerem mai s adequadas , sendo as mesmas avaliadas. A natureza das necessidades

dos agentes é diversa e a possibilidade de oferecer diferentes combinag¢des dos produtos respondera

de forma mais efetiva a essas diferentes situagdes, aumentando a penetragdo potencial dos IF.
Tipicamente o instrumento de garantias pode ser privilegiado para operacdes com periodos de retorno

mais rapido em que a questédo do acesso ao financiamento se coloca fundamentalmente em termos de

risco e 0s empréstimos, com menor alavancagem, sejam pr ivilegiados para operacdes que exijam
maturidades mais longas.

Relativamente aos produtos e respetivas magnitudes , a analise desenvolvida permite fazer algumas
sugestoes.
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Garantias

As garantias sdo um instrumento relevante para assegurar 0 acesso dos promo tores de intervengbes
de regeneracdo urbana  ao financiamento por parte das instituicdes financeiras. Entre as raz6es para o

volume insuficiente de crédito e custos de financiamento desajustados encontram -se o0s niveis de
colaterais baixos que  0s promotores tém para oferecer aos intermediarios e a indisponibilidade destes

em emprestar ou s6 emprestar a custos muito elevados face a auséncia de informacéo e dificuldade

de monitorizagéo dos efetivos riscos dos mutuarios e das operagBes . As garantias s&o um mecan  ismo
de mutualizagdo para responder a esta situacao.

Neste quadro, a utilizagdo dos FEEI para dar uma garantia maxima de carteira, que fornece uma
cobertura do risco de crédito, empréstimo a empréstimo, até uma taxa de garantia de, no maximo

80%, para a ¢ riagdo de uma carteira de novos empréstimos até um montante maximo das perdas

fixado pela taxa maxima de garantia, que ndo deve exceder 25% da exposi¢cao ao risco ao nivel da

carteira, como previsto , éum instrumento relevante para manter a capacidade de em issdo de garantias

em favor dos intermediarios financeiros para assegurar o financiamento d 0s promotores de
intervengbes de regeneragdo urbana , surgindo a utilizagdo dos FEEI como um dos IF com maior
potencial em termos de resposta as falhas no volume e cu sto de financiamento.

Tendo em conta o gap de financiamento identificado para 0os montantes de intervengbes de
regeneracao urbana previstos que constituem objetivo central da atuagéo dos FEEI ( na ordem dos mil
milhdes de euros, para além de um spread super iora 0, 5 p.p. na carga financeira das empresas ), os
niveis habituais de alavancagem dos sistemas de garantia de carteira , a disponibilidade global de
recursos e as mdltiplas utilizagdes possiveis, uma mobilizacéo deste tipo de IF com uma dotagdo em

torno dos 507 75 milhdes de euros serd tendencialmente adequada. Este montante permitira

expandir a concesséo de crédito até cerca de 500-750 milhdes de euros.

Bonificacdo dos custos do financiamento e das garantia s, em complementaridade com outros
instrumentos  publicos

Complementarmente as garantias , e para fazer face quer aos custos das emissdes dessas garantias

guer aos custos de financiamento desajustados detetados na analise das falhas de mercado ( spreads
face a empresas comparaveis do setor construgdo na ord emdos 0,6 p.p. ), importa disponibilizar um

IF que contribua para a redugé&o dos custos de financiamento dos promotores  no desenvolvimento  dos
seus projetos, aproximando esses custos da média da zona euro. Obviamente o interesse deste IF é
maior em periodo de taxas de juro elevadas e /ou de spreads elevados . Mas face a natureza das
intervencdes apoiadas pelos IF pode ser um instrumento de redugé@o de custos do instrumento que

pode ser utilizado relativamente a algumas componentes ou tipos de operagdes ou de te rritérios que
sdo objetivos preferenciais de politica publica e que possam ter maiores dificuldades de suportar os

encargos. Por outro lado, tendo em conta o horizonte temporal de aplicagdo dos IF e havendo incerteza

sobre o comportamento futuro das taxas de juro fara sentido prever este instrumento. N&o existe um
limiar objetivo que sinalize a necessidade deste IF mas importa ir acompanhando o mercado ,
nomeadamente as respostas dadas aos inquéritos realizados pelo Banco de Portugal , pelo Banco

Central Euro peu e pelo INE sobre o acesso afinanciamento e sobre em que medida  custo constitui um
obstaculo relevante ao investimento , para verificar se se  justifi ca a mobilizagéo deste instrumento

Tendoemcontao gap de financiamento, o volume de garantias a ele a ssociado, o diferencial de custo
de financiamento estimado na analise das falhas de mercado e a dotagé&o global de fundos d isponiveis
considera -se adequado prever recursos para  um IF com esta natureza em torno dos 25 milhdes de
euros

Empréstimos

Este IF pa ssa por mobilizar os FEEI para apoiar a criacdo de produtos de crédito por parte d 0s
intermediérios financeiros. Destacam -se como prioritdrios  nomeadamente os de maior maturidade em
gue os mecanismos de garantia e bonificagdo ndo sao suficientes e em que, de acordo com a analise
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desenvolvida, se registam maiores dificuldades de obtencéo de financiamento , uma questdo
particularmente relevante no dominio da regeneracao urbana dado o horizonte temporal longo tipico

destas intervengdes . Neste IF os recursos plb licos sdo mobilizados conjuntamente com recursos
privados para aplicacbes potenciais previamente definidas e em condi¢gdes comerciais também pré
fixadas por via dos contratos estabelecidos entre os organismos executores dos IF e os intermediarios

financeiro s beneficiarios. Pretende -se promover a oferta de financiamentos reembolsaveis,
estruturados caso a caso, com maturidades adequadas as necessidades dos promotores das
intervencdes de regeneracdo urbana , em particular nas maturidades mais longas do que as
habitualmente oferecidas comercialmente pela banca, podendo ir até aos 15/20 anos, mobilizando

duas tranches, que podem ou néo ser paritarias (de acordo com os contratos a estabelecer entre o
organismo executor dos IF e os intermediarios financeiros benefic iarios ), uma com financiamento dos
FEEI e outra com recursos préprios do intermediario financeiro. Ovalormaximod e cada financiamento
deve ser definido em funcao do perfil de cash-flow e risco do s proje tos. Dado o foco pretendido para
este IF considera -se que uma dotagao na ordem dos 100 - 130 milhdes de euros serd adequada ,
podendo a mesma ser refor¢ada caso se verifigue uma grande adesao ao mesmo.
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2. Analise do Valor Acrescentado e
compatibilidade com os Auxilios Estatais

2.1. QA3. Qual é o valor acrescentad o do IF proposto (em termos quantitativos e

qualitativos), comparativamente com o valor acrescentado de outras propostas

alternativas?
Reconhecem -se como  principais vantagens da mobilizacdo de IF do tipo proposto o efeito
multiplicador que geram , a alavanc agem de recursos que proporcionam , a eficiéncia e eficacia
acrescidas que promovem na aplicagdo de recursos , a garantia de flexibilidade que encerram ,a
melhoria que proporcionam ao nivel da rentabilidade futura e da viabilidade dos projetos , a
possibilida de de acesso ao conhecimento e a experiéncia financeira e de gestédo de instituicdes
internacionais e do setor privado especializado em investimentos de desenvolvimento urbano ,a
promocéo de boas praticas de gestdo e monitorizacdo de projetos e a promogdo d e ldgicas de
parceria
A resposta a presente questéo de avaliagao identifica a eficacia e eficiéncia de cada IF, bem como a
correspondente  capacidade para incentivar comportamentos desejaveis , reconhecendo que o  valor

acrescentado de cada IF pode estar as sociado a aspetos mais quantitativos, como produzir mais
resultados (eficacia) ou reduzir os custos da intervencao (eficiéncia), ou a aspetos mais qualitativos,

em termos inducdo de comportamentos mais adequados e desejaveis por parte dos agentes
destinata rios da politica publica.

Em termos genéricos, para avaliar a mais -valia quantitativa associada a mobilizagdo de IF importa
avaliar:

1 A alavancagem de recursos financeiros publicos através de financiamentos privados e, por esta
via, 0 aumento do impacte do s programas, contribuindo para uma maior eficacia e eficiéncia global
dos recursos publicos mobilizados, conferindo -Ihes sustentabilidade;

1 Areducao da intensidade de subsidio publico concedido a cada projeto;

1 A maximizacdo do potencial de reciclagem de re cursos financeiros, permitindo a sua reutilizacao
no médio/longo prazo;

1 O efeito multiplicador dos recursos publicos, ao atrair outras fontes de financiamento para as
politicas e investimentos publicos, designadamente induzindo contribuicdes adicionais
pro venientes dos destinatarios.

Em termos qualitativos importa verificar se a mobilizacao de IF permite :
1  Assegura r uma resposta que se ajusta as falhas de mercado identificadas , minimizando a distor¢ao
da concorréncia e exercendo um efeito disciplinador do in vestimento ;

Assegura r acriagdo de novo s produto s financeiro s que ndo era m disponibilizado s previamente;

1 Promove r a capacitagdo - inicial ou o seu reforgo - num dado setor de atividade /territério
adaptando -se a necessidades especificas de parceiros, regi Oes ou setores

M  Consegu ir mobilizar fontes adicionais de conhecimento e competéncias na concess &0 de apoio aos
destinatarios ;

1  Promover o trabalho em rede, a cooperacao entre agentes e o estabelecimento de parcerias.
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Abordando estas tematicas, a resposta a presente questao de avaliagdo encontra -se estruturada em
torno das grandes tipologias de IF propostos para aplicagdo no quadro do Portugal 2020. Para o efeito,
€ mobiliza da informagéo com origem diversa, nomeadamente a relativa a avaliagdo de IF desenvolv ida
no passado, a recolhida junto dos stakeholders envolvidos na concec¢éo, operacionalizagdo, gestédo e
monitorizacéo de IF, seja através de entrevistas ou no ambito do focus group realizado s ou ainda de
informacao obtida por via dos inquéritos efetuados junto dos beneficiarios e dos destinatarios finais
destes instrumentos

No ambito dos estudos dedicados a andlise da sua mobilizagdo no passado e da auscultacdo dos
diversos stakeholders , sdo identificadas como  mais -valias associadas a aplicacédo de IF no dom inio da
regeneracao e revitalizacdo urbana as seguintes

1 O efeito multiplicador que geram, na medida em que constituem uma solugdo que assegura a
sustentabilidade de longo prazo na area do desenvolvimento urbano, dado o carater renovavel dos
fundos e o pos terior reinvestimentod  os reembolsos em novos projetos de desenvolvimento urbano
(o mesmo montante podera ser aplicado duas ou trés vezes durante o periodo de vigéncia de um
fundo de desenvolvimento urbano); esta caracteristica afigura -se especialmente rel evante no atual
contexto econémico de restricdes orgamentais e de reducgédo do cré dito; os IF permitem, assim,
despoletar o arranque e 0 desenvolvimento de projetos que experienciam dificuldades na obtencao
de financiamento por parte do setor privado, em vir  tude da combinacgé&o de alto risco e expectativa
de baixo retorno futuro que apresentam

1 A alavancagem de recursos que proporciona m, pelo envolvimento do setor privado e pela
mobilizagdo de recursos financeiros adicionais para parcerias de longo prazo entre 0s sector es
publico e privado e outros projetos de desenvolvimento urbano sustentaveis , permitindo a
entidades publicas e privadas desenvolverem em cooperacao projetos de desenvolvimento urbano
de menor ou maior dimensao; ademais, a injecao de financiamen  to estrutural podera melhorar as
perspetivas dos projetos em termos de acesso ao sector financeiro e ao crédito bancario e
funcionar como um atrativo para outros investimentos , redu zindo a necessidade de
cofinanciamento  publico; a utilizagdo conjunta de IF e o financiamento privado permite o
desenvolvimento de projetos que ndo geram rendimentos suficientes, devido a falhas de mercado,
mas que geram beneficios econdémicos, sociais e ambientais ou resultados socialmente desejaveis ;

1 A eficiéncia e eficacia acr escidas que promovem na aplicagdo de recursos e, em particular, de
dinheiros publicos, ao potenciarem a alteracao estratégica do modelo tradicional de financiamento
baseado em subsidios para uma cultura de investimento ; ao prosseguir uma estratégia de
inve stimento que combina impacto socioeconémico com viabilidade financeira e visdo de longo
prazo do desenvolvimento urbano, o recurso a IF gera maiores incentivos a uma implementagéo
bem -sucedida do projeto, num contexto de restritividade de financiamento pub lico; o facto de se
revelarem como a opg¢do mais eficiente em termos d e financiamento, decorre da maior
alavancagem de recursos publicos que proporcionam , bem como da mobilizagdo de fundos
privados para a prossecucao de politicas publicas;

1 A garantia de fle xibilidade que encerra m, quer do ponto de vista financeiro - ao facultarem a
selecdo d os IF caso a caso e/ou a sua combinagéo com subs idios e outras formas de financiamento
publico , uma vez garantida a compatibilidade com  os auxilios de Estado -, quer do p onto de vista

da selecdo e elegibilidade dos projetos , procurando incentivar 0s projetos promovidos pelo sector
publico ou, ao invés, oferece ndo condicbes mais favoraveis ao setor privado; se estruturado
corretamente, 0 mecanismo podera revelar uma flexibi lidade considerave |, podendo adaptar -se a
futuras alterag6es de polit  ica, acolher fundos adicionais ou evoluir para acompanhar as alteracdes

de mercado ou de politica ;

1 A melhoria que proporcionam ao nivel da rentabilidade futura e da viabilidade dos projet 0s, na
medida em que , uma vez garantida a compatibilidade com os auxilios estatais, a possibilidade de
obter financiamento em condic¢des favoraveis i por via da aplica¢éo de taxas de juro e garantias
inferiores as vigentes no mercado e de prazos de maturida de maislongos - favorecea performance
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financeira dos projetos e, logo, a sua atratividade para a banca; ademais, a melhoria do nivel de

risco e da rendibilidade dos projetos através da reducao do custo de financiamento proporciona a
realizacdo de investi mentos de maior  envergadura , atrai o cofinanciamento de instituicdes
financeiras e tende a garantir a celebragéo de contratos de maior qualidade;

1 A possibilidade de acesso ao conhecimento e a experiéncia financeira e de gestdo de instituicdes
internacionai s e do setor privado especializado em investimentos de desenvolvimento urbano,
potenciando a geragdo de sinergias entre as diversas partes na implementagdo e gestdo dos
projetos ; ndo sendo obrigatorio, o envolvimento de intermedidrios financeiros torna -se necessario,
em virtude da  sua dimensao para atrair atores privados para a iniciativa publica (ala vancagem de
recursos privados) e  do papel de intermediagdo que a banca tem na dete¢do de vontade da
contribuigdo de privados para a iniciativa publica ; neste s entido, a sele¢do de uma instituicdo com
vasta experiéncia financeira e uma estrutura adequada de gestéo afiguram -se essenciais para uma
implementacdo bem -sucedida dos IF, salientando a importancia de se utilizar o conhecimento e a
experiéncia disponivel n o terreno;

