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RESUMO

A presente dissertagdo analisa o financiamento climatico enquanto ferramenta
financeira na luta contra as alteragdes climaticas e na redugdo das emissdes de gases de

efeito de estufa.

A investigacao demonstra que o mundo esta a atravessar uma fase decisiva devido
as alteragdes climaticas e, para se ultrapassar esta fase critica, ¢ necessario financiar a
mudanga, através de medidas de adaptacdo e mitigagdo. No entanto, ¢ fundamental
adaptar as financas aos desafios que se vivem, de modo a desenvolver recursos
financeiros significativos. Deste modo, a investigacao foca-se no estudo do financiamento
climatico como o passo necessario para enfrentar a mudanga climatica,; através da andlise
das instituicdes envolvidas, dos instrumentos financeiros utilizados e das limitacdes

encontradas.

ABSTRACT

The present dissertation analyzes climate finance as a financial tool in the fight

against climate change and the reduction of greenhouse gas emissions.

Research shows that the world is going through a decisive phase due to climate
change and, to overcome this critical phase, it is necessary to finance the change, through
adaptation and mitigation measures. However, it is essential to adapt finances to the
challenges we are experiencing, in order to develop significant financial resources. In this
way, the research focuses on the study of climate finance as the necessary step to tackle
climate change; through the analysis of the institutions involved, the financial instruments

used, and the limitations encountered.
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1. INTRODUCAO

As alteragdes climaticas, principalmente as antropogénicas (que resultam da
atividade humana), t€ém colocado a agenda internacional em alerta. Antonio Guterres,
Secretario-Geral das Nagdes Unidas, evidenciou, numa conferéncia de imprensa, em
junho de 2023, a falta de ambicdo e cooperagao relativamente a agenda climatica,
ressaltando o longo caminho a percorrer para o alcance das promessas € compromissos

climaticos.

Perante a urgéncia climatica que se tem vivido nos tltimos tempos e intensificado
cada vez mais, este trabalho surge para explicar o conceito de Financiamento Climatico
enquanto ferramenta relevante no combate as alteragdes climaticas e redugdo de emissdo

de gases de efeitos de estufa, através de medidas de adaptacdo e mitigagao.

A escolha do tema deve-se a relevancia e pertinéncia em discutir este assunto nos
tempos atuais. E € neste caminho que a investigacao se ira desenvolver, através da analise
de conceitos determinantes como financiamento climdtico e alteracdes climaticas. Para
além disso, serd importante mencionar os atores envolvidos, os instrumentos financeiros

utilizados e quais as limitagdes neste tipo de financiamento.

Ao longo do trabalho serd necessario responder a determinadas questdes, tais
como: O que ¢ financiamento climatico? O financiamento climatico ¢ uma solucao
eficaz? Como cativar o setor privado e porque ¢ necessario fazé-lo? Quais as
caracteristicas dos instrumentos utilizados? Quais sdo as limitacdes do financiamento

climatico?

Para dar resposta as perguntas enunciadas anteriormente, a investigagdo ¢ dividida
em sete partes. A primeira corresponde a introducdo, na qual ¢ mencionado o tema

selecionado e o que se pretende com esta investigagao.

O segundo capitulo dedica-se, essencialmente, as alteragdes climaticas, fazendo a
distin¢do entre as mudangas climaticas naturais e antropogénicas. Posteriormente sio
discutidos os efeitos que resultam das alteragdes antropogénicas. Também, nesta secgao,
mencionam-se as consequéncias economicas que advém das alteragdes climaticas e as
preocupacdes da Unido Europeia relativamente a crise climatica vivida atualmente,
através da andlise do caminho que tem delineado ao longo tempo para dar resposta aos

riscos do presente e do futuro, juntamente com objetivos a atingir.



A terceira parte foca-se na questdo central da investigagdo, ou seja, o
financiamento climatico. Pretende-se explicar este conceito e como tem sido entendido e
recebido na agenda internacional. Prossegue-se com a caracterizacao das institui¢des que
apelam e utilizam o financiamento climatico como ferramenta no combate as alteracdes
climaticas e quais os instrumentos financeiros utilizados. Também serdo analisados o
financiamento climatico nos paises em desenvolvimento e o Climate Investment Funds,
um dos maiores fundos multilaterais comprometidos em ajudar paises com menor e médio

rendimento na adaptacdo e mitigagdo as alteracdes climaticas.

A quarta sec¢do da a conhecer o Blended Finance, em portugués financiamento
misto, para explicar de que forma o setor privado ¢ fundamental na luta contra as
mudangas climaticas. Também ¢é estudado o papel das green start-ups como novos agentes
climaticos e como podem criar produtos ou servigos inovadores. E a partir deste ltimo

ponto, que o estudo de caso ¢ selecionado

E na quinta parte que surge o estudo de caso como método de investigagio, com
o objetivo de analisar um dos instrumentos financeiros mencionados no capitulo 2. Nesta
seccdo ¢ apresentada a GoParity, uma start-up portuguesa que, através de uma
plataforma de investimentos, permite que investidores privados apliquem o seu capital
em projetos de impacto ambiental positivo. Para este estudo de caso, foram analisadas as

informacdes disponibilizadas na plataforma online da empresa.

Na sexta seccdo ¢ desenvolvida a analise de resultados que conjugam os aspetos
mencionados no ponto anterior e a entrevista realizada com um dos colaboradores da
GoParity. Neste ponto, pretende-se analisar o trabalho desenvolvido pela start-up no
ambito do financiamento de projetos com impacto ambiental positivo mas também

apresentar as limitagdes da mesma.

A ultima parte dedica-se a conclusdo da dissertacdo. Nesta seccdo sdo
apresentados os principais pontos da investigacao, as limitagdes encontradas e indicacdes

para futuros estudos do tema.

Por fim, a investigacdo apresentada pretende reunir de forma estruturada uma
analise do financiamento climatico e contribuir para futuros estudos. Para além disso,
tenciona dar a conhecer uma empresa portuguesa que se tem dedicado a apoiar projetos

com alcance mundial.



2. ALTERACOES CLIMATICAS

Em 1987, o Relatorio Brundtland, da Comissdo Mundial para o Ambiente e
Desenvolvimento teve grande relevancia na alteracao de mentalidades ao defender que ¢
indispensavel a ligagdo entre o desenvolvimento econdémico e a protecao dos equilibrios

sociais e ambientais. (Eur-Lex, 2017).

Entrada em vigor em 1994, a Framework Convention for Climate Change (FCCC),
criada pela Organizagao das Na¢des Unidas (ONU), definiu alteragdes climaticas como
«uma mudanca que ¢ atribuida direta ou indiretamente a atividade humana, que altera a
composi¢ao da atmosfera global». O Intergovernmental Panel on Climate Change (2012)
defende as alteragdes climaticas como «qualquer altera¢do do clima ao longo do tempo,

seja devido a variabilidade natural ou como resultado da atividade humanay.

Desta forma, podemos concluir que as alteracdes climaticas podem ser divididas entre
naturais ou antropogénicas. Isto ¢, enquanto as primeiras referem-se a mudangas na
atividade do sol ou erupg¢des vulcanicas, ou seja, fatores diretamente ligados a natureza;
as causas antropogénicas resultam da atividade humana, como a queima de combustivel

fossil (United Nations, n.d.).

Os gases de efeito de estufa que resultam da atividade humana sdo a principal causa
das alteragdes climaticas antropogénicas. O Relatorio da World Meteorological
Organization (WMO) considera o Diéxido de Carbono, o Metano e Oxido de Nitroso os
principais gases responsaveis pelo aumento de efeito de estufa. O Metano ¢ considerado
o gas de efeito de estufa que retém mais o calor, e as suas emissdes provém das agdes
humanas e da natureza. As zonas himidas representam as areas mais preocupantes para a
emissdo deste gas e, portanto, requer-se alguma aten¢do na observacdo destas regides
(World Meteorological Organization, 2022). Em 2012, o IPCC definiu emissdes
antropogénicas como «Emissdes de gases com efeito de estufa, precursores de gases com
efeito de estufa e aerossoéis associados as atividades humanas. Estas atividades incluem a
queima de combustiveis fosseis, desmatamento, mudancas no uso da terra, pecudria,

fertilizagdo, etc., que resultam em um aumento liquido nas emissdesy.

Nas ultimas décadas, o mundo evoluiu de forma significativa devido ao
desenvolvimento econdémico. Novas formas de negdcio e comércio, desenvolvimento
tecnoldgico, formas de internacionalizagdo permitiram aumentar o Produto Interno Bruto

(PIB) de varios paises e consequentemente aumentar a qualidade de vida da populagao.



Nao obstante, acompanhado do desenvolvimento econdémico, veio também a
utilizacdo de um modelo produtivo que tem por base a utilizagdo excessiva de recursos.
Esta utilizacdo deveu-se as melhorias tecnologicas que permitiram que a utilizagdo de
determinado recurso fosse cada vez mais eficiente, isto ¢, com a mesma quantidade era
possivel obter maior nimero de produto final. Todavia, isto ndo significa que sejam
utilizados menos recursos. O Paradoxo de Jevons, defendido por William Stanley Jevons,
no livro “The Coal Question”, explica que a medida que as tecnologias melhoram a
eficiéncia de um recurso, este vé o seu preco diminuir e, portanto, a sua procura tende a
aumentar (Missemer, 2012). Se, em 1865, esta teoria aplicou-se a utilizagdo excessiva do
carvao; nas ultimas décadas, reflete-se no uso exagerado de combustiveis fosseis
(petréleo, carvao, gas natural), ou seja, recursos naturais ndo renovaveis. Torrenova
(2019) considerou que as alteracdes climaticas resultam na necessidade de criar um
modelo produtivo que rasgue com o modelo atual, que se caracteriza pela utilizagao
excessiva de combustiveis fosseis, mas o novo modelo tera de conseguir conciliar o
crescimento econdémico € o respeito pelo meio-ambiente, conjugando o progresso e

sustentabilidade.

A nivel internacional, em 1997, foi dado um grande passo através do Protocolo de
Quioto. Este tratado juridico internacional tem um carater mais rigido na limitagao de
emissoes de gases com efeitos de estufa (GEE) dos paises desenvolvidos. Pretendia-se
reformar os setores de energia e transportes, promover o uso de fontes de energia
renovaveis e limitar a emissdo de metano. Este Protocolo era composto por trés
mecanismos: Mecanismo de Desenvolvimento Limpo; Mecanismo de Implementacdo
Conjunta; e, Mecanismo do Comércio Internacional de Emissdes. Esteve em vigor entre
2008 e 2020, dividido em dois periodos de compromisso. No primeiro periodo,
compreendido entre 2008 e 2012, os paises signatdrios tinham como principal foco
reduzir as emissdes dos gases com efeito de estufa 5 %, em média, em relagdo aos niveis
de 1990. Na 18" Conferéncia das Partes da Conven¢ao-Quadro das Nagodes Unidas
(COP18), em 2012, foi decidido prologar o Protocolo de Quioto até 2020, ficando o
segundo periodo em vigor (2012-2020). Nesta segunda fase, o objetivo foi mais
ambicioso e pretendeu-se reduzir as emissdes de gases com efeito de estufa dos paises
signatarios em, pelo menos, 18% em relacdo aos niveis de 1990 (Euro-Lex, 2016). O

protocolo caducou em 2020.