1 A promocéao de boas praticas de gestdo e monitorizag@o de projetos, na medida em que associam
a vasta experiéncia e competéncias técnicas, administrativas e de gestdo da Administracdo Publica
com a necessidade de monitorizagdo constante das ativi dades e de um maior controlo por parte
dos investidores privados, em particular nos casos de ocorréncia de alteragdes a nivel econémico
ou legal; os IF poderdo assegurar uma gestao saudavel dos fundos estruturais e melhorar a sua
absorgdo, dado que o model o de certificacdo de despesa e pagamento estipula que fundos sao
absorvidos depois de serem alocados aos FDU; a promocao das condi¢des de sucesso dos projetos,
ao proporcionarem um financiamento e um acompanhamento (designadamente por parte de
organismos i ntermédios) mais adequados, por esta via melhorando as condi¢cdes de acesso ao
crédito no langamento de novas iniciativas;

1 A promocéo da cooperagdo entre as partes envolvidas, quer ao nivel da concecao e estruturagédo
de iniciativas viaveis e projetos susten taveis, quer ao nivel da sele¢ao de contrapartes/empresas
concessionarias (assegurando que sdo de confianca e passiveis de obter financiamento),
representa , de igual modo, uma vantagem decorrente do recurso a IF; por outro lado, a
necessidade de os projeto s gerarem um retorno e a obrigagdo de reembolso do montante
emprestado contribuem para uma utilizagdo mais eficiente dos fundos e um maior sentido de
corresponsabilidade e de prestagdo de contas por parte dos beneficiarios;

1 A desejada consisténciado s IFcoma estratégia de desenvolvimento regional e a capacidade para
gerar resultados para os programas financiadores, que surge potenciada pela possibil idade de
reciclar e reutilizar fundos e a inerente diversificagdo de investimentos ; a abordagem integrada e
holistica em relacdo a regeneracao urbana, que tem em conta prioridades sociais, econdmicas ,
fisicas e comunitarias e que segue as melhores praticas em termos de desenvolvimento
sustentavel e da Politica de Coesédo constituem mais -valias da utilizacao de IF

Em sintese, a utilizacdo de IF podera contribuir para a reducao das falhas de mercado e gaps de
investimento no dominio da regeneragdo e revitalizagdo urbana s, respondendo a necessidades de
investimento maduras e identificadas, reforcando a atratividade dos projetos integrados e sustentaveis

de desenvolvimento urbano para investidores privados e facilitando o acesso ao mercado financeiro

através da oferta de produtos de partilha de risco com diferentes configuracdes. Os IF deverao, por

conseguinte, prosse guir uma estratégia de investimento que combine impacto socioeconémico com
viabilidade financeira e visdo de longo prazo do desenvolvimento urbano. A implementagdo bem -
sucedida dos IF é o resultado de uma abordagem coordenada e orientada para os resultados por parte
de todos os intervenientes, pelo que € requer ido um forte compromisso por parte de todos os
envolvidos no processo.

Face a disponibilidade, no mercado, de financiamentos para a regeneracdo urbana, o s IF com a
estratégia de investimento proposta poderdo apresentar um efetivo valor acrescentado traduzido em:
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1  Aumento, sobretudo na situagdo atual de restricdo do crédito, do financiamento disponivel em
condi-»es (juros, per2odos de car °nci a, maturidades, é) aj
de re generacdo urba na e a rentabilidade dos mesmos;

1 Alargamento a segmentos de procura que até agora tém estado a margem dos programas de
regeneracdo urbana e do acesso ao s financiamentos comunitarios - este alargamento mobiliza
novos a tores e alavanca novos re  cursos;

1 Possibilidade de, via reembolso e remuneracdo, perenizar recursos para assegurar a durabilidade
das operagdes de regeneracéo urbana para além do horizonte do Acordo de Parceria ;

1 Estimulo a inovacdo no comportamento das entidades publicas, promoven do a concegdo de
projetos com perspetiva ir emuner adorao do investimento e de wutiliza-«o

atrairem investimentos pri vados para a regeneracgao urbana,

M  Privilegiar aatuacdo por via de um instrumento financeiro é dar um papel estratégi co aos atores
nao publicos, o que corresponde ao refor¢o da sociedade civil e contribui para umAmel hor Estadoo.

No processo de auscultacdo de stakeholders as questdes em torno da maturidade e disponibilidade de

financiamento sdo claramente identificadas ¢ omo limitadoras do investimento em regeneragao urbana
até num quadro em que outros obstaculos mais burocraticos e administrativos tém estado a ser
reduzidos.

2.2. QAA4. Existe coeréncia do IF proposto com outras formas de intervengao publica
(inclusive de subve ncoes e de intervengBes de outros niveis estratégicos)?

No periodo de programacéo 2014 - 2020, estéa previsto um leque alargado de apoios a regeneragao

urbana, sejam incentivos financeiros, incentivos fiscais ou instrumentos financeiros de divida. Os

IF dirig idos a regeneragdo urbana propostos no ambito do Portugal 2020 apresentam um carater

largamente complementar ou aditivo face a generalidade das restantes formas de intervencéo

publica, sendo contudo aconselhavel assegurar uma monitorizagdo centralizada das operagdes
que verifique a inexisténcia de sobreposicédo de apoios e uma comunicagdo clara aos potenciais

promotores sobre as tipologias de intervencéo elegiveis e os tipos de apoio disponiveis.

A politica de regeneracdo urbana em Portugal no anterior quadr o de programacdo dependeu
fortemente dos apoios inseridos no FEDER, estando também previstos no ambito do Portugal 2020 um

leque alargado de apoios. Ainda assim, existem hoje em Portugal formas de intervengdo publica ndo
financiadas pelos FEEI, nomeadament e em matéria de incentivos fiscais as operag6es de requalificacéo
urbana, incentivando os particulares a uma intervengéo mais ativa no processo e ao estabelecimento

de parcerias com as entidades publicas, e linhas de financiamento e crédito bonificado disp onibilizadas
pelo IHRU.
Na presente questéo de avaliagéo pretende -se sobretudo avaliar a existéncia de riscos de sobreposicao

entre formas de intervengdo visando os mesmos objetivos de politica publica (que permitam apoiar o
mesmo tipo de  destinatarios , n os mesmos territorios e nas mesmas aplicagdes relevantes) e sinalizar
os pontos de complementaridade e aditividade dos instrumentos de politica identificados que podem

ser explorados.

I F nacionais O6vsd6 outras formas de i EBElerven-«o0o nacionais inse

No Portugal 2020, em particular nos PO Regionais, esta previsto um conjunto de apoios a regeneragao
urbana (FEDER), distinguindo  -se nas regifes de convergéncia do Continente entre os apoios dirigidos

a centros urbanos de hierarquia superior (concentrad os num Eixo Prioritario dedicado exclusivamente
a tematica do desenvolvimento urbano sustentavel) e os apoios dirigidos a centros urbanos
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complementares e rurais ''. Dependendo da prioridade de investimento, os apoios destinam -se a
operacdes em ARU (Pl 6.5) ou em areas definidas nos planos integrados locais (Pl 9.8),
correspondendo a pequenas areas inframunicipais, de acordo com as carateristicas socio -funcionais do
espaco.

Apresenta -se no Anexo 5 uma sistematizacéo das tipologias de intervengéo apoiadas nas prioridades
de investimento 6.5 e 9.8 bem como os respetivos  destinatarios e territérios de aplicagdo, mas de
uma forma geral os apoios incidem sobre quatro grandes areas de intervengéo:

1 Habitagéao, incluindo habitagdo social;
1 Edificios para equipamentos e atividades econémicas;

M Espagos publicos desde que a intervengdo esteja integrada em operagfes de reabilitacdo do
edificado;

1  Eficiéncia energética na habitagdo, edificios publicos e equipamentos abrangidos nas intervencdes
de regeneracao urbana.

A andlise d a coeréncia deve, portanto, ter em conta as diferentes tipologias de intervengdo destas
prioridades de investimento e de promotores apoiados no ambito dos PO financiadores. A analise dos

textos dos PO evidencia um risco de sobreposi¢ao entre tipologias pas siveis de serem enquadradas em
IF e em subvencgdes ndo reembolsaveis, ndo esclarecendo a natureza dos apoios a conceder em funcao

das tipologias de intervencao ou de beneficiarios . A regulamentacgéo especifica publicada no ambito do
Portugal 2020 em fevereir 0 e marco de 2015 e a proposta de IF do GT ja referido vém contudo diminuir

o risco de sobreposicao referido.

O Regulamento Especifico do dominio da sustentabilidade e eficiéncia no uso de recursos ( RE SEUR),
publicado em fevereiro de 2015, define que serd 0 apoiadas apenas através de subsidios nao
reembolséaveis as tipologias de operacdes para reabilitagdo de espaco publico e para agdes com vista

a gestdo e animacdo da area urbana, a promogédo da atividade econdémica, a valorizagao dos espagos

urbanos e a mobi lizagdo das comunidades locais. Os apoios a conceder a reabilitagdo integral de
edificios, publicos ou privados, que gerem receitas liquidas positivas suficientes para amortizar o valor

do financiamento do investimento serdo atribuidos através de IF, sendo que, no caso de edificios que
tenham por objeto equipamentos de utilizagdo coletiva de natureza publica, excluindo os que se

destinem a instalagdo dos proprios servigos, desde que ndo gerem receitas liquidas positivas suficientes

para cobrir o valor do in  vestimento, 0s apoios assumirdo a natureza nao reembolsavel.

O Regulamento Especifico do dominio da inclusao social e emprego vem também esclarecer que
assumirdo a natureza de subvencgdes ndo reembolsaveis os apoios a atribuir as tipologias de operagfes
enquadradas nos planos de acgdo integrados para as comunidades desfavorecidas que respeitem a
reabilitacdo de edificios destinados a habitagdo social, a reabilitacdo do espago publico e a reconversao
de equipamentos de utilizagao coletiva.

A proposta de IF ef etuada pelo GT considera elegiveis operagdes de reabilitagao integral de edificios 12
nomeadamente destinados a habitagao, a equipamentos de utilizagao coletiva, a comércio, a turismo,
Ou a servigos, publicos ou privados e considera, para além das pessoas co letivas, publicas ou privadas,

as pessoas singulares e os condominios.

u Apenas no Algarve néo existe um eixo auténomo dedicado ao desenvolvimento urbano sustentavel. Todas as regides portuguesas pr eveem
a mobilizagdo de IF nas PI 6.5 e 9.8, com excegao do Algarve, que néo pre vé IF na P1 9.8, e dos Acores, que ndo mobilizam esta prioridade de
investimento.

2 com idade igual ou superior a 30 anos, ou, no caso de idade inferior, que demonstrem um nivel de conservacéo igual ou inferio raz,
determinado nos termos do estabelecido p elo Decreto -Lein.°266 -B/2012, de 31 de dezembro, em consonancia com o previsto no

Regulamento Especifico do dominio da sustentabilidade e eficiéncia no uso de recursos.
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Verifica -se assim uma coeréncia entre o previsto nos PO e na especificagao efetuada pelas disposi¢cbes

dos dois regulamentos especificos referidos e na proposta de IF, sendo contudo nec essario esclarecer
a forma de operacionaliza¢do da segmentacao prevista no RE SEUR relativamente ao apoio por via de

IF no caso particular da reabilitagdo de edificios que gerem receitas liquidas positivas suficientes para

amortizar o valor do financiament o do investimento.

No Portugal 2020, no dominio da competitividade , estdo também previstos apoios a qualificacéo e
internacionalizacdo das empresas, com natureza sobretudo reembolsavel, passiveis de enquadrar
investimentos na requalificac@o de unidades tur isticas. Tendo em conta a experiéncia JESSICA em que
houve uma significativo interesse e adesédo de promotores que operam no setor turistico, pode -se
também registar no préximo quadro de programag&o um risco de sobreposigcdo entre os IF e o sistema

de incent ivos neste setor em especifico. No entanto, considerando o nivel de seletividade que deve
caracterizar o sistema de incentivos a empresas, e o foco na inovagdo produtiva, é previsivel que exista

um conjunto de projetos de reabilitacdo de unidades turistica s e/ou reconversao de espagos com usos
obsoletos em unidades hoteleiras que podem contribuir para a prossecucédo de objetivos de politica
publica mas cuja totalidade de investimento n«o passa no fAcri:

se nestes casos os |IF como uma fonte de financiamento alternativa aos incentivos reembolsaveis,
sobretudo pela maior facilidade de acesso pelas empresas, mas também como instrumentos aditivos.

Também no dominio da  eficiéncia energética , apoiavel sobretudo no ambito da PI 4. 3iAConcess«o

de apoio a eficiéncia energética, a gestao inteligente da energia e a utilizagdo das energias renovaveis

nas infraestruturas p¥%blicas, nomeadamente nos edif2cios p¥wbl
potencial risco de sobreposigdo, se ja com as subvencgdes previstas no texto dos PO, seja com o IF que

se encontra sujeito a uma outra avaliagao ex ante e visa precisamente o apoio nesta area.

Se bem que o IF proposto pelo GT para o0 apoio a regeneracao e revitalizagdo em zonas urbanas t enha
desde logo limitacdes especificas de aplicagdo em termos territoriais 13 e no que respeitaa  tipologia de
edificios elegiveis (regra geral edificios com idade igual ou superior a 30 anos) , 1SS0 ndo resolve
completamente o risco de sobreposi¢do pois pode have r intervengdes de eficiéncia energética em
edificios desta natureza que sédo financiaveis nos dois IF . Por outro lado é verdade que a elegibilidade
de operagbes com componente de eficiéncia energética esta também delimitada na proposta de IF,

gue contempla apenas operagfes desta natureza nos edificios destinados a habitagdo, em particular

as que tém como destinatarios finais das operagdes os titulares de fragbes autbnomas, de edificios ou

fogos de habitagao particular (exclui a habitagdo social) e que se tra duzam num aumento do certificado
de desempenho energético em pelo menos dois niveis , 0 que pode fazer com que no outro IF sejam
apoiadas outras tipologias de edificios e operagdes . Assim, t endo em consideracao esta focalizagao de

elegibilidade porviados  IF paraaregeneragdo e reabilitagdo urbana, aincidéncia do IF para a eficiéncia
energética nas restantes tipologias de intervencdo e em territdrios ndo elegiveis no IF para a
regeneracdo € possivel que os dois IF sejam em grande medida complementar es e seja relevante a
atuacao dos dois instrumentos , mas importa acautelar esta questdo em sede de configuragédo final dos

dois instrumentos . Em pergunta de avaliagdo posterior sao efetuadas sugestées sobre potenciais
mecanismos de articulagéo.

I F naci o matrassforndas de intervencao nacionais nao inseridas nos FEEI

Para além dos apoios enquadrados no Portugal 2020, identificou -se também um conjunto alargado de
beneficios fiscais no ambito de operacdes de regeneracao urbana - nomeadamente isencdes de IMI e
IMT, reducdo da taxa de IVA nas empreitadas de construgcao, dedugdo a coleta IRS dos encargos
suportados pelo proprietario relacionados com a reabilitacao, tributagdo das mais -valias e rendimentos
prediais a uma taxa reduzida, isencao de IRC sobre os rendim entos de qualquer natureza obtidos por
fundos de investimento imobiliario, o regime especial aplicavel aos Fundos de Investimento Imobiliario

para Arrendamento Habitacional e as Sociedades de Investimento Imobiliario para Arrendamento

B localizados em §rea territorial mente del i mirtbaadnaa 6e na pfirpel saennot addeo sa -p«eol od er ersepaebtiilviot amu«noi cu? p
nos seguintes espagos inframunicipais: centros historicos, zonas ribeirinhas ou zonas de converséo de zonas industriais aband onadas inseridos
em Areas de Reabilitacdo Urbana (ARU) ou em ARU em process o de delimitag&o que seja concluido no prazo de 1 ano
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Habitacional 1 e linh as de apoio da responsabilidade do IHRU, consubstanciadas na comparticipagéo
do investimento e na atribuicdo de empréstimos com taxas de juros bonificadas.

Os beneficios fiscais reduzem os encargos suportados pelos promotores mas tém uma natureza muito
diferente do apoio direto ao financiamento, assumindo -se portanto complementares aos IF, nunca
como sobrepostos ou incompativeis.

Jad no que respeita aos programas geridos pelo IHRU (ver Quadro A. 25), estes dirigem -se
maioritariame nte ao apoio de promotores publicos, IPSS e cooperativas e 0 seu foco é a reabilitagdo

de habitagdo para arrendamento nos regimes de renda apoiada ou condicionada, o apoio a habitagédo

de custos controlados e a resolugéo de situagbes de grave caréncia habit acional.

Ainda que o0s programas em causa permitam o apoio a constru¢cdo de edificios cujo uso seja
maioritariamente habitacional e de empreendimentos habitacionais de custos controlados, bem como

a intervencdes fora de areas de reabilitacao urbana, a regul amentacdo mais recente reforca o foco na
reabilitacdo dos edificios e fogos e da prioridade a intervencgdes localizadas em areas de reabilitagdo
urbana aprovadas, destacando -se em particular o programa | an-ado mai s

par a ar r e lodaoralinhamento com os objetivos de reabilitagdo urbana. O risco de sobreposicao
com os IF regista -se essencialmente no apoio a promotores publicos ou privados sem fins lucrativos

de operagbes de reabilitacdo de habitagdo com custos/rendas controladas . A construcgdo de edificios e
as operagOes de reabilitacdo fora de ARU e areas de intervencdo dos planos integrados locais sdo
excecionalmente apoiadas pelo IHRU, ndo se verificando uma sobreposi¢do com os IF. Deve -se no

entanto reconhecer que este risco d e sobreposicao é relativamente contido e que se identifica uma
clara complementaridade com os IF que apoiam empresas e cobrem outras tipologias para além da
habitagdo com pregos ou rendas controladas.

A semelhanca dosp rogramas geridos pelo IHRU, identific am -se também nas regides autbnomas linhas

de apoio a reabilitacdo de habitagdo ( Quadro A. 25), orientadas para proprietarios com graves
caréncias habitacionais e econdémicas, existindo portanto um risco de sobreposi¢cao muito limita do pela
tipologia de promotores e intervengfes apoiadas.

Para além destes programas com uma natureza social e orientados para a resolu¢do de caréncias

pontuais, identificou -se na Regi «0o Aut-noma dos A-ores a fALinha de apoic
Acores 0 gerida pel a Sociedade par a o] Desenvol vimento Empr esa

sobreposigdo com os IF é, nos casos de operagdes nas zonas definidas no plano integrado de

regeneracao urbana sustentavel, mais evidente, na medida em que visa apoiar promot ores privados
(proprietarios, empresas, cooperativas, instituicbes financeiras) que concretizem operacdes de

reabilitagdo ou reconstrugao de edificios, incluindo a melhoria das condicdes de eficiéncia energética

em habitacdes existentes e a aquisicao e ins talacdo de equipamentos de microproducao de energia

através da utilizagdo de fontes renovaveis, com um teto maximo de financiamento de um milhdo de

euros mas sem as limitagdes de precgos e rendas associadas aos programas de apoio a reabilitacdo de

habitagdo econdmica/social. As intervencgdes fora da area definida no plano integrado de regeneragao

urbana sustent 8vel n«o s«0 enquadr8veis nos | F, pelo que
A-0oresodo assume nestes casos uUma natureza complementar aos

Conclui -se, face ao exposto, que existe uma coeréncia entre o IF proposto e as restantes formas de
intervencao publica com objetivos no dominio da regeneracao e revitalizagao fisica, econémica e social

em zonas urbanas, revelando  -se esta forma de apoioc  omplementar ou aditiva face as restantes acima
analisadas.

No contexto das formas de intervencao abrangidas pelo Portugal 2020 nesta matéria, a proposta de IF

e a regulamentagéo especifica publicada vém assim diluir a preocupacao, revelada pelos stakeholde rs
auscultados a proposito da experiéncia da iniciativa JESSICA em Portugal, associada a possibilidade de

se estabelecer uma concorréncia entre os apoios de natureza ndo reembolsavel e os disponibilizados
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pelos IF que limitou a atuagéo destes ultimos. Dest aca-se ainda pela positiva o incentivo a estruturagédo
de planos integrados de intervencado e a geragdo de sinergias entre diferentes tipos de intervencéo,

com destaque para 0 apoio a habitacéo privada, tipologia que ndo era apoiada no anterior quadro de

pro gramacdo e que se revela fundamental contemplar em operagdes integradas de regeneracdo e
revitalizagdo em territérios especificos.

A eliminagao dos riscos de sobreposigdo ao nivel das operag6es apoiadas aconselha contudo, que seja
assegurado, tal como suce de no ambito da monitorizagdo do cumprimento das regras dos auxilios de
Estado, um controlo centralizado e permanentemente atualizado sobre os projetos e promotores
apoiados, que iniba a existéncia de sobreposicao de apoios.

Neste quadro importa também inf ormar previamente os potenciais promotores publicos e privados
sobre as diferencas de enquadramento das tipologias de operacdes nos diferentes tipos de
instrumentos de politica publica e formas de apoio e sobre as vantagens dos IF face as linhas de
financi amento disponiveis no mercado, criando assim as melhores condi¢cdes possiveis para a
articulacéo entre instrumentos.

2.3. QAS5. Com a intervencéo delineada podem estar subjacentes auxilios de Estado?
Em caso afirmativo: i) Esta acautelada a proporcionalidade ent re os beneficios
que serao alcangados com a intervencao e as distor¢ées que a mesma ira
introduzir no mercado? ii) Esta acautelada a proporcionalidade entre a
intervencdo que esta a ser proposta e a falha de mercado que se pretende
colmatar com essa interv encao? iii) Esta a intervencéo limitada ao minimo
necessario para garantir a atragéo do financiamento, pelo mercado, a niveis
suficientes para responder as necessidades de investimento a niveis
identificados na avaliagcdo da existéncia de falha de mercado?

Os IF para apoio a regeneragao e revitalizacdo fisica, econémica e social em zonas urbanas,

embora possam constituir auxilios de estado nos casos em que envolvam apoios a dinamizagao

da atividade econdmica , sdo passiveis de serem utilizados na medida em qu e 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 isencgéo de categori a.

Embora os IF ndo constituam subsidios ndo reembolséveis, pode existir nestes instrumentos um

problema de compatibilidade com as regras comunitarias em matéria de auxilios estatais. De facto, de

acordo com o nU 1 do artigo 107.oU0emcantraMoFdosETratados sdlovo di sposi -
incompativeis com o mercado interno, na medida em que afetem as trocas comerciais entre os estados -

membros, o0s auxilios concedidos pelos estados ou provenientes de recursos estatais,

independentemente da forma que assumam, gue falseiem ou ameacem falsear a concorréncia,

favorecendo certas empresas ou certas produ-»eso.

Neste sentido, alguns dos instrumentos financeiros previstos no &mbito do Portugal 2020 para o0 apoio

a projetos de regeneragdo e revitalizagdo fisica, economi ca e social em zonas urbanas podem ser
abrangidos pelas regras em questdo (concretamente, as bonifica¢cdes de juros e as garantias), pelo

gue importa ter em conta em que medida os IF previstos estdo conformes com as regras de auxilios

de estado. Esta confor midade depende em grande medida do modo como o instrumento é
operacionalizado.

Sendo abrangidos pelo n° 1 do artigo 107.° do TFUE (isto é, sendo Auxilios Estatais), tal ndo impede

a sua utilizacdo no ambito do Portugal 2020. Para poderem ser mobilizados, € necessario que os IF
obedegam aos seguintes principios:
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M  Contribuam para um objetivo bem definido de interesse comum da Unido, o que significa, na
pratica, um objetivo atualmente prioritario;

1  Que os IF sejam necessarios para atingir esse objetivo, ou seja , que o objetivo ndo seria alcancavel
sem a utilizagdo do s IF T a avaliagdo desta necessidade assenta, para a Comissdo, na analise da
existéncia ou ndo de falhas de mercado e de uma situagdo de subotimalidade no investimento
privado, situacdo que ja foi de monstrada na resposta a QA1,;

1  OsIF sejam apropriados para atingir o objetivo em causa e ndo possam ser distorcidos para atingir
outros fins;

M Os IF tenham um efeito de incentivo, o que pressupde que devem ser geradores de uma mais -
valia, ou seja, que levam 0s agentes econdmicos a fazerem o que nao fariam na sua auséncia, ou
a fazerem mais ou melhor (por exemplo, a mobilizarem recursos financeiros préprios para os
investimentos em causa, 0s quais, de outro modo, teriam outra aplicagdo ou seriam aplicados
ness es investimentos em menor escala);

1  Exista uma proporcionalidade entre o beneficio que o agente privado retira da intervengéo estatal

e o resultado dessa intervengédo para a sociedade;
T  Sejam minimizados os efeitos de distor¢do de concorréncia, 0 que pressupd e que o beneficio da
medida para o agente privado deve ser igual a sua desvantagem competitiva, destinando -se

apenas a eliminad -la;

M  Os IF sejam transparentes.

Considerando os principios anteriores, a analise desenvolvida no ambito da presente avaliagéo per mite
constatar que, ainda que possam ser auxilios de estado, os IF para a regeneracao e revitalizagao fisica,
econdémica e social em zonas urbanas mobilizados no Portugal 2020 encontram -se nas condigbes
previstas.

Em primeiro lugar, a utilizagao prevista pa ra os |IF esta alinhada com os objetivos dos FEEI. O objetivo

da mobilizacdo do s IF é apoiar o acesso das entidades promotoras de projetos de regeneragao e
revitalizagdo fisica, econdémica e social em zonas urbanas ao financiamento para desenvolverem
projeto s enquadrados num objetivo claramente identificado no quadro da Estratégia Europa 2020,

associado ao desenvolvimento urbano sustentavel. Adicionalmente, a mobilizagdo de IF respeitard com

rigor o Acordo de Parceria entre Portugal e a Comissao, 0s PO releva ntes e os termos definidos pelas
AG portuguesas no que se refere as atividades, fundos atribuidos, duragdo, ambito e termos dos
programas, critérios de elegibilidade para os beneficiarios finais, bem como aos critérios de
elegibilidade e sele¢éo para os in termediarios financeiros participantes.

Quanto a questao do acautelar da proporcionalidade entre os beneficios que serdo alcangados com a
intervencao e as distor¢fes que a mesma ira introduzir no mercado, cabe realcar que as distor¢des
serdo minimizadas,  por duas vias:

1 Porum lado, os auxilios a atribuir neste dominio de que sejam beneficiarias empresas enquadram -
se na regra dos auxilios de minimis;

1  Por outro lado, para outros auxilios serdo utilizadas as iseng¢des por categoria, nomeadamente o
enquadrament o dos auxilios de estado com finalidade regional, sendo em cada caso os auxilios
reduzidos ao minimo necessario para atingir os fins em vista. Para além de tal critério permitir
minimizar as distorcbes de concorréncia, proporciona economia de recursos e fo rca a
racionalizacao das decisbes do s intermediarios financeiros . Importa acrescentar que a mobilizagédo
dos IF é feita em parceria com agentes privados, cujo interesse € o de maximizar os lucros,
obrigando assim os intermediarios financeiros a essa raciona lidade econdémico/financeira na
tomada de decisdes.
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No que respeita ao acautelar da proporcionalidade entre a intervengdo que estd a ser proposta e a

falha de mercado que se pretende colmatar com essa intervencéo, o nivel de auxilio é fixado, em cada

caso, em funcdo da magnitude da falha de mercado, sem proporcionar beneficios suplementares ao

beneficiario final . Pretende -se incrementar a racionalidade na tomada de decisdes, para promover a
eficiéncia e a competitividade e levar as empresas a dispensarem qua Iquer intervencéo publica no
futuro. Visa -se igualmente reduzir progressivamente as falhas de mercado na economia, de modo a

qgue o mercado possa vir a funcionar eficientemente com intervencdo minima do Estado. Pretende -se
também ( last but not the least ), e conomizar recursos publicos.

No que concerne a questdo de saber se esta a intervengao limitada ao minimo necessario para garantir

a atracdo do financiamento, pelo mercado, a niveis suficientes para responder as necessidades de
investimento a niveis identif icados na avaliacdo da existéncia de falha de mercado, a resposta é
positiva. De facto, como ja foi referido, a mobilizagdo dos IF € feita em parceria com agentes privados.

Tal permite a alavancagem de recursos privados e a disponibilizagdo de novos produt os de
financiamento. A analise da alavancagem permitiu verificar que a mobilizagao 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 mob ilizagdo de IF é feita em parceria com agentes
privados, cujo interesse € maximizar os lucros, os IF serdo canalizados para operagdes viaveis. Tal
permite que a intervengdo seja limitada ao minimo e a mobilizagado de financiamento pelo mercado

seja maximiza da, de modo a responder as necessidades de investimento aos niveis identificados na

avaliacdo das falhas de mercado.

Por ultimo, quanto a prevencgéo de efeitos negativos indesejados, considera -se que a mobilizagéo de
IF implica um risco nulo ou muito limita do de evicgdo ( crowding out ). Por um lado os IF irdo intervir,
através de intermediarios financeiros privados. Assim, sendo respeitadas todas as regras relacionadas

com a sele¢do de intermediarios financeiros aplicaveis aos FEEI, bem como a implementacao d 0s
procedimentos e mecanismos necessarios para assegurar critérios transparentes e imparciais na

selecdo 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 discriminatoria. Por
outro lado, os IF irdo alavancar investimento privado adicional, normalmente dos intermediarios
financeiros através dos quais investe ou de outros investidores privados. O modelo de intervencao dos

IF encoraja a atragdo  (crowding -in) e ndo a evicgdo ( crowding out ) dos financiadores privados, uma
vez que estes Ultimos, que, de outra forma, teriam relutancia em assumir sozinhos o financiamento

devido a percegdo dos riscos, irdo mais provavelmente coinvestir com apoio public 0 huma situagdo em
gue os riscos sdo partilhados por ambos.