Em 2016, entrou em vigor o Acordo de Paris que delineou um plano de agdo para
limitar o aquecimento global, a longo prazo. Desta forma, os paises voltaram a unir
esforcos no ambito da agdo climatica. Pretendia-se limitar o aumento da temperatura
média global a niveis abaixo dos 2°C e prosseguir esforcos para limitar o aumento da
temperatura a 1,5°C. O Acordo de Paris tem grande relevancia internacionalmente, pois
consolida a ideia de que apenas com o contributo de todos ¢ possivel ultrapassar as

consequéncias das alteragdes climaticas (Conselho Europeu 2023).

«Os cientistas do clima estdo de acordo: as altera¢des climaticas estdo a acontecer aqui e
agora. Baseados em indicios fundamentados, cerca de 97% dos cientistas do clima concluiram
que as alteragdes climaticas provocadas pelo Homem sido uma realidade. Esta concordancia é
documentada ndo apenas por um unico estudo, mas sim por um fluxo convergente de indicios
durantes as duas ultimas décadas de inquéritos a cientistas, de analises de contetido de estudos

avaliados por especialistas e declaracdes publicas proferidas por praticamente todas as

organizagoes associativas de especialistas na area».
In Relatorio da Associagdo Académica para o Avango da Ciéncia (2014)

A World Meteorological Organization utiliza sete indicadores climaticos para
descrever as alteragdes climaticas: temperatura da superficie, calor dos oceanos, didoxido
de carbono atmosférico (CO2), acidificacdo dos oceanos, nivel do mar, temperatura e
extensdo do gelo do Artico e Antartico. Estes indicadores sdo utilizados para monitorizar
os aspetos mais relevantes para as alteragdes climaticas, como as alteragdes energéticas,
reagdes da terra e dos oceanos e composicdo atmosférica (World Meteorological

Organization, n.d.).

A Organizagdo Meteoroldgica Mundial (2023) prevé que nos proximos cinco anos
as temperaturas continuem a aumentar. O clima ird sofrer mais ondas de calor, mas ao
mesmo tempo havera mais precipitagao, que resulta no aumento da temperatura € como
consequéncia mais evaporacdo. A WMO também chama a atengdo para fendmenos

meteoroldgicos extremos devido as alteracdes climaticas.

2.1. Impacto das Alteragoes climaticas na Economia

Monasterolo (2020) detalha as principais consequéncias associadas as alteragdes
climaticas. Afirma que as areas mais vulneraveis acabam por ter perdas mais cedo e mais
significativas e tém menos capacidades de enfrentar os riscos. Com o aumento da

temperatura de ano para ano, o nivel dos oceanos estd a aumentar e prevé-se que varias



zonas costeiras estdo em perigo de ficar submersas. Acrescenta-se, também, a diminuigdo
do valor de propriedade devido ao perigo iminente que estas zonas habitacionais sofrem,
0 que cria graves problemas para os setores bancario e segurador. As estacdes do ano
estdo cada vez mais instaveis e tém ocorrido, de forma cada vez mais constante,
tempestades atipicas que provocam graves estragos, como destruicdo de habitagdes e
campos agricolas. Os incéndios tém sido cada vez mais constantes e intensos, provocando
mortes de varias espécies, existindo perda de biodiversidade com graves implicagdes na
vida humana e nos solos. O calor extremo também tem provocado secas severas e, como
consequéncia, a agricultura tem menos produgdo. Deste modo, com menor oferta
disponivel, os precos dos alimentos poderdo aumentar, criando instabilidade de precos.
Acresce, ainda, a erosdo do solo que, para além de ter as consequéncias referidas
anteriormente, também pode provocar vagas de migragdo, dado que a diminuicdo de bens

alimentares faz com que as pessoas procurem novas areas para viver.

Monasterolo (2020) constatou, desta forma, que as alteragdes climaticas trazem
graves consequéncias para a espécie humana, animal e ambiental. As consequéncias
politicas, sociais e econdmicas que derivam deste problema podem colocar o
funcionamento das institui¢des publicas e privadas a beira de um colapso, com a
destrui¢do de capital, diminui¢do de investimentos e emprego e, eventualmente, do PIB.
As alteragdes climaticas ndo terdo impactos uniformes em todo o mundo. Numa nota
publicada em 2014, a Standard & Poor’s considerou que as zonas que dependem
fortemente da agricultura estdo mais expostos aos riscos das alteragdes climaticas, devido
ao impacto que o setor agricola tem no rendimento e crescimento do pais. A teoria da
influéncia desproporcional ¢ invocada na investigacdo da Standard and Poor’s, ou seja,

paises em desenvolvimento terdo mais riscos relativamente as alteragdes climaticas.

Covington e Thamotheram (2015) desenvolveram a sua analise com base nas
“fun¢des dos danos climaticos” que quantificam as perdas que a economia enfrenta
resultante das alteragdes climaticas. De modo a quantificar os danos, calcula-se a perda
de produgao de uma determinada economia num determinado nivel de aquecimento em
comparagdo com a produ¢do da mesma economia, mas sem este fendémeno. Concluiu-se
que a produg@o de uma economia sofre perdas a medida que a taxa de aquecimento global

aumenta.



2.2. A¢oes da Unido Europeia no combate as alteragoes climaticas

As alteragdes climaticas tém sido tema preocupante no seio europeu devido as
sequelas que delas resultam, como consequéncias na natureza (temperaturas elevadas,
inundagdes, disponibilidade de agua doce); ameagas sociais (populagdo vulneravel,
saude); ameagas para as empresas (varios setores afetados, como os seguros, turismo); e,
riscos territoriais (na Europa Central, por exemplo, existe maior probabilidade de se

assistir a extremos de temperatura) (Comissao Europeia n.d.).

E neste sentido que a Unido Europeia (UE) tem tido a preocupagao em assumir
um lugar de destaque, como ator global, no combate as alteragdes climaticas, através da
participagdo ativa nos debates e conferéncias internacionais relativos ao tema (van Schaik

e Schunz, 2012).

Em 1997, participou nas negociagdes do Protocolo de Quioto, permitindo, nao so,
demonstrar a capacidade dos Estados-Membros em trabalhar em conjunto, mas também,
a sua ambicao entre os paises industrializados (van Schaik e Schunz, 2012). Em fevereiro

de 2005, o Protocolo de Quioto entrou em vigor.

Em 2005, a Unido Europeia cria o Sistema de Comércio de Licencas de Emissao
(CELE). Este sistema tem como principal objetivo reduzir as emissdes de carbono do
setor (Parlamento Europeu 2023). O CELE permite que empresas adquiram “licencas de
poluicao”, e cada licenca permite a emissao de uma tonelada de CO2. Em 2022, a Uniao
Europeia decidiu atualizar este sistema para conseguir reduzir as emissodes industriais em
62% até 2030; através da diminuicdo de licengas anuais disponiveis e do aumento do

financiamento de tecnologias inovadoras (Parlamento Europeu 2023).

As alteragcdes climdticas continuaram a ser assunto relevante na agenda
internacional e, em 2015, no ambito da Convenc¢ao-Quadro das Nac¢oes Unidas sobre as
Alteragdes Climaticas, ¢ adotado o Acordo de Paris, com os objetivos de manter o
aquecimento global abaixo dos 2°C e combater os efeitos das alteragdes climaticas
(Glanemann, Willner, & Levermann 2020). Para a adogao deste Acordo, a Unido Europeia
assumiu, juntamente com os Estados Unidos e a China, um papel de grande relevancia
por serem os principais responsaveis de emissdo de gases de efeito de estufa (Schreurs

2016).

No Acordo de Paris, a Unido Europeia demonstrou a sua grande vontade na

mitigacdo das emissoes de gases de efeito de estufa (GEE), de modo a caminhar para a



neutralidade climatica até 2050 (Conselho Europeu 2023). Este acordo foi, de facto, um
grande passo no combate as alteragdes climaticas, visto que, pela primeira vez todos os
paises do mundo uniram esforgos para cumprir com os objetivos do acordo; tendo a Unido
Europeia concordado em reduzir as emissdes pelo menos 55% até 2030, através da adogao
de medidas por parte de todos os setores da economia, continuando a preservar a

competitividade da UE (Conselho Europeu, 2023).

Em 2019, a Uniao Europeia foi considerado o quarto maior emissor mundial de
gases com efeito de Estufa, com o setor energético a representar 77,01% das emissdes
GEE (Parlamento Europeu, 2023). Também no mesmo ano, o Parlamento Europeu
declara emergéncia climatica, comprometendo a Unido Europeia a atingir emissdes nulas
de GEE até 2050 (Parlamento Europeu, 2019). De modo a cumprir com os objetivos de
neutralidade, a Unido Europeia apresenta, em 2019, o Pacto Ecologico Europeu, um
conjunto de iniciativas estratégicas que permite uma transi¢ao ecoldgica na UE ao mesmo

tempo que promove uma economia moderna e competitiva (Conselho Europeu, 2023).

Dentro destas iniciativas, encontra-se o Objetivo 55 com o principal objetivo em
transformar as medidas climaticas do Pacto Ecologico em legislacdo, o que permite
alinhar a legislacdo europeia com os seus objetivos climaticos. (Conselho Europeu,
2023). A denominagdo de Objetivo 55 refere-se ao objetivo de reduzir as emissdes de
GEE, em pelo menos 55% até 2030, através de iniciativas como o Sistema de Comércio
de licengas de emissao, referido anteriormente; o fundo social para o clima, que pretende
proporcionar medidas de apoio e investimentos a grupos vulneraveis; ou, a eficiéncia
energética, cujo objetivo ¢ reduzir o consumo de energia final da Unido Europeia em

11,7% até 2030 (Conselho Europeu 2023).

Em 2021, ¢ dado mais um passo importante no desempenho da UE na luta contra
as alteracOes climaticas através da adog¢ao da Lei Europeia em matéria de clima, que
vincula a UE a reduzir as emissdes liquidas de GEE em pelo menos 55% em comparagdo
com valores de 1990, além de reforgar o objetivo de neutralidade climéatica e a vontade

da UE em alcancar emissoes negativas apos 2050 (Conselho Europeu 2021).

Na 27° Convengao-Quadro das Nagdes Unidas sobre as Alteragdes Climaticas
(COP27), realizada em Charm el-Cheikh, em 2022, a Unido Europeia esteve presente,
demonstrando, mais uma vez, a sua vontade na discussao ¢ ado¢ao de medidas em matéria

climatica, nas quais se destacam parcerias estratégicas com o Cazaquistao sobre matérias-



primas e hidrogénio renovavel; a Namibia sobre matérias-primas sustentaveis; e, com o

Egito sobre hidrogénio renovavel (Comissao Europeia n.d.).