Na configuragao atualmente prevista, a generalidade dos IF de apoio a regeneragdo urbana gue se
preveem mobilizar no ambito do Portugal 2020 assumirdo a forma de um auxilio de estado com
finalidad e regional , podendo eventuais apoios as atividades produtivas ser enquadrado s enquanto

auxilios de minimis.
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3. Recursos adicionais e efeito de alavanca

3.1. QAG: Quais sé&o os recursos adicionais (privados e de outros fundos publicos)
potencialmente mobilizaveis pelo IF e qual o respetivo montante financeiro e
sua alocacao no periodo de implementagédo do IF?

Paraalémda contrapartida publica nacional exigida héa potencial de alavancar recursos adicionais

junto de instituicbes como o BEIl ou outras instituicdes inte rnacionais . A generalidade dos
intermediarios financeiros auscultados no ambito da avaliacdo revelam disponibilidade para

participarem na operacionalizacéo dos IF de iniciativa publica.

No &mbito da presente questdo pretende -se identificar os recursos publ icos e privados adicionais a
receber potencialmente por cada IF até ao nivel do beneficiario final.

O contacto com potenciais beneficiarios e destinatarios e com instituicbes que podem juntar recursos

aos instrumentos de politica publica, para além das au toridades publicas com relevancia nas politicas
publicas no dominio d a regeneracao e revitalizacao fisica, econdmica e social em zonas urbanas , foio
mecanismo prosseguido para identificar , quer os recursos potencialmente mobilizaveis , quer as
respetivas m agnitudes.

A configuracdo que € neste momento avangada para o s IF,coma agregacdo , pelomenos, dos recursos
dos cinco POR do Continente, estando ainda em aberto a eventual participagdo dos PO das Regides
Auténomas , num IF de aplicagdo transversal nacional , € considerada adequada, apresentando um

potencial mais significativo de alavancagem dos recursos publicos dadas as economias de escala
associadas ao modelo

Com esta logica, em que existe a constituicdo de um fundo de fundos agregado, h& um potencial de
atragdo de recursos  adicionais logo ao nivel do fundo de fundos, com mobilizagdo de recursos junto de
entidades como o BEIl ou outras instituicbes financeiras internacionais como o Banco de
Desenvolvimento do Conselho da Europa (BDCE). Essa hipétese € avan ¢ada nas conclus®es do grupo
de trabalho * que preparou a proposta de IF de regeneracgédo urbana e corrobora as opinides recolhidas

pela equipa de avaliagdo, nomeadamente junto do BEI.

Considera -se adicionalmente que na constituicdo do fundo de fundos agregad o devera haver logo a
mobilizagdo de recursos publicos nacionais , nomeadamente nos eixos prioritarios que estao
programados apenas com despesa publica, assegurando esses recursos publicos nacionais a este nivel
a contrapartida nacional, contribuindo assim para uma gestdo menos exigente e uma maior
simplicidade dos instrumentos. Essa mobilizacdo de recursos publicos nacionais devera ser feita
respeitando os valores previstos para a contrapartida nacional em cada um dos PO fterritérios e
tipologias de interven  ¢ao. A regra geral prevé que por cada euro executado no maximo 85% tenha
origemem FEEle umminimode 15% em contrapartida nacional. No caso das interven¢des FEDER nas
Regides de Lisboa e Algarve, os montantes de contrapartida nacional ascendem no minimo a,
respetivamente, 50% e 20% 15,

14 Nas concluses do Grupo de Trabalho s@o considerados trés cenarios possiveis, desde o financiamento direto do BEI ao Fundo de Fundos, a
hipétese aqui considerada), que tem como principal dificuldade o u desvantagem a exigéncia de mobilizacdo de garantia do Estado; ao
financiamento direto as instituicdes financeiras retalhistas e um cenario de financiamento repartido entre o Fundo de Fundos e os Fundos
Retalhistas. Sendo obviamente todos possiveis é disc utivel se o financiamento aos retalhistas constituiu uma verdadeira alavancagem pois

nalguns casos podera s6 substituir recursos préprios do parceiro privado, sendo assim financiamento ao intermediario e néo ta nto um adicional
de recursos.

15 0Os valores da taxa de contrapartida nacional indicados séo os valores minimos , podendo ser aumentados ~ em sede de langamento de

concursos , devendo entender  -se todos os célculos efetuados como limiares minimos de alavancagem.
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Relativamente aos parceiros privados, as entrevistas e inquéritos realizados revelam disponibilidade
por parte de todos os bancos auscultados , bem como das sociedades gestoras de fundos de
investimento imobiliario em mobiliz ar recursos adicionais no quadro da operacionalizagdo dos IF.

As logicas de participacdo identificadas , embora com alguma variabilidade, apresentam valores
centrais em torno da paridade no caso dos empréstimos.
3.2.  QA7. Qual é a estimativa do efeito de alavan cagem do IF proposto? Indique a

metodologia de célculo e as fontes de informacé&o utilizadas.

OsIF de regeneragao e revitalizagao fisica, econémica e social em zonas urbanas a operacionalizar
no ambito do Portugal 2020 apresentam niveis elevados de alavanc agem de recursos privados,
que oscilam entre 2,8 euros e cerca de 1 0 euros por cada euro de FEEI mobilizado.

A estimativa do efeito de alavancagem corresponde a aplicar o estipulado no artigo 140.° do
Regulamento Financeiro e o artigo 223.° das Normas de E xecugao, calculando este efeito dividindo o
montante global de financiamento para destinatarios elegiveis pelo montante da contribuicdo dos FEEI .

Para esse célculo do efeito de alavancagem dos varios IF previstos no Portugal 2020 foi utilizada
informacédo d iversa, nomeadamente com origem na andlise da alavancagem histérica conseguida com
instrumentos semelhantes, nos inquéritos langados junto dos destinatarios finais e dos beneficiarios,
bem como nas entrevistas realizadas.

Os mecanismos de alavancagem sao d istintos para os diversos tipos de IF e requerem informacgéo
diversa.

No gue respeita aos mecanismos de garantia a l6gica da alavancagem esté inerente ao funcionamento

do sistema. Para obteng&o de um financiamento para o qual necessite de uma garantia, uma entidade
pode pedir essa garantia que normalmente cobre entre 50 % e 75% do valor do financiamento poden do
ser mobilizada a garantia maxima de carteira assegurada pelos FEEI seja diretamente seja por via de

uma contragarantia . Admitindo niveis de garantia e contragarantia de cerca de 50%, os valores mais
frequentes, por cada euro de financiamento ao destinatario final seriam necessérios cerca de 0,25

euros no fundo de contragarantia, ou seja, haveria uma alavancagem direta de cerca de 4.
Considerando a contr apartida publica nacional, isso resultaria hnuma alavancagem dos FEEI sempre
superior a 6 podendo atingir valores superiores a 10 nas regifes onde a contrapartida publica nacional

€ mais significativa. A esta alavancagem acresce depois a possibilidade de o mesmo montante de
recursos publicos poder ser reutilizado na medida em que uma grande maioria das garantias ndo séo

executadas e véo sendo libertadas, face a um reduzido nivel médio de sinistralidade do crédito.

No caso da Bonificagdo de Juros, Prémios de Garantias, Apoio Técnico ou Equivalente, em rigor ndo ha
alavancagem, existindo sim uma transferéncia de recursos para o destinatério 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

bonificacdo o investimento néo seria realizado de todo e ent&o poderia considerar -se um efeito de
alavancagem na medida em que o total do investimento é al avancado por este IF. Uma leitura menos
benigna, por outro lado, consideraria que ndo ha nenhum investimento adicional realizado em fungéo

da mobilizacéo deste IF, existindo somente uma melhor situacéo financeira do promotor e/ou do
intermediério financeir  o.

Relativamente a os instrumentos do tipo empréstimos, para determinar o nivel de alavancagem é
necessario estimar os niveis de participacdo dos parceiros e o nivel de participagdo do destinatario

final. Tendo em conta os resultados dos inquéritos, as entr evistas realizadas e a informagao histérica
sobre a aplicagdo destes instrumentos no periodo do QREN estimam -se, no quadro seguinte, os niveis
de alavancagem.
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Os resultados sdo obviamente fungdo dos referidos niveis de participacdo dos diferentes atores e

podem ser alterados caso os mesmos se alterem. Nomeadamente, num mecanismo de empréstimo se

o intermediario, em vez de financiar 70%, financiar somente 50% do investimento, participando o
destinatario com 50% em vez de 30%, o nivel de alavancagem aumenta. Nomeadamente se for
possivel mobilizar recursos adicionais de instituicdes multilaterais como o BEI os niveis de alavancagem

também aumentam, sendo que nalguns casos, face ao que foi aferido no decorrer da avaliacéo,

poderdo mesmo duplicar

Como é natural, menores niveis de participagdo de FEEI geram niveis de alavancagem mais elevados.

Quadro 3.

Niveis de alavancagem previstos para os diversos IF

Nivel de
Nivel participagédo Montante alavancado por euro de FEEI
participacdo do
parceiro/ destinatario
Recurso do final/Recurso
parceiro do
alavancado destinatario Montantes de Montante de Total de
por cada euro final recursos dos o —— inves -
fundos alavancado beneficiarios destinatarios timento
publicos por cada euro (parceiros final (excluindo
do IF financeiros) FEEI )

Nivel
participacéo
da
contrapartida
publica

nacional /
Recurso do
alavancado
por cada euro
FEEI

POR Empréstimo ou

S Equivalente 15%/ 0, 1 50%/ 10 30%/0, 430 1,35 1,01 aua 2,36
orte
Centro/ i
: Garantias ou 15%/ 0,1 75% 4G 25% 0, 3 3,71 G 1,57 G 5,27
Alentejo/ Equivalente
':\/I%?:irsisr!a Bonificagéo de Juros,
(PI65e i;’g‘fégﬁi;a;i”“as' 15%/ 0,1 0% 0 0%/ 0 0,18 G 0,00 G 0,18
9.8) Equivalente
E?upi\r/:j;n'goo“ 50%/ 1G  50% 1G 30%0, 430 3,00 G 1,71 G 4,71
POR i
Lishoa ng\?;:zﬁt‘;“ 50%/ 1u 75% 44 25% 0, 3 7,00 4 2,67 G 9,67
(PI65e Bonificacéo de Juros,
9.8) ¢
Prémios de Garantias, 500%/ 14 0%/ 04 0%/ 0d 1,00 ¢ 0,00 G 1,00
Apoio Técnico ou
Equivalente
E:quﬁ\r/:(g::gou 20%/ 0,2 50% 1a 30%0, 430 1,50 ¢ 1,07 G 2,57
POR i
Algarve S:Li/”;:zit‘;“ 20%/ 0,2 75% 44 25%/ 0, 3 4,00 4 1,67 G 5,67
gPEI})GS © Bonificacéo de Juros,
Prémios de Garantias, 20%/ 0,2 0%/ 0 0%/ 00 0,25 G 0,00 G 0,25
Apoio Téecnico ou
Equivalente
Nota: Nos célculos da alavancagem néo séo considerados os efeitos de reciclagem de fundos, correspondendo os niveis de alavan cagem ao
montante associado a primeira mobilizagéo de recursos. Os niveis de alavancagem dos ins trumentos nao consideram a mobilizag&o conjunta
pois ha possibilidades diversas de combinag&o. Por exemplo, caso se combine a garantia com a bonificagéo e prémio de garantia a
alavancagem do instrumento combinado sera uma média ponderada das alavancagens d os instrumentos, com ponderadores correspondentes

ao peso dos instrumentos no montante final.

Fonte: Augusto Mateus & Associados com base em informacéo histérica, inquéritos e entrevistas
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3.3. QAS8. Quais 0s mecanismos previstos para atrair recursos adicionais privados?
Esses mecanismos sdo coerentes com o0s objetivos do IF ou carecem de
desenvolvimento?

Dev e ser dada a oportunidade a os intermediarios financeiros para, nos concursos para oferta dos
produtos financeiros , proporem niveis de alavancagem, comissoes de gestdo e mecanismos de
partihaderi  sco que considerem mais adequado s devendo depois 0s mesmos ser criteriosamente

avaliados e analisados a luz dos enquadramentos legais comunitarios.

A capacidade de atrair recursos privados é determinante para o suces so dos IF. Para isso é importante
conseguir tornar a parceria interessante para os agentes privados embora seja necessario assegurar

gue os mecanismos criados sdo eles proprios compaginaveis com as regras de auxilios de Estado e ndo
introduzem distor¢cdes a  dicionais significativas.

Para avaliar quais os critérios que sdo determinantes para mobilizar os parceiros privados foram os

mesmos questionados, quer no quadro dos inquéritos lancados, quer das entrevistas e focus group
realizado s. Dessa auscultagdo res ultou, como esperado, que questdes de rendibilidade e risco séo
determinantes  para o interesse que poderdo ter na participagdo na operacionalizacdo dos IF. Foi
também referida de forma muito clara a probleméatica da carga burocratica enquanto condicionadora

do interesse dos intermediarios por estes produtos e a necessidade de estruturar instrumentos simples

gue permitam aos Intermediarios financeiros massificd -los e oferecer de forma generalizada

Como forma de induzir niveis de alavancagem mais elevados é d esejavel que, nos processos de selegdo
de intermediarios financeiros para operacionalizar os IF do Portugal 2020, sejam incluidos critérios
relacionados com 0 grau de alavancagem e com os niveis de comissdes de gestdo  propostos, fazendo
com que o processo  competitivo relativo ao estabelecimento de parcerias induza melhorias nos niveis

de alavancagem.

Adicionalmente, é desejavel também que se permita em sede de concurso para oferta de produtos
financeiros a apresentagdo por parte dos intermediarios de solugd es de partilha assimétrica de risco e
mecanismos de distribuicdo de resultados entre os investidores publico s e privados que aumentem a
atratividade dos IF para os parceiros , devendo os mesmos ser devidamente avaliados e considerados

a luz do enquadramento comunitario
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4. LicOes adquiridas

4.1. QA9. Existe informacédo disponivel relativa a anteriores estudos ou avalia¢gfes
com relevéancia para o IF proposto? Se sim, indique quais e enumere 0s
principais fatores de sucesso e de estrangulamento na implementagéo dos IF

A experiéncia nacional na aplicagdo de politicas de regeneracéo urbana permite identificar licdes

de experiéncia relevantes a acautelar na configuragdo do s IF, associadas a necessidade
alinhamentos de incentivos de diversos ato res e estabilidade de polit icas . Por outro lado a
tematica relativa a utilizacéo de IF no dominio da regeneracéo e revitalizagéo urbana é - tanto em
termos nacionais como internacionais - ainda relativamente pouco desenvolvida, embora existam

diversos estudos relacionados com o fina nciamento de operagGes de regeneracdo urbana,
sobretudo com o recurso a empréstimos e garantias . A generalidade dos estudos associa as
vantagens a elementos como a alavancagem, a capacidade de mobilizacdo da expertise dos

agentes privados, a flexibilidade e a capacidade de partilha de riscos. Ao nivel das desvantagens

surgem questdes como a complexidade, os lags temporais de implementagdo e os riscos de

apropriagdo por parte dos parceiros privados, desvirtuando os propdsitos da mobilizacdo do

instrumento.

Sobre a implementagao de politicas publicas de regeneragdo urbana em Portugal

Portugal disp8e ja de uma vasta experiéncia de instrumentos e programas de regeneracéo urbana e
reabilitacdo habitacional que remonta aos anos 70 do século passado. Essa experiénc ia caracteriza -se
por cinco tragos determinantes para os (fracos) resultados alcangados:

1 IntervengBes nédo integradas, com os diversos programas a abordarem isoladamente uma
dimenséo particular (habitagcdo, espago publico, infraestruturas e equipamentos, com ércio,..).
Apenas as intervengdes URBAN, PRU e IBC (da Politica de Cidades Polis XXI) tiveram a preocupacéo
e légica de intervengdes integradas embora com a falha importante de estar excluida a habitagédo
e ndo prestarem grande relevo a dimensdo emprego e e conomia.

1  Auséncia de foco territorial, pois s6 as iniciativas mais recentes (POLIS, URBAN, PRU, IBC e agao
da SRU) concentraram a intervencéo em &reas urbanas previamente delimitadas.

1 Falta de pro -atividade das agéncias nacionais e foco nas agfes da compet éncia municipal,
limitando -se as agéncias nacionais a decidir sobre candidaturas submetidas pelos municipios. As
PRU procuraram estimular (forcar) a mobilizacdo de outros atores locais, mas com fracos
resultados dado o tempo longo (que ndo houve) necessari 0 a construcdo de parcerias locais
sélidas.

1 Caracter esporadico das intervengdes, em funcdo das fontes de financiamento, ndo sendo
assegurada a continuidade da acdo uma vez decorrido o periodo de disponibilidade daquelas
fontes. A natureza dos programas, a s prioridades e as areas de intervengdo foram sendo alteradas
ao longo dos diversos QCA, levando por vezes ao desperdicio dos investimentos feitos em areas
gue viram as operagdes descontinuadas.

1  Meios escassos (apenas o POLIS e as PRU foram dotados de mei os significativos) e mesmo assim
guase sempre com dificuldades de realizacdo por trés motivos principais: falta de pro -atividade
das agéncias nacionais responsaveis, procedimentos burocraticos pesados (por exemplo,
licenciamento das obras no caso do RECRIA ) ou forte dependéncia da capacidade de execuc¢do de
um Unico ator, 0 municipio.

48 | Sociedade de consultores Augusto Mateus & Associados



Os resultados que perduram sdo as realizag6es fisicas da responsabilidade municipal traduzidas na
qualificagdo do espaco publico e na criagédo de infraestruturas e equipamentos, neste caso por vezes
com dificuldades para assegurarem condi¢es de funcionamento satisfatorias.

Destes resultados  genericamente aquém das expectativas, importa ponderar na configuragdo do s IF
0s seguintes aspetos que devem ser tidos como ensinamentos par a a acao futura:

1 A necessidade de alargar o leque de atores da regeneracdo urbana, sem prejuizo da lideranca
municipal, mobilizando os atores privados. A descapitalizagdo destes atores aconselha a que se
encontrem solugdes, com diferentes combinacdes de su bsidio a fundo perdido com instrumentos
financeiros, para maximizar a taxa de financiamento.

1 A necessidade de pr 0-atividade para a mobilizagéo dos atores privados, na medida em que estes
ndo dispéem de informagdo nem de competéncias nos procedimentos de a cesso as fontes de
financiamento nem se atingirdo os resultados pretendidos sem a organizagéo e agregacgao destes
atores .

1 A importancia de integrar a habitacdo como condicdo de revitalizagdo de uma area urbana
degradada. A reabilitacdo do edificado habitac ional mobiliza a comunidade, melhora as condi¢bes
de vida das familias, aumenta a atratividade residencial e comercial e cria emprego.

1 A necessidade de ajustar as dotag¢des financeiras a uma projecao realista das capacidades de
execucao, para evitar que pr  essdes para a realizagdo venham a impor -se em detrimento da
gualidade dos procedimentos e das intervencdes.

1 A importancia de adequar os recursos a dimensao dos desafios que uma area urbana coloca. Isto
implica que ndo se pré  -estabelecam limites genéricos ao financiamento, se criem mecanismos de
alocacao de recursos adicionais em fungao dos resultados e, sobretudo, que ndo se pulverizem os
recursos disponiveis. A falta de seletividade tem sido um dos fatores mais nefastos para os
resultados das politicas de regeneragao urbana, incluindo por ndo possibilitar o desenvolvimento
de operagbes bem conseguidas que sirvam de exemplo de que a regeneragdo urbana € possivel e
pode ser promovida.

1 A continuidade da politica e das intervencdes € imprescindivel e deve ser assegurada. O tempo
das operacdes de regeneracao urbana, nomeadamente quando se privilegia a acdo em parceria,
nao é o tempo das fontes de financiamento.

1 A necessidade de tentar novos modelos de integracdo das intervencdes. As PRU representaram
uma tentat iva de integracdo a priori através da constituicdo de uma parceria para um programa
de a ¢do que seria condigdo de acesso ao financiamento, mas os resultados ndo foram promissores.

Sobre a aplicacéo de IF

A concecdo e implementagédo de IF no ambito da Polit ica Regional parte do pressuposto de que, quando
utilizados na dimenséo e na forma adequadas, aqueles instrumentos geram valor acrescentado as
intervengdes apoiadas e, por esta via, maximizam a eficiéncia e a eficacia da aplicacédo dos fundos e

dos programa s financiadores. Os | F s«o, aus snodo altermatvd derusan ci ados ¢ omo
recursos do setor publico para alcancar de forma mais eficaz os objetivos da politica, através do
aproveitamento de praticas e agentes comerciais e do estimulo a participacé 0 do capital do setor

privado 0'¢, onde pontuam, de igual modo, as vantagens decorrentes do conhecimento e da experiéncia
adicional que proporciona a atragdo e o envolvimento de parceiros externos. Esta aproximagdo e

16 panorama - inforegio, Comissao Europeia, Pol itica Regional, Outono 2012, N° 43.
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crescente entrosamento do financiamento ¢ omunitario com os agentes e praticas do mercado tem
norteado as orientagGes de politica para o periodo de programagéao 2014 -2020 .

Em conformidade com a relevancia crescente que lhes é atribuida, a analise da adequabilidade da

aplicacédo de IF a medidas e obj etivos de politica diferenciados tem constituido objeto de andlise de

uma multiplicidade de estudos de avaliagdo. Na impossibilidade de considerar a totalidade dos estudos
identificados, a resposta a presente questao considerou um ndmero restrito de estudo s, selecionados
em fungdo da sua atualidade, da profundidade das analises efetuadas e da especificidade das tematicas

abordadas, procurando abarcar experiéncias de varios paises (designadamente Espanha, Franga, Italia,

Polénia e Reino Unido). Os estudos co nsiderados, cujas sinteses de leitura séo apresentadas no Anexo
6, s@o os seguintes:

1 2014 -2020 JESSICA Evaluation Study for Nine Polish Regions: Kujawsko -Pomor ski e, G-dzki e,
Lubel ski e, Magopol ski e, Mazowieckie, $INskie, $wintokrzyski
i Final Report , Mazars, Ecorys e INFRALINK (2014 );

M JESSICA: Evaluation Study for Catalonia, Spain (2014 -2020) 1 Final Report , Mazars e Ecorys
(2014) ;

1 JESSICA 2014 -2020 Multi -Region Study for Italy (March, Emilia -Romagna, Lazio, Veneto) i Final
Report , PwC e FINLOC (2014) ;

1 JESSICA 2014 -2020 - Evaluation Study for the Lorraine Region (France) i Final Report , PwC
(2014);

1 North East JESSICA Evaluation Study i Final Report , Navigant Consulting (2010).

No dominio da regeneracao e revitalizagdo urbana destaca -se, a nivel europeu, a Iniciativa JESSICA -
Joint European Support for Sust ainable Investment in City Area , a qual foi aplicada no periodo de
programacao 2007 -2013 com o objetivo de apoiar o desenvolvimento urbano sustentavel através da

utilizacéo de IF. Os recursos alocados a esta Iniciativa poderiam ser investidos através de fu ndos de
desenvolvimento urbano com recurso a capitais proprios, empréstimos ou garantias. A grande maioria

dos estudos relativos a aplicacao de IF na area do desenvolvimento urbano €, assim, dedicada a esta

iniciativa.

Principais vantagens e fatores de suc esso na implementagao de IF

No ambito dos estudos de avaliagao analisados, € possivel identificar um conjunto de vantagens e/ou
fatores de sucesso comuns a aplicagéo de IF nos varios paises europeus.

A capitalizagdo do conhecimento de corrente de experién cias anteriores constitui um importante fator

de su cesso naimplementacao dos IF. Efetivamente, a pesar de estes terem sido introduzidos no periodo

de programagdo 2007 -2013, podem ser encontradas experiéncias de aplicacao de financiamentos
renovaveis em per iodos de programacao anteriores e é possivel concluir que, sempre que 0s
intervenientes puderam beneficiar de experiéncias especificas, o processo de implem entacao se
revelou facilitado. O  acesso a documentacao de suporte - como procedimentos, avisos de ab ertura de
concur so, condi¢gdes dos acordos, etc. - e o estabelecimento de uma rede de contactos constituem

beneficios que podem ser recolhidos e capitalizados a pa rtir de experiéncias anteriores.

O envolvimento de instituicdes internacionais e do setor priv ado especializado em investimentos de
desenvolvimento urbano requerido pelo recurso a IF favorece, em paralelo, o acesso ao conhecimento

e a experiéncia financeira e de gestdo destas entidades, potenciando a geracao de sinergias entre as
diversas partes na  implementacgao e gestdo dos projetos. Nao sendo obrigatério , o envolvimento de
intermediarios financeiros afigura -se vantajoso e mesmo necessario, dado o seu papel de
intermediagdo na atrac&o de atores privados para a iniciativa publica. Neste sentido, a s elecdo de uma
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instituico com vasta experiéncia financeira e uma estrutura adequada de gestdo afiguram -se
essenciais para uma implementagao bem -sucedida dos IF, salientando a importancia de se capitalizar

0 conhecimento e a experiéncia disponivel no terren 0. A conjugacdo da vasta experiéncia e
competéncias técnicas, administrativas e de gestdo da Administragdo Publica com a necessidade de
monitorizagdo constante das atividades e de um maior controlo por parte dos investidores privados

tende a promover  boas praticas de gestdo e monitorizagdo de projetos

Por outro lado, a aplicagdo de IF promove a desejada alteragdo estratégica do modelo tradicional de
financiamento baseado em subsidios para uma cultura de investimento  : ao prosseguir uma estratégia

de investi mento que combina impacto socioeconémico com viabilidade financeira e visdo de longo

prazo do desenvolvimento urbano, o recurso a IF gera maiores incentivos a uma implementacdo bem -
sucedida do projeto, num contexto de restritividade de financiamento public 0. Ao considerar a
possibilidade da reutilizacdo de fundos, a aplicag@o de IF faculta um apoio mais eficaz e eficiente dos

fundos estruturais e, por esta via, a provisdo de um apoio sustentavel a longo prazo para o

desenvolvimento urbano. O efeito multipli cador que o carater renovavel dos IF proporciona afigura -se
especialmente relevante no atual contexto econdémico de restricdes orcamentais e de reducdo do
crédito.

Aalavancagemde recursos financeiros para parcerias de longo prazo entre o s setor es publico e privado
permite o desenvolvimento em cooperacao de projetos de desenvolvimento urbano sustentavel, bem

como a mobilizacdo da iniciativa privada para projetos gue geram beneficios econdmicos, sociais e
ambientais ou resultados socialmente desejaveis. Nes te contexto, a utilizagdo de IF permite ainda, por

esta via, despoletar o arranque e o desenvolvimento de projetos que experiencia ram dificuldades na
obtencdo de financiamento por parte do setor privado, em virtude da combinacdo de alto risco e
expectativa s de menor rentabilidade futura que apresentavam. Ademais, a injecdo de financiamento
estrutural via IF podera melhorar as perspetivas dos projetos em termos de acesso ao sector financeiro

e ao crédito bancario e funcionar como um atrativo para outros inve stimentos , redu zindo a necessidade
de cofinanciamento  publico .

Por outro lado, a  possibilidade de obter financiamento em condi¢bes favoraveis (taxas de juro e
garantias inferiores as de mercado e prazos de maturidade mais longos ) favorece a performance
fin anceira dos projetos , asua rentabilidade futura e, logo, a sua atratividade para a banca. Além disso,

a melho ria do nivel derisco edavia  bilidade dos projetos através da redugéo do custo de financiamento
proporciona as condicbes para a realizagdo de inv estimentos de maior envergadura, atrai o
cofinanciamento de instituicées financeiras e tende a garantir a celebragdo de contratos de maior
gualidade.

O estimulo a colaboracgéo entre entidades de diferentes setores e niveis de atuagéo (entidades publicas,

instituicdes financeiras e investidores) - quer ao nive |da concegéo e estruturacao de iniciativas viaveis
e projetos sustentaveis, quer ao nivel da sele¢do de contra partes/empresas concessionarias I potencia
a busca de novas solugfes para questdes relaciona das com o desenvolvimento urbano e de novas
ideias para a regeneracao de espacos urbanos em declinio, pelo que representa, de igual modo, uma

vantag em decorrente do recurso a IF. P or outro lado, a necessidade de os projetos gerarem um retorno

e a obrigagdo de reembolso do montante emprestado contribuem para uma utilizacdo mais eficiente

dos fundos e um maior sentido de corresponsabilidade e de prestacao de con tas por parte dos
promotores , ao mesmo tempo que obriga os municipios a reverem a sua abordagem em termos de
investimento e a serem mais seletivos nas intervencgdes a financiar.

A flexibilidade é também uma das carater isticas associadas a os IF, na medida em que estes facultam
a selecgao dos IF caso a caso e/ou a sua combinacao com subsidios e outras forma s de financiamento
publico, ao mesmo tempo que permitem adaptar os processos de selecao e elegibilidade dos projetos,
procurando incentivar os promovidos pelo setor publico ou, ao invés, oferecendo condi¢cdes mais

favoraveis ao setor privado. Se bem estrutu rado, o mecanismo adotado poderd revelar uma
flexibilidade consideravel, podendo adaptar -se a futuras alteracBes de politica, acolher fundos
adicionais ou evoluir para acompanhar as altera¢des de mercado ou de politica
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A desejada consisténciado s IFcoma estratégia de desenvolvimento regional e a sua capacidade para
gerar resultados para os programas financiadores surge, assim, potenciada pela possibilidade de
reciclar e reutilizar fundos e a inerente di versificacdo de investimentos. A a bordagem integrada e
holistica em relacédo a regeneracao urbana, que tem em conta prioridades sociais, econémicas, fisicas

e comunitarias e que segue as melhores praticas em termos de desenvolvimento sustentavel e da

Politica de Coeséo constituem , assim, mais -valias da utili zacédo de IF.