3. FINANCIAMENTO CLIMATICO

A Organizac¢do das Nacdes Unidas caracterizou o financiamento climatico como
financiamento local, nacional ou transnacional, que provém de fontes publicas, privadas
e alternativas e o seu principal objetivo ¢ promover agdes de mitigagdo e adaptagdo
relativas as alteragdes climaticas e de redugdo de efeitos de gases de estufa (UNEP,
n.d.). Steckel et al. (2017) defenderam que o Financiamento Climatico também pode ser
considerado como uma oportunidade, ndo apenas para lidar com aspetos relacionados
com clima, mas também para abordar o desenvolvimento sustentavel, ou seja, este tipo
de financiamento pode promover uma mudanca transformacional (Winkler & Dubash,
2016) que permita infraestruturas energéticas abundantes em carbono se transformem em

baixo carbono e resilientes ao clima.

Desta forma, o financiamento climatico torna-se numa ferramenta importante na
comunidade internacional que permite a existéncia de interacdes entre regides para o
desenvolvimento de estratégias no combate as alteracdes climaticas (Mahat et al, 2019).
Todavia, pode-se fazer a distingdo entre financiamento de adaptacdo ou financiamento de
mitigacdo. O IPCC (2021) analisa o financiamento de adaptacdo como um processo de
ajustamento ao clima real, com o intuito de moderar os danos ou aproveita-los enquanto
oportunidades benéficas, ou seja, foca-se no apoio de medidas contra as alteracdes
climaticas reais e esperadas (Zhao et al, 2022). No que diz respeito ao financiamento de
mitigacdo, o IPCC (2021) define como uma intervencdo humana a fim de reduzir as

emissoes de gases de efeito de estufa.

Larry Lohmann (2009), no artigo “Climate as Investment”, fez a distingao entre
as “estratégias mortas” e as “estratégias vivas” na execucdo de financiamento climatico.
Considerou que investir em extragdo e queima de combustiveis fosseis, em
agrocombustiveis como substitutos de petroleo ou investir em outros esquemas intensivos
em terra para “compensar” o uso de combustivel fossil sdo estratégicas ndo vidveis. Para
o autor, ¢ fundamental promover um padrdo viavel de investimento que seja eficiente e
eficaz na luta contra as alteragdes climaticas. Desta forma, torna-se imprescindivel
analisar a histéria da crise climdtica para a estruturagdo de politicas que promovam o

crescimento econémico ao mesmo tempo que ddo respostas e solugdes as alteragdes



climatéricas. Dentro dessas medidas, Lohmann (2009) defende que o investimento
climatico bem-sucedido nao se pode basear em investimentos de energia ndo carbonica,
tera de ser direcionado para politicas coerentes e de longo prazo. Os novos caminhos da
industria tém de se comprometer em afastar o carvao, petroleo e gas das suas produgdes,
e serd necessario a procura de substitutos viaveis. No patamar burocratico, observa-se
mudancas nos tipos de conhecimentos na tomada de decisdes. Existe, portanto, o
envolvimento de diversas areas, que permitird criar um processo de conhecimento e
pressupostos de partida diferentes, permitindo mais investigacao e discussao (Lohmann,

2009).

Para a realizagdo de financiamento climatico, existem diferentes intervenientes.
Como dito anteriormente, as suas fontes sdo publicas, privadas e/ou alternativas e,

portanto, existem varias instituicdes envolvidas.

Os governos nacionais ¢ locais, através da alocagdo de recursos publicos,
provenientes de impostos, subsidios e outras receitas publicas, tém um papel fundamental
no financiamento de projetos de combate as alteragdes climaticas; acrescentando também
a responsabilidade de estimular o setor privado a ter um papel ativo no financiamento
climatico, através de parcerias publico-privadas ou melhorias de crédito (Georgieva &
Adrian, 2022). Desta forma, assume-se que o setor privado ¢ um interveniente essencial
no financiamento climatico devido ao capital que pode facultar para a implementagdo de

medidas adaptacao e mitigagdo (Green Climate Fund, 2022)

As instituicoes financeiras de desenvolvimento; como o Grupo Banco Africano de
Desenvolvimento, Grupo Banco Europeu de Investimento, entre outras; sdo organizagoes
catalisadores de desenvolvimento sustentavel (AICEP, n.d.) que promovem, através de
acordos multilaterais, a implementagao de projetos de mitigacao das alteragdes climaticas
e de reducdo de emissdes de GEE. Destaca-se a Glasgow Financial Alliance for Net Zero,
criada durante a COP26, com o objetivo de ampliar o nimero de institui¢des financeiras
focadas em atingir emissoes liquidas zero e instituir um féorum que enfrente os desafios
associados a transicao carbonica; tendo a capacidade em compilar, globalmente,
instituigdes financeiras empenhadas em promover uma economia em baixo carbono

(Glasgow Financial Alliance for Net Zero, n.d.).

Cabe também salientar os fundos de financiamento climatico, executados por

institui¢des multilaterais. Entre os principais, encontra-se o0 Fundo Verde para o Clima
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(Green Climate Fund - GCF), criado pela Convencao Quadro da ONU sobre Mudangas
Climaticas (UNFCCC, em inglés), cujo foco ¢ ajudar paises em desenvolvimento a
reduzir as emissdes de gases de efeitos de estufa e ajuda-los nas consequéncias das
alteragdes climaticas (Green Climate Fund, n.d.). Salienta-se, também, o Fundo Especial
para as Mudancas Climaticas (FEMC) que atua em quatro vertentes: adaptagdo as
mudancas climéticas, transferéncia de tecnologia; energia, transporte, industria,
agricultura, silvicultura e gestdo de residuos; e diversificagdo econdmica para os paises

dependentes dos combustiveis fosseis. (Iberdola, n.d.)

De modo a promover o financiamento climatico, existe a necessidade de adaptar
instrumentos € mecanismos que permitem os investidores ndo so financiar projetos com
vista & mitigacdo climatica e reducdo de emissdes de GEE, mas também obter lucros. O
International Institute for Sustainable Development (IISD), organizagdo sem fins
lucrativos fundada em 1990, cujo objetivo € acelerar solu¢des para promover um clima
estavel, recursos sustentaveis e uma economia justa (IISD, 2022), divide os instrumentos
financeiros em trés categorias: instrumentos de divida, instrumentos de gestdo de risco

financeiro, e instrumentos de financiamento baseados em resultados.

Os instrumentos de divida sao emitidos por individuos, empresas ou governos de
modo a obterem capital para um determinado objetivo, portanto, existe um acordo entre
um credor e um mutudrio, no qual est4 estabelecido que o credor recebe pagamentos fixos,

geralmente com juros (IISD, 2022).

Os titulos verdes sdo considerados um instrumento de divida, no ambito do
financiamento climatico, e t€ém captado a atengao de investidores conscientes. Os Green
Bond Principles definiu Titulos Verdes como «qualquer tipo de instrumento de titulos em
que os recursos serdo aplicados exclusivamente para financiar projetos com impactos

ambientais» (The Green Bond Principles, 2021).

Em julho de 2021, a Comiss@o Europeia apresentou a Proposta de Regulamento
do Parlamento Europeu e do Conselho relativo as Obrigagdes Verdes europeias, com o
objetivo de «criar um quadro comum de regras aplicaveis a utilizagdo de «obrigagdo
verde»» (Conselho Europeu, 2023). A Agéncia Europeia do Ambiente prevé uma
percentagem crescente de obrigagdes verdes do total de obrigacdes emitidas, devido,
sobretudo, aos objetivos climaticos do Pacto Ecologico Europeu (Agéncia Europeia do

Ambiente, 2023).
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Figura 1 - Emissdo de titulos verdes por entidades empresariais e governos

soberanos, por Estado-Membro, 2022

Fonte: European Environment Agency (2023)

A Figura 1 apresenta a percentagem de obrigagdes verdes que foram emitidos
pelos Estados-Membros da Unido Europeia em 2022. A Eslovaquia apresenta a
percentagem maior de emissao de green bonds, enquanto Portugal se encontra na décima
posi¢do. Existem, porém, sete estados-membros que nao emitiram obrigacdes verdes
(Ageéncia Europeia do Ambiente, 2023). A Agéncia Europeia do Ambiente prevé uma
percentagem crescente de obrigacdes verdes do total de obrigacdes emitidas, devido,
sobretudo, aos objetivos climaticos do Pacto Ecologico Europeu (Agéncia Europeia do

Ambiente, 2023).

Para além dos titulos verdes, existem também outros tipos de titulos no ambito
das alteragdes climaticas como titulos sociais (social bonds), titulos azuis (blue bonds) e
titulos de sustentabilidade (sustainability bonds). Os trés sdo similares aos titulos verdes,
porém sdo direcionados para areas de atuagdo especificas; isto €, os titulos azuis sao
emitidos para a melhoria dos recursos marinhos, os titulos sociais apoiam exclusivamente
projetos com resultados sociais; e, por fim, os titulos de sustentabilidade sao emitidos

para obter financiamento de projetos verdes e sociais (IISD, 2022)

Os empréstimos verdes (green loans) surgem como outro instrumento de divida.
Empresas ou entidades solicitam capital para projetos com impacto sustentavel.
Normalmente, este tipo de empréstimo tem menor dimensdo e ¢ realizada de forma
bilateral (Climate Bonds Initiative, n.d.). Os fundos para este tipo de instrumento provém

de bancos ou de uma operagao privada (IISD, 2022.).
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No que diz respeito aos instrumentos de gestdo de risco financeiro, a United
Nations Environment Programme (2004) descreve gestdo de risco financeiro como um
método de mitigagdo de riscos em diversas transagdes financeiras. Os instrumentos
utilizados para detetar riscos devem ser capazes de transferir os riscos de uma parte para
outra parte com maior capacidade de gestdo de riscos (IISD, 2022). Dentro desta
categoria, encontram-se as parcerias publico-privadas (PPP), definidas pelo PPP
Knowledge Lab (2017) «como um contrato de longo prazo entre uma parte privada e uma
entidade governamental, para o fornecimento de um bem ou servi¢o publico, no qual a
parte privada assume riscos e responsabilidades de gestao significativos, € a remuneragao
esta ligada ao desempenho». O PPP Knowledge Lab faz parte do Centro de Recursos
Legais de Parcerias Publico-Privadas, do Grupo do Banco Mundial, e surge com o
propésito de facilitar o acesso a materiais juridicos que permitem a concegdo e

estruturagdo juridica de um projeto que envolva Parceria publico-privada (PPPLRC, n.d.).

Os fundos de investimento conjuntos, também considerados um dos instrumentos
financeiros de gestdo de risco, permitem a aquisi¢do de capital de diferentes entidades
(publicas, privadas ou sem fins-lucrativos) e aplica-lo em projetos ou iniciativas (IISD,

2022).