Em sintese, a utilizagdo de IF podera contribuir para a reducdo das falhas de mercado e gaps de
investimento no dominio da regeneragéo e da revitalizac@o urbana, respondendo a necessidades de
investimento maduras e identificadas, reforcando a atratividade dos projetos integrados e sustentaveis

de desenvolvimento urbano para investidores privados e facilitando o acesso ao mercado financeiro

através da oferta de produtos de partilha de risco com diferentes configuragées. Os IF deverdo, por

conseg uinte, prosseguir uma estratégia de investimento que combine impacto socioeconémico com

viabilidade financeira e visdo de longo prazo do desenvolvimento urbano.

A implementagdo bem -sucedida dos IF é o resultado de uma abordagem coordenada e orientada para
os resultados por parte de todos os intervenientes, pelo que é requerido um for te compromisso por
parte de todas a entidades envolvida S NO processo.

Principais inconvenientes e fatores de estrangulamento na implementacgéo de IF

Dos estudos considerados no ambito da presente questdo de avaliagdo decorrem um conjunto de
inconvenientes ou fatores de estrangulamento associados ao processo de programacao e/ou
implementacdo de IF , que importa considerar.

Em primeiro lugar, é referida a complexidade e morosidade do processo de preparagao do
enquadramento regulamentar comunitario relativo aos IF para o periodo 2007 -2013, bem como as
sucessivas alteragbes que o mesmo sofreu ao longo do periodo, 0 que nao favoreceu uma
implementacéao fluida dos | F. Em particular, 0 facto de alguns aspetos com relevancia para a definigdo

dos IF nao terem sido clarificados desde o inicio do periodo de programacao (como, por exemplo, 0

ambito de aplicagdo da eficiéncia energética nos edificios, a nocao de destinatario final e de
beneficia rio, etc.) teve um impacto negativo sobre o arranque da aplicacdo dos IF e o processo de
implementacdo ndo beneficiou da estabilidade regulamentar requerida. Para 2014 -2020 devera ser
feito um esforgo para simplificar e clarificar a legislacdo que regula o s IF,deformaa garantir a certeza
juridica paraa correspondente gestdo e controlo

A criacdo, implementacao e gestdo dos IF requer competéncias a nivel financeiro, legal, administrativo,

técnico e de gestdo de projetos e a experiéncia revela que os IF b em -sucedidos foram implementados
na presenca destas competéncias a varios niveis (AG, gestor es dos fundo s, instituic Ges financeira s,
destin atarios e autoridades locais). Por outro lado, a s competéncias ao nivel de IF aplicados ao

desenvolvimento urbanocon  centram -se tendencialmente num namero reduzido de gestores de projeto

e nalgumas instituicdes financeiras regionais, as quais tém gerido a generalidade dos fundos de
desenvolvimento urbano. Efetivamente, a limitada experiéncia das AG e de outros participan tes no
mercado, como instituigbes bancarias e municipios, tem constituido um 6bice a utilizagédo de IF. Além

disso, a experiéncia dos intermediarios no uso de IF locais especificos a regiao - incluindo garantias e
fundos de empréstimos, bem como IF de capit alizacdo i tem -se focado nas PME e ndo abarcam as
necessidades especificas dos projetos que visam o desenvolvimento do espago urbano.

Ao nivel mais operacion al, a frequente imposi¢do, por parte das instituicdes bancarias, de rigorosas

regras e condigbes pa ra a atribuicdo de empréstimos, especialmente em termos de valor colateral e
requisitos de capitais proprios ndo tem, de igual modo, favorecido a aplicagdo de IF no dominio da
regeneracao urbana. A atualmente elevada exposicdo dos bancos ao crédito concedi do faz com que
estes ndo tenham  interesse em conceder crédito, particularmente a  longo prazo e para projetos de
desenvolvimento urbano pouco viaveis a nivel financeiro e de elevado risco . Efetivamente, os bancos
e outras instituicbes financeiras séo tipica mente atores que pretendem garantir a rentabilidade dos
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projetos e existe um risco acrescido de os projetos selecionados/a selecionar no dominio da
regeneracdo urbana ndo terem um retorno ou lucro garantido, em particular em areas como o
desenvolvimento ur  bano sustentavel e a eficiéncia energética. Este risco é ainda mais significativo nos

projetos relativos ao transporte sustentavel, em que é ainda mais dificil garantir a rentabilidade dos

projetos, dado que é um setor deficitario fortemente subsidiado e e m que é muito difi  cil recuperar
custos. A possibilidade de os projetos ndo gerarem a rentabilidade esperada e 0sS risco s inerentes a
contragdo de empréstimos (designadamente o risco d e as infraestruturas, propriedades ou servigos
publicos ficarem sob o cont  rolo financeiro das instituicGes financeiras ) poderdo ter consequéncias ao
nivel orcamental das entidades publicas e, logo, ter um impacto negativo na adogao de IF como forma

de financiamento.

No que respeita aos tipos de IF aplicados no dominio da regene racdo urbana, estes  tém, no passado,
assumido , quase exclusivamente a forma de empréstimos, o que terd estado associado a
constrangimentos temporais e a legislacao relativa a auxilios estatais que isentaram empréstim os e
garantias de micro a PME. O recurso aoutros tipos de produtos financeiros - tais como, participacdes
no capital, diferentes tipos de garantias ou a conjugacao de instrumentos de divida com instrumentos

de garantia -, eventualmente geridos por gestores de fundos especializados , poderiam con tribuir para
colmatar as falhas de mercado neste dominio e promover a alavancagem do inv estimento privado. Na
resposta a projetos de natureza social devera ainda considerar -se a possibilidade de articular IF com
subsidios .

O fraco conhecimento e a falta de experiéncia na implementagdo de IF tendem a refletir -se na
gualidade das candidaturas apresentadas e submetidas, algumas ainda em fase de concec¢do , 0 que
poderéa obstaculizar a implementacéo e execugéo dos IF. A campanha de informacgéo na fase inicial da

im plementacdo dos IF, antecedendo a apresentagdo das candidaturas, poderia tornar os IF mais
atrativos e ajudar os potenciais  destinatarios a tomarem conhecimentod  os financiamentos disponiveis

e a compreenderem os requisitos quanto a elegibilidade das opera ¢Oes. Ademais, a prestacdo de um
apoio especializado, por parte das estruturas de assisténcia técnica dos PO, aos potenciais destinatarios
em areas como a estruturacdo do projeto financeiro e, posteriormente, ao longo da fase de
implementacao do projeto , poderia contribuir para a consideragdo de mais projetos elegiveis, viaveis

e com capacidade para assegurar o reembol so dos fundos dentro dos prazos.

Ao nivel administrativo  -processual, os destinatarios argumentam que os procedimentos dos fundos de
desenvolv imento urbano sdo demorados, mas reconhecem que se encontram, em regra, em linha com

os praticados na banca comercial. N 0 ambito dos varios programas financiadores, a ndo consideragéo
de critérios de elegibilidade e de procedimentos especificos de reporte € monitorizagao para os projetos
financiados por via de IF tem tornado mais complexa a operacionalizagao destes. Por outro lado, a
complexidade do processo associado a afericdo da compatibilidade com os auxilios de Estado e o facto

de as orientacdes atuais  se focarem nas PME e ndo serem adequadas a ajuda concedida por via da
participacdo no capital ou garantias num mecanismo como o JESSICA podera tornar moroso o processo

associado as ajudas estatais e comprometer o financiamento por via de IF. Também os rig orosos
requisitos em matéria de auditoria poderao ter torna do a Iniciativa JESSICA menos atrativa em relagao

a outras fontes de financiamento.

No que respeita a capacidade dos agentes envolvidos, alguns estudos analisados  alegam ainda que a
insuficiente ¢ ooperacao dos investidores privados com as autoridades municipais podera suscitar a
necessidade de sensibilizar estes agentes para os efeitos socioeconémicos e de revitalizagdo urbana
necessariosaum aimplementacao eficaz dos IF. P oroutrolado, asdivida s quanto a efetiva capacidade

de as autoridades locais contribuirem para os fundos de desenvolvimento urbano podera desencadear

a necessidade de comparticipagao por parte de outros organismos governamentais ou outras entidades
locais, reforcando a necessid ade de promover o processo de concertacao entre entidades publicas e
privadas para mobilizar projetos ou dinamicas consolidadas e estruturantes de regeneragdo urbana

Finalmente, importa salientar que q ualquer decisdo a favor da adocéo de IF devera conside rar o
contexto politico, eventuais restricdes orcamentais e a estabilidade das estruturas e entidades publicas
regionais, de forma a contornar potenciais efeitos do incerto contexto de financiamento . N este sentido,
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o tratamento contabilistico das operagGes financiadas via IF e o correspondente impacto nas contas
publicas tera de ser ponderado e revisto, dado que, no atual contexto econémico, qualquer instrumento

gue aumente a divida ou o nivel de exposi¢do dos balancos do sector publico dificilmente obtera as
aprovagOes necessarias. A forma como as ajudas ou 0s empréstimos sdo contabilizados nas contas

publicas pode ter um impacto nos limites de endividamento impostos aos agentes publicos locais, pelo

que assegurar um tratamento contabilistico extrapatrimoni al para a estrutura escolhida para o
financiamento via IF afigura  -se essencial para garantir as aprovagdes necessarias e proteger a AG e

0s parceiros dos riscos de endividamento excessivo.

4.2.  QA10. Existem aspetos do IF proposto que reflitam a ponderagéo dos fatores de
sucesso e de estrangulamento identificados na questé@o anterior? Se sim,
indique quais, e fundamente a avaliagdo das propostas de melhoria da
performance do IF.

A configuragdo dos IF de apoio a regeneracao e revitalizagao fisica, econémica e soci al em zonas
urbanas do Portugal 2020 procura capitalizar a experiéncia adquirida na operacionalizacéo destes

instrumentos no sentido de maximizar a eficacia associada a mobilizacéo dos mesmos . Questdes
como a indugdo da procura, o incentivo a alavancagem e a redugdo de custos mediante a
consideracéo destes fatores entre os critérios de selecéo de parceiros ou o alinhamento de varios

IF para oferecer solugdes globais de financiamento séo elementos que estdo considerados na

configuracéo dos IF com o objetivo de melhorar a sua eficacia. Existem alguns elementos que nédo

estéo ainda devidamente acautelados e que devem ser tidos em conta na operacionalizagdo dos

IF.

Os estudos de avaliacéo realizados e a experiéncia anterior na operacionalizagdo de muitos dos IF
discutidos na QA anterior permitiram igualmente identificar um conjunto de fatores de insucesso ou
estrangulamentos que podem condicionar a eficacia dos IF. Algumas dessas condicionantes séo
externas, nomeadamente associadas ao ciclo econémico, a dinamica d emogréfica, a outros
instrumentos legais e regulamentares ou a situacao financeira de alguns dos potenciais destinatarios,

e embora tendo uma importancia fulcral para a eficacia dos IF, ndo podem ser resolvidas no quadro

da sua concecao e operacionalizacdo . Mas outras podem ser consideradas.

Respondendo a questdo da complexidade e morosidade do processo de preparagdo do enquadramento
regulamentar comunitario relativo aos IF para o periodo 2007 -2013, bem como as sucessivas
alteracbes que o mesmo sofreu a o0 longo do periodo , considera -se que tem havido uma preocupacéo

na configuragdo dos IF de regeneracdo urbana do Portugal 2020 em tentar ndo sO ser célere e
disponibilizar os IF desde o inicio do periodo de programacéo como ser o mais claro e detalhado possivel

sobre qual a vocacédo, tipologia de operacBes elegiveis, de destinatarios e quadro regulamentar
aplicavel. A criagdo do j4 referido GT veio contribuir para tornar mais clara a vocagdo dos IF
relativamente ao que constava nos textos quer do Acordo de Parcer ia quer dos PO. Também os
regulamentos especificos dos dominios da Sustentabilidade e Eficiéncia no Uso de Recursos e da
Inclusdo Social e Emprego  contribuiram para esta clarificagéo.

Um forte contributo para um melhor desempenho potencial dos IF decorreu logo do enquadramento
regulamentar comunitério, que se traduziu na elegibilidade das intervencdes na habita¢éo no AP e nos

PO. De facto, a ndo consideracéo desta tipologia de operagdo no anterior periodo de programagéo é
considerado por muitos stakeholders como uma das causas para uma atratividade limitada do
instrumento. As operagfes de regeneracgdo sao por definicdo integradas e a ndo elegibilidade de uma
componente relevante  limitou o interesse da tematica.

Também relativamente a outra das questdes que é considerada ter condicionado o sucesso dos IF no
passado, nomeadamente a canibalizagdo deste instrumento por parte dos incentivos néo
reembolsaveis, os textos dos regulamentos especificos dos dominios da Sustentabilidade e Eficiéncia
no Uso de Recursos e da Incluséo Social e Emprego poderdo ter contribuido para um melhor
desempenho ao segregarem de forma mais clara as fronteiras de atuagdo dos IF face a outros
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mecanismos de apoio.  Subsiste uma dificuldade parecida que é a separacéo entre os IF de regeneraga o]
urbana e os IF de eficiéncia energética que importara clarificar na finalizagéo da concecgéo dos IF.

Otextodoavisodos PEDU/PARU, que sdo condi¢do de operacionalizacdo das operacdes de regeneracao
urbana, ao exigir uma abordagem integrada para as mesma s, pode contribuir para um maior sucesso
dos IF .

Relativamente a constatacéo de que a criacdo, implementacao e gestéo dos IF requer competéncias a

nivel financeiro, legal, administrati Vo, técnico e de gestdo de projetos e gue a experiéncia revela que
os IF bem -sucedidos foram implementados na presenca destas competéncias a varios niveis (AG,

gestor do fundo, instituicdo financeira, destinatarios e autoridades locais) importa que as suas
implicagcbes sejam devidamente ponderadas. Por um lado sdo conhecidos di Versos cenarios
relativamente a sele¢do da entidade gestora do fundo de fundos agregado, importando que na selecéao

dessa entidade se ponderem os riscos de ter entidades com um nivel de experiéncia que condicionem

o potencial de aplicacéo dos IF. Por outro lado, também ao nivel das AG nas varias interagfes havidas
transparecem duavidas sobre mecanismos de aplicacédo deste tipo de instrumentos que importa suprir

para que o potencial dos IF se materializem. Uma das principais preocupagdes prende -se com a
capacid ade das autoridades locais para realizar a avaliagdo econdémica e financeira dos projetos e
programar uma adequada afetac@o de riscos entre o0s setores publico e privado . Importa assim néo
desbaratar as competéncias acumuladas ao nivel de IF aplicados ao des envolvimento urbano no
periodo anterior sob pena de se por em causa a sua eficacia.

Outra das limitagdes frequentemente apontadas diz respeito a reduzida diversidade de tipos de IF
aplicados na regeneragdo urbana que, no passado, tém assumido quase exclusi vamente a forma de
empréstimos, o que tera estado associado a constrangimentos temporais e a legislagao relativa a

auxilios estatais . No atual periodo de programagéo esté previsto o recurso aoutros produtos financeiros
- tais como diferentes tipos de gara ntias e a bonificacado de juros - que podem tornar os IF mais

interessantes. E também positiva a possibilidade prevista de deixar & criatividade dos intermediarios a

criagdo e produtos que melhor se adequem as necessidades dos agentes. Tal como é positiva a
sugestao do GT de prever a oferta de produtos concorrenciais apoiados pelos IF num mesmo territorio.

Todos estes fatores poderdo contribuir para aumentar a taxa de penetrac¢ao dos IF.

Outro dos elementos que foi apontado como tendo condicionado o sucesso d os IF diz respeito ao
tratamento dos condominios, que é fundamental acautelar dado o peso do regime de propriedade
horizontal nas &reas urbanas.

Importa acautelar nesta fase final de concecao dos IF a constatagao de que ao nivel dos destinatarios,

o fraco conhecimento e a falta de experiéncia na implementacao de IF tendem arefletir  -se naqualidade
das candidaturas apresentadas e submetidas, algumas ainda em fase de concegdo. Importa assim
assegurar uma campanha de informagdo na fase inicial da implementagd o dos IF, antecedendo a
apresentagcdo das candidaturas, 0 que poderia ajudar os potenciais destinatarios a conhecerem os
financiamentos disponiveis e a compreenderem os requisitos quanto a elegibilidade das operagbes . Por
outro lado importa assegurar que a informacao a disponibilizar sobre os IF é clara, nomeadamente
guanto as elegibilidades (o JESSICA, no inicio, era demasiado complexo) , promovendo a atrativ.  idade
para o investidor privado . A prestacdo de um apoio especializado, eventualmente por parte das
estruturas de assisténcia técnica dos PO, aos potenciais destinat arios em areas como a estruturagao

do projeto financeiro e, posteriormente, na fase de implementagdo do projeto  , afigura -se determinante
para o sucesso das intervengdes e podera contribuir par a a consideracao de mais projetos elegiveis,
viaveis e com capacidade para assegurar o reembolso dos fundos dentro dos prazos
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5. Estratégia de investimento

5.1. QA1l. Existe um adequado nivel de detalhe da estratégia de investimento
proposta que permita, contu do, assegurar um grau de flexibilidade da
implementacao do IF? Identifiqgue os respetivos aspetos que merecem
aperfeicoamento.

A estratégia estabelecida apresenta um adequado nivel de detalhe e comporta niveis

relativamente ajustados de flexibilidade. Ainda assim entende  -se que seria possivel aumentar o
grau de detalhe da estratégia de investimento no que respeita a priorizagdo das varias tipologias
e segmentos a apoiar , @ mensuracao quantitativa d as realizagbes e  resultados a alcancar e ainda

a clarificacéo sobre a mobilizagao dos IF nalguns tipos de operacées

Dada a relevancia que a regeneracéo e revitalizacéo fisica, econémica e social em zonas urbanas
assumem no Portugal 2020, e a importancia dos IF enquanto instrumento s preferenciais para
maximizar apli cacéo dos FEEI na prossecucéo dos objetivos de melhoria do ambiente urbano através

da revitalizacéo das cidades, por via da reabilitacéo fisica do edificado destinado a habitagdo, comércio

ou servigos, bem como do espago publico envolvente, foi criado, atr avés do Despachon.°438  -D/2015,
de 15 de janeiro, um Grupo de Trabalho (GT) que te ve por missao definir e propor um projeto de IF
para financiamento de operacdes de reabilitacéo e revitalizagao urbana.

Considera -se portanto que a  estratégia de investimen  to dos IF dirigidos a regeneracéo urbana aqui em

avaliagdo €é a que est § subjacente : APropost a do Model o de Il nstr
Financiamento de Opera-»es de Reabil idd mdedMarcoale REydat al i za- «o L
autoria do GT, bem como as prioridades de investimento e respetivos objetivos especificos dos POR

onde os instrumentos estdo previstos

No cumprimento das orientagdes do Governo, o GT aponta cinco objetivos principais que os IF de apoio

a regeneragao e revitalizagao urbana devem pr osseguir, que se consideram estar em plena coeréncia
com o s documentos programéaticos do Portugal 2020 relevantes para a presente avaliacédo (Acordo de
Parceria e textos dos POR ):

1 O financiamento da reabilitagdo integral de edificios afetos a habitacao, equi pamentos, comércio
ou servigos, preferencialmente concluidos ha 30 anos ou mais e prioritariamente localizados em

areas de reabilitacdo urbana, independentemente da natureza do respetivo beneficiario;

1 A conjugacao entre o apoio a reabilitagdo de edificios de habitagdo para particulares e 0 aumento
da sua eficiéncia energética;

1 A dinamizacdo do mercado de arrendamento e da oferta de casas com rendas acessiveis,
promovendo a diversidade etéria e social da populagao residente nos centros urbanos;

1 Arevitalizag &0 econdmica, social e a promogao da sustentabilidade ambiental das cidades e zonas
urbanas;

1 O estimulo a especializagdo e ao crescimento na area da reabilitacdo do edificado e do espago
publico.

Estéo assim claramente identificadas as logicas de interveng ao e os objetivos prosseguidos pelos IF de
regeneracao e revitalizagao fisica, econémica e social em zonas urbanas
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No entanto, n a identificacdo destes objetivos €& apresentado um, a conjugagdo entre 0 apoio a
reabilitacédo de edificios de habitacédo para pa rticulares e o aumento da sua eficiéncia energética, que
merece ser relevado pelo fa  cto de implicar uma articulagdo entre os IF relativos a regeneracéo e
revitalizagao fisica, econémica e social em zonas urbanas e osrelativosa eficiéncia energéticae ges  tédo
eficiente das aguas e dos residuos , que séo apoiados no quadro de outras prioridades de investimento.

Sendo dificil uma separagdo clara das intervengdes no edificado que promovem a sua eficiéncia
energética das que visam a sua reabilitagdo ou regenerag 8o ndo é claro nos documentos programaticos

de que modo se fara essa articulagao. Nao sendo desejavel que os destinatarios sejam obrigados a
desintegrar projetos e a candidatar componentes das intervencdes a fontes de financiamento distintas,

ou a arbitrar  fontes de financiamento para uma dada intervencao, u m modelo possivel para superar
esta questdo podera passar por integrar os fundos de fundos  relativos as duas tipologias de operagdes
permitindo que os intermediarios financeiros possam criar produtos que as articulem, devendo
clarificar -se quais as categorias de desp  esa que respeitam a cada area d e intervencdo. Ja depois de
entregue a versao inicial do  relatorio final desta avaliagao ex ante foram publicadas, respetivamente

em 23 e 30 de julho de 2015 a R esolugdo do Conselho de Ministros n.° 52 -A/2015, que estabelece o
guadro de funcionamento do Instrumento Financeiro para a Reabilitagdo e Revitalizacdo Urbanas e a

Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 57/2015, que cria o Instrumento Financeiro para a Ene rgia no
ambito do Portugal 2020. Nas resolucdes referidas ndo é avancada a forma como se articulardo os IF
relativos a regeneracao e revitalizacao fisica, econémica e social em zonas urbanas e os relativos a

eficiéncia energética e gestao eficiente das agu as e dos residuos

No que respeita a andlise d os tipos de produtos financeiros I empréstimos, garantias e bonificacdo de
juros - considera -se que é suficientemente pormenorizada dada a fase de concegdo dos IF e que a
recomendacdo do GT de apoiar garantias dos empréstimos que vierem a ser contratualizados com os
destinatarios  finais, cobrindo o risco associado , e de ndo descartar logo a partida o instrumento
bonificagcdo de juros  sdo adequadas ao objetivo de constru¢gdo de um modelo flexivel, permitindo a

criacdo de produtos financeiros  inexistente s no mercado e, simultaneamente, uma futura adaptagdo a
evolugcao do mercado financeiro. Neste sentido, assinala -se também como positiva a recomendacao de
atribuir  as instituicdes financeiras um nivel de criatividade n  a sua proposta de produtos e de ter em
conta os condicionamentos ao endividamento enfrentados por alguns destinatéarios finais dos produtos

financeiros, em particular os limites ao endividamento dos municipios.

Assinala -se também a sistematiza¢do, numa fich a genérica, dos termos e condi¢des relevantes para a
elegibilidade de operagdes de reabilitagdo e revitalizacado a financiar pelo s IF, que sdo, de uma forma
geral, coerentes com as  prioridades de investimento e respetivos objetivos especificos dos POR onde
0s instrumentos  estdo previstos e que se podem agrupar em dois grandes grupos: p romover a
gualidade ambiental, urbanistica e paisagistica dos centros urbanos estruturantes e complementares

e promover a inclusao social em territérios urbanos desfavorecidos, através de acdes de regeneracao
fisica, econdémica e social

O relatério do GT e os POR estédo alinhados na limitagdo da elegibilidade dos territérios , seja com base
um plano integrado local, correspondendo a pequenas areas inframunicipais, de acordo com a s
carateristicas socio -funcionais do espaco, ou numa plano de agdo de reabilitagcdo urbana incidindo em

centros histéricos, zonas ribeirinhas ou zonas de converséao de zonas industriais abandonadas inseridos

em Areas de Reabilitacdo Urbana (ARU) . O documento do GT sistematiza também, com detalhe, as
despesas elegiveis e propde critérios de diferenciacédo positiva dos edificios de habitacao com fragdes

em regime de renda condicionada.

Em suma, considera -se que a estratégia tem um nivel de detalhe adequado, na m edida em que o
documento do GT complementa as prioridades de investimento e respetivos objetivos especificos dos
POR onde os instrumentos  estdo previstos com recomendagdes sobre o modelo de IF, os recursos e
produtos financeiros utilizados, mas que permite simultaneamente um grau de flexibilidade da
implementacdo do s IF, no que respeita ao tipos de instrumentos financeiros e ao respetivo mix , as
propostas das instituicdes financeiras e a cobertura territorial e adaptagdo dos IF as especificidades

das necess idades e procuras regionais.
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Ainda assim considera -se que a compreensdo dos objetivos prosseguidos pela estratégia de
investimento beneficiaria de um maior grau de detalhe no que respeita a priorizagdo das varias
tipologias e segmentos a apoiar (nomeada mente, a prioridade atribuida a habitagdo, uma tipologia até
agora ausente desta légica de financiamento) e a mensuragéo quantitativa das realizagdes e resultados

a alcancar.

Para além das orientagGes sobre a aplicagdo dos IF neste dominio que resultaram d 0 GT e dos textos
ja constantes no AP e nos POR, héa outros documentos emanados das autoridades nacionais e das AG
gue especificam e delimitam o espago de agao dos IF e que merecem referéncia.

Assim, o Regulamento Especifico do Dominio da Sustentabilidade e Eficiéncia no Uso de Recursos  tem
uma secéo relativa a Reabilitagdo e Qualidade do Ambiente Urbano que regula os apoios que tém por
objetivo a melhoria do ambiente urbano através da revitalizagdo das cidades, em especial nos centros

urbanos, por via da r eabilitacdo fisica do edificado destinado a habitagdo, comércio, servigos,
equipamentos de utilizagdo coletiva e do espago publico envolvente, da qualificagdo ambiental e

urbanistica das areas industriais abandonadas bem como da redugéo da polui¢cdo do ar e do ruido.
Nesta sec¢éo € claramente disposto, no art . 121 °, a tipologia de operagdes apoiaveis. No n° 1do art.
125° ¢é ainda estipulado que a  ssumem a natureza reembolséavel 0s apoios a conceder as operacdes de
reabilitacdo de edificios que gerem receitas li guidas positivas suficientes para amortizar o valor do
financiamento do investimento, sendo atribuidos através de instrumento financeiro.

Também o Regulamento Especifico do Dominio da Inclusdo Social e Emprego contém um capitulo
relativo a concess@o de apo o a regeneracao fisica, econdmica e social das comunidades desfavorecidas

em zonas urbanas e rurais. Nesse capitulo, no art . 261° é definida a tipologia de operagdes a apoia r
definindo -se no art . 262° o objetivo especifico  das intervengbes, a regeneracdo fisica, econ6mica e
social de areas carenciadas, incluindo bairros sociais ou conjuntos urbanos similares desfavorecidos

onde residem comunidades desfavorecidas e respetivos equipamentos de utilizagcdo coletiva para a

promocao da inclusao social. No art . 26 8° estabelece -se que os apoios a conceder revestem a natureza

de subvengdes ndo reembolsaveis, podendo ser utilizados instrumentos financeiros em situacdes
especificas a definir em regulamento préprio. Estando bem determinada s a tipologia de operacdes e
as despesas elegiveis , 0s destinatarios e 0s objetivos, ndo é claro em que medida os IF serdo ou nao
mobilizados para as intervengfes nas comunidades desfavorecidas. Na perspetiva da equipa fara
sentido testar a mobilizacao de IF relativamente as intervengbe s em comunidades desfavorecidas em
duas situagbes particulares: i) para apoiar intervencdes de regeneragdo de edificado, seja o
habitacional seja o de com ércio e servigos, em bairros sociais ou conjuntos urbanos similares, de
propriedade publica  ou de inst ituicdes similares, gue esteja nas condicdes previstas no quadro
regulamentar e seja disponibilizad 0o no mercado em condicdes de rendibilidade para quem o
disponibiliza e ii) para apoiar a reabilitacdo pelos proprietarios dos fogos de habitagdo propria e
permanente ou de espagos comercia is e de servicos localizados em comunidades desfavorecidas
abrangidas por intervengdes de regeneragao . O apoio pelos IF a oferta de produtos vocacionados para

estes segmentos pode potenciar as intervengdes de regeneragédo de ¢ omunidades desfavorecidas.

O convite para a apresentacao de candidaturas relativo aos Planos Estraté gicos de Desenvolvimento
Urbano (PEDU) /Planos de Agédo de Regeneragdo Urbana (PARU) vem também estabelece r que d evem
0s municipios explicitar da sua eventual disponibilidade para afetar uma parte da dotagdo que
proponham para reabilitagdo urbana, ao instrumento financeiro em criagao, identificando no ambito

dos investimentos que propuserem, as dotacdes que entendam afetar ao instrumento financeiro. Desta

forma ,terdo municipio garantia de financiamento dos investimentos publicos que envolvem atividades
econémicas e que, como tal, s6 sdo suscetiveis de ser financiados através de IF, sendo ainda
potenciada a alavancagem das dotag6es afetas, sendo aplicado no res petivo territorio pelo menos o
dobro do montante que vier a ser afetado a esta finalidade (instrumento financeiro). Se esta
formulagdo tem a vantagem de assegurar o car acter integrado das intervengfes de regeneracao
urbana, condi¢do considerada frequenteme nte necessaria para que a regeneragao acontega, pode
introduz ir a falsa ideia de que o municipio determinar4 as operacdes apoiadas pelos IF. A indicacéo

pelo municipio das intervengdes deve ser vista como condi¢@o necessaria de elegibilidade, ou seja, o

mu nicipio pode determinar as operagdes apoiaveis pela integragdo no PEDU/PARU, mas nao pode ser
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condigdo suficiente , na medida em que o municipio ndo podera determinar sozinho o apoio efetivo,
cabendo aos intermedirios financeiros que oferecem produtos apoi ados pelo s IF verificar a viabilidade
da operagdo. Importa proceder a clarificagdo desta disposi¢do constante do aviso.