Ainda no campo de instrumentos de gestdo de risco financeiro, salientam-se o
crowdfunding e as plataformas de investimento. Este tipo de investimentos permite
conectar investidores privados a projetos que necessitam de capital; no entanto, este tipo
de instrumento supde o financiamento de projetos que gerem lucros para que seja possivel
reembolsar o capital emprestado juntamente com juros (IISD, 2022.). De Buysere et al
(2012), no Framerwork for European Crowdfunding, consideram o crowdfunding como
uma oportunidade para projetos individuais ou de organizagdo para angariagao de capital

por parte de diversos individuos, através de plataformas online.

Por fim, a ultima categoria diz respeito ao financiamento baseado em resultados,
no qual o capital disponibilizado pelo credor depende da obtencdo bem-sucedida de
resultados, de modo a promover melhores resultados de desenvolvimento e
responsabilizacao (IISD, 2022). As obrigagdes de impacto social, um dos instrumentos
financeiros, sdo emitidas para um determinado projeto ou iniciativa numa abordagem
“pay for success” (pagar pelo sucesso), ou seja, os investidores fornecem o capital inicial
para a realizagcdo de projetos, e, s6 apds a implementagdo e avaliagdo dos mesmos, a

entidade que beneficia do projeto reembolsa os investidores no valor acordado no
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programa (Quantified Ventures, 2018). Para além das obrigacdes, destaca-se, também, os
pagamentos por servicos ambientais, transferéncias realizadas para servigos de regulagao

(defesa da costa, controlo de cheias, por exemplo) (IISD, 2022).

Os instrumentos mencionados anteriormente, como os titulos verdes, plataformas
de crowdfunding ou obrigagdes de impacto social, contribuem, na visdo da International
Institute for Sustainable Development (2022), para a promocao de servigos e gestdo
ecoldgica, criagdo de infraestruturas de armazenamento, captacdo e gestdo de agua,
producdo agricola, protecdo costeira; reducao do risco de catastrofes; e, construgdo de

infraestruturas energéticas (Anexo 2).

No entanto, o financiamento climatico pode encontrar algumas limitagdes na sua
aplicagcdo. Como ja anteriormente referido, o setor privado desempenha parte importante
neste tipo de financiamento; todavia, surgem dificuldades em atrair e aumentar o
financiamento, devido a fatores de procura e oferta, situacdes em que o racio de risco-
retorno ndo atrai investimento e ainda os atuais elevados investimentos em combustiveis
fosseis (Prasad ef al, 2022). Para além disso, os paises menos desenvolvidos encontram,
até ao presente, impasses no acesso ao financiamento climético, sendo necessario criar
mecanismos que facilitem o acesso adequado e melhorem a capacidade e eficiéncia; como
a analise do financiamento necessario relativamente ao pais ou projeto em causa, a
escolha do instrumento financeiro mais adequado e o impacto que o financiamento tera
no pais recetor; ao mesmo tempo que ¢ necessario entender a capacidade e aptidao do

pais em preparar projetos (UNFCCC, 2022).

Para além destes desafios, questiona-se se o financiamento climatico cria relagdes
de dependéncia ou se promove justi¢a climatica entre os paises desenvolvidos e os paises
em desenvolvimento. Clipet e/ al (2022) desenvolvem um artigo de investigagdo, no qual
tentaram perceber se a teoria dos sistemas mundiais se aplica ao financiamento climatico,
ou se, pelo contrario, assistimos a promog¢ao de justica climatica (vincular os direitos
humanos ao desenvolvimento e agdo climatica (UNICEF, 2022)). Wallerstein, em 1974,
caracterizou a teoria dos sistemas mundiais como uma economia mundial integrada em
que existem duas regides interdependentes, que neste caso serdo o centro e a periferia, no
que diz respeito as necessidades (Martinez-Vela, 2001). Clipet et al (2022) sugerem que
o financiamento climéatico tem tendéncia para gerar relagdes de dependéncia entre o
centro e a periferia (regides desenvolvidas e regides em desenvolvimento), visto que os

recursos associados ao financiamento climatico estdo concentrados no centro (paises
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desenvolvidos) e tém maior controlo sobre esses recursos € nas instituicdes que tomam

decisoes.

Também no ambito das limitagdes, muitos investidores receiam financiar projetos
no ambito das alteragdes climaticas devido ao risco de greenwashing, isto ¢,
branqueamento ambiental. Empresas ou outras entidades passam a imagem de projetos
com boas praticas ambientais e ecoldgicas; no entanto, na pratica ndo tem impacto

ambiental positivo, sendo este, por vezes, negativo (CGD, 2022).

3.1. Financiamento Climatico nos Paises em Desenvolvimento

Os paises em desenvolvimento necessitam de cativar investimento para o
desenvolvimento de programas de adaptacdo e mitigagdao das alteracdes climaticas. No
Acordo de Paris, estipulou-se que os paises desenvolvidos assumiriam um papel
fundamental na ajuda aos paises em desenvolvimento (IFAD, 2022), através do apoio
financeiro e contratos mais apelativos (custos, termos e condic¢des), a fim de reduzirem
as emissOes de GEE e superarem os efeitos das altera¢des climaticas (IPCC, 2023).0s
bancos multilaterais de desenvolvimento e as institui¢des de desenvolvimento sdo,
similarmente, atores fundamentais na dinamizacdo de projetos em paises em
desenvolvimento. O Banco Europeu para a Reconstrug¢ao e Desenvolvimento (BERD), o
Banco de Desenvolvimento da América Latina (CAF) sdo exemplos de entidades
catalisadoras de desenvolvimento, ao utilizarem instrumentos; como fundos para projetos
de investimos de empresas, garantias concedidas e assessoria; para promover o

desenvolvimento econdémico destas zonas (AICEP, n.d.)

No entanto, a captacdo de investidores podera ser mais lenta devido a baixa
avaliacdo de critérios de Environmental, Social e Governance (ESG) (International
Monetary Fund, 2022). Este critério ¢ utilizado como uma medida para os investidores
avaliarem o comportamento de determinada entidade; ou seja, se o comportamento
ambiental, social e de governanca tém impactos positivos ou negativos no desempenho
financeiro da entidade em causa (Li ef al, 2021). Estes impactos vao ser medidos através
de varios fatores como as emissdes GEE, consumo e eficiéncia energética (critério
Environmental — ambiental); a satide e seguranga no trabalho, a formagao e educacao, os
impactos na comunidade (critério Social); cédigos de conduta, transparéncia e divulgacao
(critério Governance — governanga) (Li et al, 2021). Acresce, também, como fator
negativo, o baixo numero de empresas de maior dimensdo a emitirem obrigagdes, em

particular, nos mercados globais (International Monetary Fund, 2023).
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Portanto, os fluxos financeiros globais, em matéria de adaptacdo e mitigagdo
climatica, sdo ainda insuficientes nos paises em desenvolvimento, motivo pelo qual se
torna dificil a adogdo e implementacdo de tecnologias de baixas emissdes de gases de
efeito de estufa. (IPCC, 2023). O Climate Change Report do IPCC (2023) sugere que o
financiamento climatico ¢ maioritariamente orientado para medidas de mitigacdao; no
entanto, os fluxos de financiamento publico e privado continuam a ser em maior
quantidade direcionados para os combustiveis fosseis, o que dificulta a luta contra as

alteragdes climaticas antropogénicas.

A pandemia de COVID-19 condicionou, acentuadamente, para a falta de
investimento publico das economias emergentes em projetos sustentaveis e de mitigagao
climatica, visto que as finangas publicas estavam sobrecarregadas (International
Monetary Fund, 2022). O IPCC (2023) refere que ¢ necessario um esfor¢o conjunto e

coordenado para a recuperagao pos-pandemia ser sustentavel a longo prazo.

3.2. Climate Investment Funds

Como referido anteriormente, os fundos de investimento assumem lugar de destaque
no trabalho realizado no &mbito do financiamento climatico. O Climate Investment Funds
(CIF) ¢ um dos maiores fundos multilaterais na ajuda de paises com menor e médio
rendimento na adaptagdo e mitigacdo as alteragdes climaticas. Criado em 2008, o seu
principal foco destina-se a fornecer financiamento novo e adicional, através de
subvencoes, empréstimos concessionais, com o intuito de implementar agdes e projetos

que visam mitigar a adaptar-se as alteragdes climaticas (ICF International, 2014)

Este fundo de investimento assume-me como facilitador na resposta as alteragdes
climaticas com solugdes financeiras de grande escala, para que seja possivel ajudar as
comunidades a transitarem para praticas limpas e verdes, ou seja, que ajam em
conformidade com o ambiente, permitindo um caminho para o desenvolvimento mais

sustentavel (Climate Investment Funds, n.d.)

Com o principal propdsito de ajudar essencialmente os paises de baixo e médio
rendimento, este fundo de investimento desenvolve dez programas, em que cada um se
dedica a determinada acdo. Fazem parte deles, o Programa de Investimento na Transi¢ao
do Carvao que oferece ferramentas que permite o desenvolvimento de novas centrais que
acelerem a desativagdao dos ativos de carvao existentes; o Fundo de Tecnologia Limpa

que apoia a implementac¢ao de tecnologias de baixo carbono para que seja possivel reduzir
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as emissdes de GEE, através de financiamento concessional (taxas de juro mais baixas);
o Programa Natureza, Pessoas e Clima que pretende usufruir da conhecimento e
capacidade de gestdo de terras dos povos indigenas para a agdo climatica e acelerar
praticas sustentaveis; e, o Programa Piloto para Resiliéncia Climatica com o objetivo de
apoiar os paises mais vulneraveis no planeamento estratégico de implementacdo de
planos e solucdes climaticas inovadoras, como gestdo do risco de catastrofes (Climate

Investment Funds, n.d.)

Fazem parte dos paises contribuintes, a Australia, Canada, Dinamarca, Franca,
Alemanha, Italia, Japao, Coreia do Sul, Paises Baixos, Noruega, Espanha, Suécia, Suica,

Reino Unido e Estados Unidos (Climate Investment Funds, n.d.).

O Fundo de Investimento Climatico atua em cinco zonas: Africa Subsaariana
(fornecimento de tecnologia limpa e resiliéncia climatica), Asia (projetos inovadores em
matéria climatica), Europa e Asia Central (Intervencdo de adaptacio e mitigacio),
América Latina e Caraibas (execu¢dao de planos ambiciosos em relagdo as alteragdes
climaticas) e Médio Oriente e Norte de Africa (seguranga energética, redugdo de emissdes

de gases com efeito de estufa) (Climate Investment Funds (n.d.).

Segundo a avaliacao realizada pela ICF International (2014), a Climate Investment
Funds apresenta um quadro de governagdo inclusivo, transparente e equilibrado, e,

acresce também as boas praticas de divulgagao.

4. BLENDED FINANCE

Bohm & Sullivan (2021) consideram que existe uma mudanca de pensamento
mais tradicional para algo mais aberto, ou seja, existe uma mistura policéntrica de capital

publico e privado promovido por tecnologias e diversos atores e institui¢oes.