5.2. QAI12. Existe coeréncia regional e tematica do IF proposto tendo em
consideracéo os resultados da avaliagdo do mercado e do valor acresc entado
(nomeadamente na selecdo dos produtos financeiros a disponibilizar e dos
beneficiarios finais alvo)? Identifique os respetivos aspetos que merecem
aperfeicoamento.

A andlise dos elementos relevantes sobre as falhas de mercado e o valor acrescentado dos|IF para
regeneragdo e revitalizagdo fisica, econémica e social em zonas urbanas confrontada com a
andlise dos elementos de base que estdo subjacentes a estratégia de investimento dos mesmos

aponta no sentido da existéncia de uma elevada coeréncia terri torial e teméatica dos IF a adotar

no Portugal 2020. Por forma a maximizar o sucesso da implementagéo dos IF previstos é, todavia,
pertinente prever a criagdo de mecanismos de alocacdo de recursos adicionais em funcao dos
resultados e de mecanismos diferenc iados de partilha do risco conforme a tipologia, segmento e
localizacéo do projeto

Tendo em consideracao a andlise efetuada as falhas de mercado e ao valor acrescentado dos IF para
a regeneracao e revitalizagao fisica, econdmica e social em zonas urbana s, nesta questdo avalia -se 0s
segmentos em que a sua acgao é particularmente importante e que, desse modo, devem ter um papel

central na estratégia de investimento, designadamente em matéria de coeréncia tematica e regional

No que respeita a selecéo dos pr  odutos financeiros a disponibilizar, a equipa de avaliagdo concorda

com a disponibilizagdo dos produtos propostos na estratégia na medida em que vém responder as

falhas detetadas de custos de financiamento desajustados face a rentabilidade e risco das oper acOes
e de volumes insuficientes de crédito concedido as operagdes de regeneracao e revitalizagao fisica,
econdmica e social em zonas urbanas face as necessidades de investimento. Os tipos de IF aplicados

no dominio da regeneracao urbana tém, no passado, assumido , quase exclusivamente a forma de
empréstimos, pelo que se assinala como positivo 0 recurso a outros tipos de produtos financeiros - tais
como diferentes tipos de garantias ou a conjugacao de instrumentos de empréstimo  com instrumentos
de garantia i bem como a possibilidade de articular os IF com subsidios em diferentes componentes
das operag0es integradas de regen eracao .

Sendo expetavel que as necessidades e dificuldades de financiamento sentidas por um promotor com

uma posicao consolidada no merca do e experiéncia na reabilitagdo urbana sejam diferentes das
enfrentadas por promotores em estadios iniciais, sem track record nem ativos que funcionem como
garantias colaterais, bem como que as assimetrias de informacao e o nivel de incerteza sejam também

diferentes conforme a tipologia, segmento e localizacao do projeto de reabilitagdo urbana, o nivel de

abertura e flexibilidade quanto ao tipo de produtos financeiros mobilizados no modelo proposto € uma

mais -valia.

No que respeita aos  destinatarios finai s, sublinha -se a importancia de adequar os recursos e 0s
instrumentos de politica publica a dimensao dos desafios que um determinado segmento de mercado
e/ou &rea urbana coloca.

Os resultados da avaliagdo do mercado e do valor acrescentado efetuados apont am para um conjunto
de fisitua-»es drele o egycado i ndod tem, até agora, disponibilizado solugbes de
financiamento ajustadas a rentabilidade, tempo ou risco da operagao e que podem ser privilegiadas na

estratégia de investimento do s IF paraa regen eragao urbana : reabilitacdo de prédios em propriedade
horizontal, reabilitagdo para arrendamento a custos controlados, regeneragcdo de areas urbanas de

génese ilegal, regeneracao de solos ou edificios de propriedade publica, reabilitagdo para instalagéo de
atividades em bairros sociais e em Areas de Reabilitagdo Urbana e melhoria da eficiéncia energética

na habitacéo.
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Dada a diversidade de situa¢cdes em que se verifica que 0 mercado ndo tem disponibilizado solugbes

de financiamento importa , tal como discutid o na QA anterior , promover um modelo de IF
suficientemente flexivel para prever o apoio a generalidade d as operacdes enquadraveis em todas as
dimensbes de reabilitacdo e revitalizagdo urb ana. Mas importa também prever mecanismos para
alinhar os objetivosd e politica piblica com os objetivos de maximizagao da rentabilidade e minimizagao

do risco das instituigdes financeiras retalhistas e dos promotores privados, no sentido da concretizagédo

de um mix de tipologias e segmentos considerado mais desejavel ao lon go do processo . O modelo de
implementacéo adotado, com a exigéncia de integracao das intervencdes e de parecer das autoridades

urbanas /municipios relativamente as operacdes a apoiar, devendo as mesmas ser integradas no
PEDU/PARU apresentado, poderd melhora  r a experiéncia do instrumento JESSICA, em que se registou
alguma di ficuldade em introduzir crit®rios relacionados com o fb

Ainda que se reconhecam falhas de mercado transversais a todas as tipologias e segmentos, o
desajustamento entre os custos de financiamento e volume de crédito disponivel no mercado e as
necessidades de investimento, rentabilidade e risco das operacdes € particularmente evidente nos
segmentos atras citados, ficando por esclarecer de que forma o mode lo de IF contribuird para que este
tipo de investimento seja percecionado pelos promotores e instituigdes financeiras como competitivos,

guando comparado com outros projetos com menos risco e/ou maior taxa de retorno. Dito de outra

forma, fica por esclarec  er se serdo implementados mecanismos de discriminagéo positiva de um certo

tipo de projetos (e se sim, como serdo operacionalizados), de forma a alargar o s IF a segmentos de
procura que até agora tém estado mais a margem dos processos de regeneragdo urbana (dos
financiados exclusivamente por fundos privados bem como dos programas de regenerag¢édo urbana
cofinanciados pelo Or¢gamento do Estado e por FEEI).

No que respeita a dimenséo territorial, a prossecuc¢ao do objetivo de coesao territorial esta ja traduzid 0,
até por imperativos da regulamentagdo comunitaria, nas diferentes dotagbes em FEEI, as quais
discriminam positivamente as regides menos desenvolvidas , bem como no que respeita as intensidades
de apoio . Assim, quando a origem dos fundos a mobilizar pelos IF decorre diretamente da dotagéo

FEDER dos PO, a maior intensidade de apoio as regides menos desenvolvidas ja estara refletida. Ainda

gue necessidades de reparagdo e caréncias qualitativas do edificado sejam transversais ao territorio

nacional, a aparent e contradi¢cdo entre a forte concentragcao de necessidades (e de procura) na regiao

de Lisboa e a menor dotagéo de recursos dos FE  El, ndo é abordada na estratégia proposta, da mesma
forma que ndo sao previstos incentivos para executar as dotagbes previstas ¢ aso a capacidade de
absorcgdo de fundos das regides menos desenvolvidas se revele inferior ao esperado.

Em suma, a introdugéo de objetivos de politica publica dependera em grande medida da criagdo de

condi¢cdes para que uma operagdo percecionada como nao rentavel pelas instituicdes financeiras
retalhistas e/ou pelos promotores privados i por exemplo fruto da localizacéo afastada dos espagos
de exceléncia urbana ou restricdo ao preco de venda/aluguer i seja alterada no contexto de um IF

apoiado por FEEI. Ne ste quadro, e recordando os principais fatores de sucesso e de estrangulamento

na implementagao dos IF analisados na QA9, deve -se evitar o estabelecimento a partida de limites
genéricos ao financiamento, prever a criagdo de mecanismos de alocagao de recurs os adicionais em
funcdo dos resultados e de mecanismos diferenciados de partilha do risco conforme a tipologia,
segmento e localizagdo do projeto.
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5.3.  QA13. Existe adequacao da estrutura de gestédo proposta para a implementagéo
do IF, tendo em consideracao a disposicao de implementacao mais adequada e
a combinagdo com outros apoios financeiros? Identifique os respetivos aspetos
que merecem aperfeicoamento.

Relativamente a estrutura de gestdo concorda -se com o modelo de agregacéo proposto pelo GT.
Omodelode  gestdo é exigente por ter que dar resposta as necessidades alinhamento estratégico,

informacéo e monitorizacdo das intervencbes das AG dos PO financiadores, com relevancia

acrescida num quadro de programagcao por resultados, e, simultaneamente, ndo criar u m quadro
operacional de tal forma complexo que limite a atratividade dos IF. Uma estrutura de gestéo que

contemple a participagdo dos diversos atores chave é determinante para o sucesso dos IF.

No gue respeita a estrutura de gestdo dos IF regeneragdo e rev italizacéo fisica, econdmica e social em
zonas urbanas do Portugal 2020, o GT que produziua Proposta do Modelo de Instrumento Financeiro
para Financiamento de Operagfes de Reabilitacdo e Revitalizagcdo Urbana discutiu 4 modelos para a
sua criacdo: i) um mo delo constituido por um Unico fundo nacional; i) um modelo constituido
unicamente por fundos regionais que atuam separadamente; iii) um modelo organizado em trés niveis
(fundo de fundos , regides e entidades financeiras retalhistas) em que a sele¢do das en tidades
financeiras retalhistas é realizada de forma separada regido a regido; e iv) um modelo organizado em
trés niveis ( fundo de fundos , regides e entidades financeiras retalhistas) em que a selecdo das
entidades financeiras retalhistas é realizada de fo rma a assegurar a sua presenga no maior nimero
possivel de regides ou cobertura em todo o territério

O GT defende a opgéo pelo ultimo modelo, face a um conjunto de vantagens que identifica, incluindo
a promogdo de um maior grau de flexibilidade de impleme ntacao dos IF, criando condi¢des para uma
maior criatividade das propostas das entidades financeiras e, espera -se, uma melhor adaptagao as
especificidades da procura regional.

Figura 6.
Modelo de IF paraar egeneracao e revitaliza ¢ao fisica, economica e social em zonas
urbanas
Regido A
Entidades financeiras EEQ!?G 2
egido
retalhistas g
Regiaoc D
Regido E
Financiadores Fundo de Entidades financeiras Regido A
POR, POSEUR & > retalhistas > Regido B
(POR, Fundos -
outros)
Entidades financeiras Regido A
retalhistas Regido B
Fonte: Rel at -Propostadd Bodeéolde lfistrumento Financeiro para Financiamento de Operacdes de Reabilitacéo e Revitalizagao
Urbana 0
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De acordo com o relatério do GT, o modelo escolhido:

A Promove p roactivamente a concorréncia entre instituicdes financeiras retalhistas a nivel nacional e
em cada regido;

A Maximiza a probabilidade de cobertura da totalidade do territorio nacional ou do continente pelas
mesmas institui¢cdes financeiras;

A Garante a cobertur a das regiées menos desenvolvidas e com menos procura potencial;

A Apresenta condicdes de flexibilidade em termos de escala territorial de intervencdo para as
candidaturas a apresentar pelas instituicbes financeiras;

A Favorece a apresentacdo de propostas de p rodutos financeiros diferenciados de acordo com as
caracteristicas especificas da procura potencial regional e dos destinatérios alvo;

A Permite o alargamento do s IF as Regides Auténomas, caso estas pretendam participar no fundo de
fundos , tanto na fase inic ial de criagdo do s IF, como em momento subsequente;

A Permite, admitindo a possibilidade de apresentacéo de candidaturas a apenas um lote regional, que
instituicdes financeiras retalhistas com menor capacidade financeira de alavancagem possam
concorrer.

Esta ideia de articulag@o dos recursos dos varios PO financiadores num anico fundo de fundos , parece
uma solugdo adequada para assegurar alguma transversalidade, reduzindo o risco de fragmentagdo

dos IF que poderia por em causa a sua eficacia. Esta agregacao dos recursos em instrumentos de
aplicagdo transversal nacional permitira ter economias de escala , em particular nos casos em que se
estabelecem parcerias com intermediarios financeiros , € assegurar uma maior diversificacao da
carteira, reduzindo o risco  , nos casos em que 0 mecanismo € de partilha de risco. Parece ser também
a estrutura mais adequada para promover uma maior eficiéncia e eficacia na gestao global dos IF de
apoio a regeneragdo urbana , permitindo ter uma melhor visdo global dos condicionalismos enfrentados
na implementacao destes projetos ao nivel do acesso ao financiamento e centralizar os conhecimentos
adquiridos com a implementagdo dessas iniciativas, aumentando a capacidade de introduzir
ajustamentos que permitam corrigir eventuais desajustam entos. Essa flexibilidade é alias uma das
exigéncias fundamentais da agdo dos IF pois eles intervém para dar resposta as falhas de mercado

descritas anteriormente, falhas essas que se podem ir alterando pelo que importa ter mecanismos que

permitam responde r as alteragfes das condi¢des em que os IF atuam.

Dentro do modelo  com articulagdo de recursos |, a ideia de favorecer a oferta em cada territério de
produtos financeiros  concorrenciais apoiados pelo s IF por parte de diferentes intermediario s financeiros
par ece adequada nao so pelos motivos aduzidos pelo GT , com 0s quais a equipa de avaliagdo concorda
em geral, mas também porque a natureza das necessidades dos agentes que promovem as operagdes

de rege neracdo urbana num dado territério podem ser bastante disti ntas e assim ter produtos
alternativos pode aumentar a capacidade de penetracao dos IF.

Sendo vantajosa a agregacao num dnico fundo de fundos , é fundamental considerar uma estrutura de
gestdo que permita acomodar a necessidade de prosseguir 0s objetivos te rritorialmente diferenciados
das interveng6es, bem como a capacidade das diversas AG acompanharem a implementacao dos IF no

sentido de monitorizar a conformidade das intervengdes com o quadro regulamentar, o grau em que

os resultados previstos estao a ser alcangados e a forma como os objetivos estdo a ser prosseguidos.

A implementacédo dos IF corresponde a um modelo de implementagdo da politica publica de forma
delegada, assumindo a  entidade gestora do fundo de fundos a obrigagao de cumprir ou fazer cumprir
0s objetivos subjacentes as intervencdes. Este modelo exige mecanismos de contratualizagdo com

alguma complexidade e exigéncia, em particular no quadro de clara orientagdo para resultados
subjacente & programacao do Portugal 2020. O exercicio de delegacéo da implementagéo da politica
ndo pode passar pela mera contratualizagdo da execucéo de determinadas dotagdes financeiras mas

62 | Sociedade de consultores Augusto Mateus & Associados






































































































































































































































































