O financiamento publico ndo ¢ suficiente para dar resposta as alteragdes climaticas
e, portanto, torna-se imprescindivel captar investidores privados para financiar projetos

favoraveis ao clima (Parlamento Europeu, 2020).

Blended Finance ou Financiamento Misto traduz-se na utilizagdo de
financiamento publico para mobilizar fluxos de capital privado, promovendo o
desenvolvimento sustentavel em paises em desenvolvimento (World Economic Forum,
2015). O financiamento misto pode ajudar a completar a falta de investimento que existe

para os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel.
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O OCDE caracterizou o financiamento misto como o “uso estratégico do
financiamento do desenvolvimento e dos fundos filantropicos para mobilizar fluxos de
capital privado para os mercados emergentes e fronteiricos” (World Economic Forum,
2015). O Comité de Ajuda ao Desenvolvimento da OCDE, em 2016, comprometeu-se a
desenvolver “um programa de trabalho inclusivo, direcionado e orientado para os
resultados” sobre o financiamento misto, através de melhores praticas na implementacao

de financiamento misto em setores sustentaveis cruciais, como infraestruturas

sustentaveis (Jung, 2020).

Para captar a atencdo do financiamento privado, sdo utilizados instrumentos
financeiros como empréstimos, investimentos de capital, garantias, mas também parcerias

publico-privadas tradicionais (Jung, 2020).

Como referido anteriormente, o papel principal do Blended Finance ¢ incentivar
o financiamento privado e fomentar parcerias publico-privadas, através de algumas
estratégias como avaliar estrategicamente a utilizacdo do financiamento misto, examinar
os beneficios das instituigdes de desenvolvimento em apoio ao financiamento misto e

reforgar as capacidades para o desenvolvimento (Nac¢des Unidas, 2014).

Existem algumas criticas apontadas ao financiamento misto. Considera-se que os
governos dos paises em desenvolvimento ndo tém experiéncia suficiente para criar
acordos publico-privados ou avaliar contratos complexos (Groenfeldt, 2018). Acrescem
os desafios de gestdo (Andersen et al., 2019), que influenciam o processo de

financiamento, o que coloca o projeto em risco e a concretizagdo a longo prazo.

Sdo necessarios esforcos conjuntos através da transparéncia, controlo de
incentivos e boa governacao e gestdo para captar o investimento do setor privado para

projetos sustentaveis (Le Houérou, 2019).

4.1. Influéncia do setor privado no Financiamento Climatico
O setor privado desempenha um papel fundamental na promocao de economias
de baixa-emissdo de gases poluentes e na criacdo de medidas resilientes as alteragdes

climaticas (OCDE, 2017)

“A strong private sector is a driver for economic development. Businesses need

funding to grow and contribute to their local environment and communities.”

Development Finance Institutions (DFIs)
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Também o Green Climate Fund deu grande relevancia ao setor privado na luta
contra as alteagdes climéticas através da criacao do Private Sector Facility (PSF), uma
divisdo criada a fim de financiar e mobilizar atores do setor privado para atividades de
adaptacdo e mitigagdo. O Fundo Verde para o Clima pretende que o setor privado tenha
outros objetivos que vao além da mitigacdo climatica. Isto €, os projetos financiados
devem, inclusive, promover a inovacdo da regido envolvida, criar infraestruturas

resilientes (Green Climate Fund, 2022)

Ajay Banga, presidente do Banco Mundial, afirmou em julho de 2023, que «Os
governos, as instituicdes multilaterais e o setor da filantropia nao sdo suficientes para
fazermos um progresso adequado rumo aos objetivos climaticos e da pobreza nos
mercados emergentes e nos paises em desenvolvimento». «A escala dos nossos desafios
requer que o setor privado desempenhe um papel significativo, ao lado do Banco Mundial

e de outras instituicoes de desenvolvimentoy

Em junho de 2023, Paris recebeu a cimeira para um Novo Pacto Global de
Financiamento mais inclusivo, na qual se refor¢cou a necessidade do setor privado para se
atingir os objetivos climaticos. Pretende-se mobilizar mais financiamentos privados
recorrendo a mecanismos de garantia e através da partilha de riscos, para que seja possivel
ajudar o crescimento econdémico, incluindo o setor privado local, dos paises com baixo

rendimento (Ambassade de France en Angola, 2023).

4.2. As green Start-ups como novos agentes climaticos

A European Start-up Network (n.d.) define start-up como uma organizagao
independente, com idade inferior a cinco anos e destinada a criar, melhorar e expandir um
produto inovador e habilitado para a tecnologia. Esta organiza¢ao sem fins lucrativos tem
como principal objetivo criar um ambiente harmonioso e empoderado para as Startups
através da partilha de cultura empreendedora, acesso ao mercado e ambiente juridico

(European Start-up Network, n.d.).

No entanto, existem start-ups que sdao criadas com base no principio da
sustentabilidade, isto ¢, o seu produto ou servigo tem impacto positivo ou negativo no
ambiente. Desta forma, chega-se ao conceito de green start-ups (start-ups verdes) como
start-ups que apresentam servicos ou produtos, igualmente inovadores, mas com impacto
positivo no ambiente e contribuem para os objetivos de uma encomia verde ((Fichter &

Weil, 2013, citado por Sadma, 2021).
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Trautwein (2021) defende que empreendedorismo sustentdvel e as start-ups
desempenham uma fun¢do de grande relevancia na aceleracdo da transformacdo da
sociedade e das empresas em dire¢do a um progresso sustentavel. Bergset e Fichte (2015)
consideraram que as green start-ups t€m de ter atencdo a trés aspetos: foco na sua
atividade empresarial, produtos ou servigos com impacto ambiental e contribuir para uma

Economia Verde.

As start-ups verdes, como qualquer outro negocio, precisam de investimento para
poderem progredir. Encontram algumas dificuldades para desenvolver e adotar
tecnologias verdes, como a falta de financiamento devido a fase ainda inicial de negdcio
(Bergset & Fichter, 2015). E, nesse sentido, que sdo criados programas de financiamento
que permitem o desenvolvimento, como ¢ o caso da EIC Acceletator, um programa de
financiamento europeu que estd alinhado com os desafios identificados no Pacto
Ecologico Europeu, a fim de apoiar start-ups e pequenas-médias empresas com produtos
ou servicos inovadores, que permita dinamizar novos mercados e ambicione crescer

(European Innovation Council, n.d.).

No entanto, existem start-ups que apresentam como modelo de negdcio o
financiamento, que ajudam na implementacdo e realizacdo de projetos com impacto
positivo. Isto €, sdo start-ups que desenvolvem o seu servigo com base no
desenvolvimento sustentavel e ajudam outras entidades a desenvolverem projetos com o

mesmo principio.

Em Portugal, destacam-se duas empresas que disponibilizam este tipo de servigo. Ao
utilizarem plataformas de investimento, instrumento financeiro descrito no segundo
capitulo, a Raize e a GoParity permitem que investidores individuais, com consciéncia
ambiental, apliquem capital nos projetos divulgados, que mais tarde ¢ devolvido pelos
promotores juntamente com juros. Este tipo de start-ups oferecem uma alternativa mais

atrativa para projetos que ndo conseguem ser financiados por outras instituigoes.

Desta forma, no ponto seguinte, ¢ elaborado um estudo de caso sobre a GoParity para
explicar como funciona o financiamento climatico neste tipo de empresas e quais as
vantagens e desvantagens que as plataformas online t€ém enquanto instrumento de

financiamento climatico (gestao de risco financeiro).
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5. METODOLOGIA

5.1 Estudo de Caso: GoParity
No seguimento das conclusdes do ponto anterior sobre a relevancia das green start-

ups como novos agentes climaticos, torna-se relevante para a investigacao a analise de
um estudo de caso, para que seja possivel observar, na realidade, como estes novos atores

climaticos permitem criar € promover projetos de impacto positivo.

A escolha da GoParity como estudo de caso deve-se ao facto de se tratar de uma
empresa portuguesa, criada por portugueses com o objetivo de democratizar o acesso as
financas sustentaveis (transferéncia de fluxos financeiros para investimentos com
impacto ambiental, social e governanga), através de um modelo de financiamento

alternativo — plataforma de investimento, instrumento financeiro mencionado no ponto 2.

Em 2019, ganhou o prémio Born from Knowledge, atribuido pela Agéncia Nacional
de Inovagdo, devido ao trabalho desenvolvido na ajuda de financiamento a projetos

ecologicos, que ndo conseguem encontrar ofertas junta da banca convencional.

5.2. Recolha de dados
Para a realizacao deste estudo, numa primeira fase, foram analisadas as informacoes

que a plataforma online da start-up disponibiliza. Entre elas, os projetos financiados, os
impactos que cada projeto, o simulador de investimento, as estatisticas da GoParity, entre

outros documentos de caracter mais burocratico (informacao legal)

Posteriormente, foi realizada uma entrevista semiestruturada, no dia 4 de outubro de
2023, com um dos colaboradores da GoParity. Este tipo de entrevista apresenta
beneficios, pois permite que o entrevistador siga um guido, mas com possibilidade de
adicionar questdes, consoante as respostas do entrevistado (Kvale& Brinkman, 2009,
citado por Al Balushi, 2017). Al Balushi (2017) aponta como vantagem neste tipo de
entrevista a possivel combinacdo entre estrutura e flexibilidade, permitindo que o
entrevistador altere a ordem das perguntas e investigue com mais detalhes determinados

topicos.

Esta entrevista pode ser dividida em trés temas: a empresa, os investidores e os
projetos. Desta forma, procurou-se conhecer determinados aspetos da GoParity: como se
originou, os limites e desafios que encontra, quais as perspetivas para o futuro, o perfil
dos investidores e o que procuram, mas também os riscos que podem correr, a selecao de

projetos, o seu financiamento e o alcance territorial.
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5.3. Apresentagdo da GoParity

Em 2017, a GoParity foi apresentado ao publico como uma start-up portuguesa,
cuja funcdo ¢ promover investimentos sustentaveis e financas de impacto. A empresa
portuguesa surgiu com o intuito de ajudar projetos que ndo avangavam devido a falta de

financiamento dos bancos ou fundos de investimentos.

Com uma imagem simples e bastante moderna, a GoParity destaca-se por ser uma
plataforma de investimentos online com impacto social e ambiental. Caracteriza-se por
adotar uma forma de financiamento pouco convencional. Desta forma, a GoParity
apresenta o peer-to-peer (P2P) como instrumento financeiro utilizado para apoiar projetos
com impactos ambientais positivos. Este instrumento, também conhecido como
crowdlending ou empréstimos pessoa-a-pessoa, permite que varios investidores
(individuais) fornegam capital a determinados projetos que se encontram numa
plataforma online, sem o envolvimento de intermediarios financeiros (Guo et al, 2016).
Existe, portanto, um contrato entre o investidor € o promotor, no qual o promotor se
compromete a devolver o capital emprestado pelo investidor ou investidores, juntamente
com os juros. A GoParity considera o crowdlending essencialmente como um
financiamento colaborativo por empréstimo, em que varios investidores emprestam
fundos a entidades através de plataformas digitais, contornando bancos e outras

instituicdes financeiras. (Go Parity, n.d.)

Figura 2 — Projeto na plataforma GoParity

Snacks solares © Tamagona, ES

pagamentos © prazo © caréncia © porano ® rating ©
mensal 5 anos 3 meses 5.85% B

Ir lagdo fotovoltaica de aut 1sumo para empresa de sanduiches.

Fonte: GoParity (n.d.)

Como observamos na Figura 2, a GoParity apresenta aos investidores dados
sobre o projeto, entre os quais numero de pagamentos por ano (mensal); o prazo do
projeto (o tempo que o promotor demora a reembolsar o capital investido (5 anos)); o
periodo de caréncia, durante o qual o investidor recebe apenas juros (3 meses); a taxa
anual nominal bruta (5,85%) e o rating (nivel de risco). Na pagina online dedicada ao

projeto a financiar, a start-up portuguesa apresenta nao so o projeto a ser desenvolvido,
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qual o impacto a ter e o contributo para os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel,

mas também, dispde de uma breve apresentacdao da empresa e o0 modelo de negdcio.

O investidor tem a possibilidade de observar quais os projetos ainda a decorrer
(Figura 3) e simular o valor a investir, de modo a perceber qual o valor que vai obter até
ao fim do projeto (Figura 4). Na situa¢do apresentada, o investidor pretende investir
1.500,00€ e percebe que, no final do periodo do projeto, terd 1.790,74€. A GoParity tem,
também, a preocupacao em divulgar qual o risco de investimento numa escala de A+a D,

onde A+ representa um projeto de baixo risco e D representa risco elevado

Figura 3 — Projeto aberto na plataforma online

Brasa Solar

Refinanciar energia solar para
autoconsumo em trés restaurantes.

pagamentos prazo
trimestral 5 anos

por ano rating
7% C+

Fonte: GoParity (2023)

Figura 4 — Simulacao de investimento

Resumo do investimento

Se investir 1.5600 € em Brasa Solar em 5 anos, até ao final do prazo do empréstimo, terG1.790,74 €.

Total juros brutos ganhos 290,74 €

\ Impostos retidos na fonte © o€
1.790,74 €

Pagamento periédico 8954 ¢
3l @ juros

Primeiro pagamento © depois 3 meses
Ultimo pagamento © depois 5 anos

Sem comissdes? Isso mesmo. NGo cobramos nada pelo

investimento.

Fonte: GoParity (2023)

O crowdlending, instrumento financeiro utilizado pela GoParity, tem permitido
financiar organizagdes € empresas que promovem projetos sustentdveis, implementar
projetos que evitam a emissao de CO2, criar empregos € impacto ambiental positivo. No
momento de sele¢do e aceitacdo dos projetos a financiar, a GoParity tentar perceber de
que forma estes conseguem ir ao encontro dos Objetivos de Desenvolvimento

Sustentavel, ou seja, seja, “Desenvolvimento que responda as necessidades do presente
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sem comprometer a capacidade das geragdes futuras de atender as suas proprias
necessidades” (GoParity, 2023). Nesta linha de pensamento, defendem que o impacto de
um determinado projeto deve contribuir para o alcance de pelo menos um dos Objetivos

de Desenvolvimento Sustentavel.

Desde a sua criacdo, a GoParity ja conta com 42.207 utilizadores, obteve
28.727.409€ investidos e 11.856.433€ de reembolso. O seu impacto ambiental tem sido
muito positivo com 25.139 toneladas de CO2 evitado por ano e 88.929 pessoas
impactadas. Conseguiram financiar 306 projetos com uma rentabilidade média anual de

5,53%.

5.3.1 Projetos desenvolvidos
A GoParity, desde 2017, data do seu inicio, ja desenvolveu mais de trezentos projetos
com impacto positivo. Na sele¢@o e aceitagdo dos seus projetos, tem a preocupacao em

analisé-los cuidadosamente e atribui-lhe uma categoria e um grau de risco.
Figura 5 — Grau de Risco e Categorias dos Projetos

Breakdown per risk score rating Breakdown per project category

N

Blue Economy . Social Economy (@ Green Use Of Land
A A- B+ B B- C+ Sustainable Energy . Business In Transition

Goparity does not fund high-risk projects (risk rating below C+)

Fonte: GoParity (2023)

A Figura 5 permite entender que o nivel de risco B- tem a percentagem maior, cerca
de 38%, no entanto a GoParity afirma que nao financia projetos com grande grau de risco
(inferior a C+); e a categoria de Energia Sustentavel contém maior nimeros de projetos.
Ao utilizarem varias formas de analise focam-se em eixos principais: analise do impacto,
analise financeira da entidade que solicita o financiamento e a analise técnico-financeira

ao projeto.
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Um dos projetos desenvolvidos pela start-up denominou-se por «Comunidades de
Energia XI», cujos fundos angariados tém como fim financiar a instalagdo de uma central
fotovoltaica integrada numa comunidade de energia renovavel, em Leiria. A central tem
como ponto de instalacdo o edificio dos Bombeiros Voluntarios de Figueir6 dos Vinhos e
produzira cerca de 33MWh de energia limpa por ano. A GoParity identificou, na
concretizagdo deste projeto, impactos diretos: contribuicao para a descarbonizagdo em
Portugal, evitando emissdo de CO2; e indiretos: reducdo da pobreza energética em
Portugal. Este projeto contribui para trés dos 17 Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel: (1) erradicar a pobreza, (7) energias renovaveis e acessiveis e (13) acao
climatica (GoParity, 2023). Este projeto foi apresentado aos possiveis investidores a 15
de junho de 2023 e a 17 de junho de 2023 conseguiu angariar o valor que necessitava,

15.400€, através de 201 investidores.

Os investidores receberam pagamentos mensais durante 7 anos (periodo que o
promotor demora a reembolsar todo o capital investido juntamente com juros), com taxa
anual nominal bruta de 6%. O projeto estd avaliado com o grau de risco B- e tem um
periodo de caréncia de um ano (o promotor apenas paga juros durante este periodo)

(GoParity, 2023)

6. Analise e discussao de dados
Nesta sec¢do, o principal objetivo ¢ analisar os dados que foram obtidos através da
andlise da informacdo disponibilizada na plataforma online da GoParity e a entrevista

realizada, no dia 4 de outubro com um dos colaboradores da empresa.

No capitulo anterior, apresentamos a start-up GoParity como uma empresa que tem
tido um papel ativo na divulgacdo de projetos com impactos ambientais, sociais e
economicos € na promocao do financiamento colaborativo, por meio da sua plataforma
de investimentos. Através do crowdlending, a empresa permite que varios investidores
apliquem o seu capital em projetos que, como o entrevistado mencionou, sdo ndo-
bancaveis, ou seja, propostas que a banca ndo financia, financia em mas condi¢des ou em

condi¢des demasiadas exigentes para os promotores.

No que diz respeito aos investidores e promotores, a GoParity defende a igualdade no
acesso de oportunidades. Se na plataforma online, este aspeto ¢ claro em relagdo aos
investidores, j4 que o investimento pode comegar nos cincos euros; no que diz respeito

aos promotores, o conceito de igualde de oportunidade e acesso tornam-se menos
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percetiveis. Perante esta diivida, o entrevistado clarifica que, no campo dos promotores,
o assunto tem de ser tratado com mais rigor e cuidado, porque os projetos precisam de ter
certas caracteristicas (capacidade de gestdo, a potencialidade do projeto e a possibilidade

de pagamento de juros a que se esta a propor).

Questionado sobre o perfil do investidor, o entrevistado referiu que os utilizadores da
plataforma procuram taxas altas tal como os investidores da banca tradicional e, maior
parte das vezes, este ¢ o critério de escolha de investimentos dos utilizadores. No
entanto, observa que os investidores também tém aten¢do ao impacto que o projeto ird
ter, mencionando que, por vezes, quando surgem projetos cujo impacto ou o angulo de
impacto ndo sao apresentados de forma clara, os utilizadores procuram esclarecimentos.
Por ser uma plataforma online, perguntamos ao entrevistado quais os beneficios para os
investidores que a GoParity apresenta. Neste aspeto, o entrevistado refere que as taxas
apresentadas sdo melhores daquelas que sao tipicamente oferecidas pela banca e, para
além disso, o utilizador tem total autonomia de escolha, ou seja, escolhe efetivamente
onde o seu dinheiro ¢ investido. Acrescenta, também, que os investidores podem ter
outros tipos de beneficios que sdo medidos no impacto que o seu capital produz, como

por exemplo, quantas toneladas de CO2 estdo a poupar.

No que diz respeito aos projetos, o entrevistado esclarece que a empresa tem uma
Area de Impacto, responsavel por elaborar uma anélise especifica do impacto que o
projeto ira ter, através de um procedimento proprio que a GoParity criou e que junta varias
metodologias. Por vezes, procuram especialistas da 4rea para ajudar na validacdo do
projeto. Surgem, no entanto, critérios obrigatdrios como por exemplo, contribuir pelo
menos para um dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel e os impactos positivos
tém de ser claramente superiores aos potenciais negativos. Durante a entrevista, o
colaborador referiu que, por vezes, surgem projetos de “zona cinzenta”, e cuja decisdo
final ¢ decidida internamente. Para clarificar este ponto, expde um exemplo pratico: um
projeto tem como objetivo financiar a instalagdo de painéis solares num avidrio. No
entanto, durante a analise da empresa e projeto, ¢ possivel observar que os animais nao
vivem em condic¢des dignas e, ao questionarem a empresa sobre as politicas de direito dos
animais, de bem-estar animal e quais os planos para o futuro, a empresa ndo consegue
responder nem apresentar qualquer tipo de plano ou estratégia. Deste modo, o projeto ¢

recusado.
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Torna-se essencial perceber o que acontece ao projeto e aos investidores caso existam
falhas. Neste aspeto, o entrevistado consegue explicar, de forma clara, o que aconteceria
caso um projeto falhasse durante o seu periodo de pagamento aos investidores. Desde
logo, a GoParity tem algo que, na otica da investigacdo, consideramos como medidas
preventivas. Em primeiro lugar, ndo financiam projetos de risco elevado, como se verifica
na Figura 5 (sec¢do 5.3.1.), e, em segundo, em todos os projetos, a empresa € responsavel
pela cobranga da mensalidade na conta dos promotores, de modo a terem controlo da
situacdo. Para além disto, a empresa tem um sistema que permite guardar um més de
caugdo, para que, caso o pagamento/ débito direto falhe, a GoParity tenha cerca de trinta
dias (tempo que decorre até a cobranca da proxima mensalidade) para conseguir perceber
junto dos promotores o motivo pelo qual ndo foi possivel proceder ao pagamento (dos

investidores).

O entrevistado explica que caso um projeto ou os pagamentos falhem, a GoParity
considera que, numa primeira fase, ¢ fundamental perceber se ¢ problema pontual ou de
raiz da empresa. Se for algo pontual, a GoParity propde uma reestruturagao do projeto,
que passa pelo aumento da duracdo do mesmo ou a implementacao de um periodo de
caréncia. Se for uma situacdo de raiz, em que a empresa ndo consegue, de facto,
reembolsar os investidores, estamos perante um processo de reclamcao de divida, dando
inicio a uma série de passos que pode acabar na via judicial. No caso da insolvéncia da
empresa, os investidores estdo na lista de credores e caso existam ativos penhorados em
nome da GoParity, irdo receber algum valor; se, por outro lado, ndo existir ativo
penhorado, os investidores ficam na lista de credores e podem reaver aquilo que se

conseguir recuperar da empresa em sede de insolvéncia.

Quanto as barreiras, percebemos que a GoParity ndo estd coberta pelo Fundo de
Garantias. Isto significa que, caso entre situagcdo de insolvéncia, o dinheiro dos seus
utilizadores estara em situagdo de perigo. Consideramos que este aspeto podera causar
receio entre os utilizadores da plataforma devido ao risco envolvido. O entrevistado
menciona outras duas limitacdes, que divide em duas partes: limite de inovagao (imposto
por regulamentos e leis que obrigam a seguir uma linha de criagdo), o que impede a
empresa de criar mecanismos ou funcionalidades que os distinguem de concorrentes; e
limite de regulamentagdo, ou seja considera que ainda existem medidas protecionistas
que ndo permitem a empresa desenvolver. No entanto, ressalvou que o novo regulamento

europeu aliviou certas medidas.
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Quando mencionado o novo regulamento, sentimos necessidade de perceber que tipo
de medidas estdo implementadas. Entre as disposi¢des, podemos encontrar artigos que
remetem para a protecao do investidor: informacao, divulgacao da taxa de incumprimento
e prova de conhecimentos para admissdo e simulag¢do da capacidade de suportar perdas;
que na otica do entrevistado, antes do novo regulamento, estas medidas tinham caracter
mais protecionista. Iniciado em 2020 e finalizado em 2022, este novo regulamento da, de
facto, mais liberdade a plataformas de financiamento colaborativo (crowdfunding ou
crowdlending) para operarem na Unido Europeia. Este tipo de empresas necessitam de
obter uma licenga a nivel nacional, emitida pela Comissao do Mercado de Valores
Mobilidrios; mas permite a existéncia de um unico regulamento, o que ultrapassa o

desafio de existéncia de varios.

Quando questionado se empresas como a GoParity sdo consideradas o futuro do
financiamento climético, o entrevistado afirma que este tipo de empresas nao sao o futuro,
porque acredita, com grande confianca que, no futuro, o normal serd investir verde; e,
portanto, empresas deste género ndo terdo razdo de existir. No entanto, refere que ndo
sabe quando vai chegar esse futuro e que, por agora, considera que a GoParity tem um
grande papel e desafio pela frente. Perante esta resposta, foi necessario questionar quais
sd0 os objetivos a longo prazo. O entrevistado menciona que a GoParity tem como
objetivo crescer no mundo das finangas, internacionalizarem-se cada vez mais e
desenvolverem a sua atividade econémica noutros dominios, colocando a hipdtese da

GoParity, no futuro, ser considerada um banco.

Com base nos dados apresentados, tanto neste capitulo como no anterior, podemos
concluir que, de facto, a GoParity se enquadra no propdsito desta investigagdo. O
principal objetivo deste estudo de caso € enquadrar a empresa escolhida como exemplo
de financiamento climatico. E, de facto, através da plataforma de investimento —
instrumento discutido no ponto 2 —, a GoParity ja conseguiu financiar mais de trezentos
projetos e ja conseguiu evitar mais de 25 toneladas de emissio de CO2. E importante
salientar, também, a atuacao da GoParity em democratizar as financgas. De facto, nos
tempos atuais, € notavel que uma empresa permita que pessoas com menos rendimentos,
mas com interesse em investir, tenham a mesma oportunidade que individuos com
elevados rendimentos. A alteragdes climaticas afetam qualquer individuo e, portanto,
somos todos responsaveis por apoiar ¢ adotar medidas e comportamentos que permitam

criar condigdes de combate as alteragdes climaticas. Os utilizadores da GoParity
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conseguem, desta forma, investir o seu capital, obter lucro e apoiar projetos de impacto

ambiental positivo.

CONCLUSAO

As alteragdes climadticas, sobretudo as antropogénicas, tém causado varios danos
sociais, ambientais e econémicos. Resolver as consequéncias negativas das alteracdes
climaticas e evitar as proximas ¢, portanto, ainda um longo caminho a percorrer. A
presente dissertacdo teve como principal objetivo perceber o financiamento climatico
enquanto ferramenta necessdria, no presente e futuro, na luta contra as alteragdes

climaticas e emissao de gases de efeito de estufa.

Através da investigacdo, apresenta-se o financiamento climatico como
financiamento local, nacional ou transnacional que, através de instrumentos financeiros
adequados e inovadores, permite que investidores conscientes apliquem o seu capital em
projetos com impacto. Institui¢des, bancos de desenvolvimento e fundos, sdo alguns
exemplos de institui¢des que procuram contribuir para a transi¢ao climatica. No entanto,
existe um largo caminho a percorrer para se conseguir atingir os objetivos, como a

neutralidade carbonica.

Sendo a questdo climatica um problema comum que atinge a popula¢dao em geral,
¢ preciso entender que a necessidade de nos tornarmos ativos, enquanto sociedade, na luta
contra as alteracdes climaticas ¢ urgente. E, consequentemente, ¢ preciso entender quais
as solugdes disponiveis. Desta forma, a investigacdo apresenta a GoParity, enquanto caso
de estudo, como exemplo de empresa que tem, desde a sua criagcdo, a preocupagao em
dinamizar e democratizar as finangas para ajudarem o financiamento de projetos com
impacto ambiental positivo. A GoParity permite que investidores individuais (cidaddos
comuns) invistam em projetos que vao ao encontro dos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel através do crowdlending, ou seja, os utilizadores da start-up emprestam
fundos a empresas através da plataforma digital, que depois € devolvido com juros. O seu
impacto ambiental tem sido muito positivo, com mais de 25 toneladas de CO2 evitado

por ano e 88.929 pessoas impactadas.

E possivel concluir que o financiamento climatico €, de facto, imprescindivel na
luta contra as alteragdes climaticas e, torna-se, portanto, uma solucao eficaz. Contudo,
ainda ¢ necessario cativar esfor¢os do setor privado para o financiamento de projetos. As

instituicdes, os governos ¢ os fundos de investimento devem criar mecanismos que
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captem o interesse privado consciente. Os instrumentos financeiros “verdes”, cujo fim
seja o desenvolvimento de um produto ou servigo com impactos ambientais, deverao
apresentar mais beneficios para os investidores de modo a aumentar a procura. Acresce
também a necessidade de regulamentar ou controlar mais as atividades que se afirmam
sustentaveis, para que seja evitado o greenwashing ou responder aos receios dos
investidores. De facto, o setor privado ainda se encontra retraido neste tipo de
investimentos e, portanto, cabe a instituicdes financeiras e governamentais criar

condi¢des de acesso mais faceis e vantagens mais atraentes.

No desenvolvimento da investiga¢do deparamo-nos com algumas limitagdes em
relagdo a literatura disponivel sobre financiamento climatico, com destaque para os
instrumentos utilizados. Relativamente ao estudo de caso, consideramos que, se por um
lado, a plataforma online dispde de informacao clara e relevante, sentimos que podiam
disponibilizar relatorios, com informagao mais detalhada sobre os projetos e os impactos

que a GoParity tem enquanto empresa.

Todavia, entendemos que a presente investigagdo conseguiu desenvolver o
financiamento climatico, compilando num sé documento os principais aspetos
(institui¢des, instrumentos, limita¢des, programas). Por ser um tdpico recente,
consideramos que para investigagdes futuras, sera interessante perceber os impactos que
o financiamento climatico tem tido e se os objetivos internacionais, sobretudo da Unido

Europeia, foram atingidos com sucesso.
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ANEXOS

Anexo I — Instrumentos de Financiamento Climatico

Fonte: International Institute for Sustainable Development
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Anexo 2 — Entrevista
Entrevista GoParity— Realizada no dia 4 de outubro de 2023 — 36 minutos
Como surgiu a GoParity e qual foi o principal proposito?

S6 cridmos a GoParity em 2017, mas a vontade de criar a GoParity comegou muito antes.
Quando eu vivi em Bruxelas e depois em Espanha, utilizava um Banco Verde, e apesar
de ndo ser aquela transparéncia que pretendemos, ja era um banco em que sabes que o teu
dinheiro serd utilizado ou para o clima ou socialmente. Quando em 2009, voltei para
Portugal, tive de tomar a decisao de abrir uma conta bancaria e nao havia banca ética em
Portugal. Era aquela época de crise financeira e, portanto, os bancos estavam na banca
rota. Nessa altura, acabei por abrir conta num banco que ndo era um banco ético, mas
fiquei aquela curiosidade de como em Portugal ndo ¢ possivel ndo haver este tipo de
coisas (bancos éticos). Acabei por falar com amigos e perguntei «e se nos fizéssemos um
investimento em energia solar?», eu sabia mais ou menos de energia solar, sabia de um
esquema em Portugal que apoiava este tipo de projetos. E long story short acabei por
convencer a minha madrasta a alugar o telhado do hotel dela em Tavira e juntei uns
amigos para investir. Eramos quatro e ndo tinhamos dinheiro suficiente e, portanto,
comegamos a fazer aquilo que qualquer empreendedor faz, que ¢ procurar a sua volta

quem pode querer investir também.

Entdo cridmos uma empresa e perguntamos se alguém queria emprestar dinheiro a esta
empresa, que era dona dos painéis fotovoltaicos. Nos vendiamos energia a rede, uma
percentagem dos lucros era para pagar a renda pelo aluguer do telhado, e, depois do lucro
operacional, uma parte ficava destinada a pagar os juros a quem nos emprestasse o
dinheiro. Como nos sabiamos que o projeto tinha uma rentabilidade mais ou menos na
casa dos 8/9% ao ano, nds propusemos as pessoas para investir 4 a 5% ao ano. Era uma
taxa de juro superinteressante ¢ as pessoas sabiam onde ¢ que o dinheiro estava a ser
utilizado. Foi aqui que eu pensei que podia haver um modelo de negocio para
implementar, ficava a faltar o lado mais social, porque ja tinhamos o econémico e o
ambiental (energias renovaveis). Fui bater a porta de IPSS e perguntei se alguma queria
entrar neste tipo de esquema. A APPCDM de Lisboa que quis avangar com um projeto e,
nessa altura, estava perfeito porque, para além daquilo que se fazia com o investimento,
nos estavamos a dar o rendimento extra a uma IPSS por um telhado que antes nao servia

paranada. Como nessa altura nao havia um enquadramento legal para fazer crowdfunding
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por empréstimo em Portugal, acabei por criar uma empresa de energia solar para
aproveitar o conhecimento que ja tinha adquirido com estes projetos € comecei a
Coopérnico, uma cooperativa de energias renovaveis. S6 em 2017 quando saiu o novo

enquadramento legal, ¢ que eu decidi criar uma empresa que ¢ a GoParity.

A GoParity defende a paridade como uma das suas principais caracteristicas. Como

se aplica essa paridade tanto a investidores como a promotores?

Nos utilizamos o conceito de paridade na igualdade no acesso de oportunidades, ou seja
de investimento e de financiamento. Nos investidores ¢ mais facil perceber, nos
promotores € obviamente uma coisa que temos de tratar com muito mais cautela porque
nds ndo podemos emprestar a qualquer um, sem ter as garantias necessarias, de que eles
tém a capacidade de gerir, de que o projeto tem potencial para conseguir pagar os juros a
que se estd a propor. Onde nds nos podemos distinguir: ndés conseguimos dar
financiamento a muitos projetos que na giria financeira se chamam nao-bancaveis, ou
seja, coisas que a banca nao financia ou financia em mas condigdes, ou em condicdes
demasiadas exigentes para os donos. Nos conseguimos propor solucdes as vezes mais

répidas, mais baratas ou mais flexiveis.

Os investidores sio parte importante da GoParity. E possivel tracar o perfil do

investidor da GoParity?

Uma das coisas que nos tem deixado muito contentes ¢ que nds temos vindo a verificar
que projetos, mesmo com uma taxa muito alta ou uma maturidade muito longa, que era
uma dificuldade no inicio, t€m vindo a ser financiados cada vez mais rapidos. Nao
podemos inventar ou mentir ao dizer que as pessoas ndo querem taxas mais altas, claro
que querem e o principal critério da escolha de investimentos dos nossos utilizadores. No
entanto, também sabemos que o critério impacto € o uso do dinheiro ¢ superimportante e
as pessoas sdo muito inteligentes nisso. Quando temos projetos em que o impacto possa
ndo estar bem explicado ou que o angulo de impacto ndo seja imediatamente percetivel,

recebemos logo um feedback de utilizadores.

Agora, hd uns (investidores) que se mexem mais pelo juro do que o baixo risco, por
exemplo. Se nds langarmos um projeto com um risco muito baixo e, portanto, com baixo
juro, provavelmente ¢ mais dificil de financiar do que um projeto com risco mais alto mas

com um juro muito alto. Nos procuramos ¢, cada vez mais e € um papel que nds temos de
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ter cada vez mais ativo, ajudar a diversificar e tomar escolhas que protejam as pessoas

que querem juros mais altos.
E se o projeto falhar, o que acontece aos investidores?
9

Logo a partida, nés ndo financiamos projetos de risco elevado. Depois, em todos os
projetos somos nods que fazemos a cobranca da mensalidade na conta bancaria dos
promotores para sermos nos a termos o controlo da operacao. Quando nés fazemos isto e
quando nods libertamos capital, guardamos um més de caucdo equivalente a uma
mensalidade do empréstimo, ou seja, se nés formos cobrar um més e o débito direto ndo
correr bem, nés sabemos que ha na conta bancaria pelo menos uma prestagao, o que nos
da trinta e tal dias para perceber com o promotor o que estd a acontecer. Em todos os
empréstimos, nos utilizamos os ativos comprados como colaterais, ou seja, se€ 0 promotor
tiver comprado uma maquina com o empréstimo da GoParity, ou painéis solares, se a
empresa for a faléncia, o dinheiro que for feito em sede de insolvéncia com a venda
daqueles equipamentos, s6 pode ser utilizado para pagar aos nossos investidores; isto €,
no ponto de vista das medidas preventivas. Quando efetivamente as coisas correm mal, a
primeira coisa que tentamos fazer ¢ perceber o porqué de estar a acontecer, ¢ uma coisa
pontual ou uma coisa de raiz da empresa. Se for pontual, o que tentamos fazer ¢ propor
uma reestruturacao. Se for um problema de raiz, em que a empresa nao consegue de facto
pagar, ai nds entramos no processo de reclamacgao de divida, que tem uma série de passos
que pode acabar também na via judicial. No caso da insolvéncia da empresa, 0s nossos
investidores estdo na lista de credores e se houver ativos penhorados em nosso favor
significa que vao receber alguma coisa antes de outros, se ndo existir ativo penhorado,
ficam na lista de credores e podem recuperar aquilo que se conseguir recuperar da

empresa em sede de insolvéncia.

Uma coisa que pouco utilizamos, mas as vezes acontece, sdo garantias de terceiros. Por
exemplo, um empresario pede financiamento mas encontra um fiador ou dd um aval

pessoal proprio.

Quais sao os principais beneficios para os investidores e como atrai-los a investir na

GoParity?

Nos ndo podemos ser cobertos pelos fundos de garantia. Mas obviamente que podemos
trazer mais beneficios que podem ser medidos em varias formas. Nos podemos trazer

varios beneficios no sentido em que os nossos projetos tém uma taxa de juro média melhor
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do que aquilo que ¢ tipicamente oferecido pela banca. Nos também trazemos mais
beneficios no sentido em que ndés damos a autonomia de escolha de utilizacao do nosso
dinheiro. E depois temos o lado do impacto, que é outro tipo de beneficio, ou seja, os
investimentos na nossa perspetiva ndo se medem s6 em juros, o retorno nao se mede s
em juros, mede-se também no impacto que nds geramos e, portanto, os utilizadores da
GoParity sabem exatamente que impacto ¢ que estdo a ter com os seus investimentos,
quantas toneladas de CO2 estdo a poupar, quantos empregos ajudam a criar, quantas

pessoas em situacdo vulneravel estdo a impactar.

Durante a eleicio de projetos, ¢ necessario avaliar a viabilidade dos projetos e os

impactos que terao. Quais sao os principais eixos de analise?

Nos temos uma area de impacto na empresa, que antigamente era a area de operagdes €
impacto, e agora com o crescimento que temos tido, torndmos uma éarea independente.
Na pratica aquilo que fazem ¢ para cada projeto ¢ uma analise especifica do impacto que
o projeto vai ter. NOs cridmos uma espécie de procedimento proprio que junta
metodologias diferentes e estamos a tentar caminhar para validacdo externa da nossa
propria metodologia. Apesar de nds ja usarmos métodos existentes, ndo existe um método
que retne tudo aquilo que fazemos. Tanto podemos estar a avaliar projetos de economia
circular, como de repente energias renovaveis € ja aconteceu varias vezes procurarmos

especialistas da drea para nos ajudar a validar.

Os projetos que nos financiamos t€ém de contribuir, pelo menos, para um dos Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel e os impactos positivos tém de ser claramente superiores
aos potenciais impactos negativos. Ha projetos que sdo de zona cinzenta que acabam por
ter de ser decididos internamente se sdo financiados ou nao. Posso dar um exemplo:
painéis solares num aviario. J4 aconteceu termos de recusar o projeto, mesmo que o
dinheiro fosse para painéis solares porque fomos ver a empresa que se queria financiar
para projetos solares e quais as praticas. Eram pintainhos frangos crescidos em tabuleiros
que ndo viam a luz do dia nem a pdr os pés na terra. Fomos ver as politicas de direitos
dos animais e de bem-estar animal, zero no site sobre isto. Perguntamos sobre os planos

para o futuro, zero compromissos. Acabamos por dizer que ndo podiamos financiar.
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No final do projeto, é disponibilizado um relatério sobre o impacto do projeto?

Nao. Ainda ndo e aquilo em que estamos a tentar trabalhar ¢ enviar atualizacdes de
impacto mais frequentes a todos os investidores. Para os investidores-empresas, isso sim,
temos em pipeline de produto, digamos, vir a entregar um relatério de impacto. No fundo
¢ quase replicar a informagao que temos disponivel no site, mas em formato de relatorio,
para que as empresas possam comunicar interna e externamente os impactos que estao a

fazer através da GoParity.

A GoParity é uma start-up que tem como modelo de negdocio o financiamento.
Considera que este tipo de start-ups poderdo ser interpretadas como novas

instituicées que tém como objetivo facilitar o financiamento climatico?

Eu ndo acho que nés somos o futuro, acho que no futuro ndo vai ser preciso existir
GoParity as such, porque o normal vai ser so investir verde. Acredito que no futuro, tudo
vai ser sustentavel e nés, no formato que existimos agora, nao teremos razao de existir.
Nao sei ¢ quando vai chegar esse futuro e, portanto, para ja nés temos um grande papel e

desafio pela frente.
Quais sao as principais limitacdes que encontra neste tipo de financiamento?

Nos temos pelo menos limitagdes regulamentares que existem sdo algumas e podem,
acho, dividir-se em duas areas. Uma ¢ no que limita a nossa liberdade de inovar, por
exemplo nos criamos uma coisa que se chama estratégias, as pessoas podem montar a sua
propria estratégia na GoParity e pdr a plataforma a investir nos projetos que elas querem,
de acordo com os critérios que definirem, a irem buscar o dinheiro a sua conta bancaria
para a GoParity por més automaticamente e, de repente, regularmente vieram dizer isto
se pode fazer mas dentro destes parametros definidos em Bruxelas. O que ¢ ok, mas
depois faz que todos tenhamos de funcionar da mesma forma; e, portanto, limita-nos a
nossa liberdade de inovagao. Depois ha outras questdes, que na verdade agora com o0 novo
regulamento europeu ficaram aliviadas, que ¢ ha reguladores que tém tipicamente uma
postura mais paternalista e mais protetora do consumidor, no sentido em que assumem
que o consumidor nao sabe o que estd a fazer, e portanto, pecam por excesso no
protecionismo, e depois hd os outros que t€ém a abordagem mais anglo-saxonica, que é:
vamos ver se os investidores sabem do que estdo a falar e se estiverem, o que queremos
¢ 100% de transparéncia. Deixar as pessoas tomar as decisoes, validando antes que elas

estdo habilitadas. Nos até agora viviamos no primeiro contexto, com o regulamento que
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tinhamos em Portugal, a partir de agora estamos mais ou menos no segundo contexto; ndo
¢ tao aberto como eu o descrevi. Mas o novo regulamento europeu removeu uma boa

parte das limitagdes que tinhamos anteriormente.

Os projetos podem ser implementados no mundo inteiro, mas as entidades tém de

ter sede na Europa, certo?

Sim, tém de estar no espago econdmico europeu. Isto nem sequer ¢ por uma questao
regulamentar, ¢ uma questao nossa da capacidade de analise de projetos que estao fora,
por uma questdo de uniformizagdo contabilistica e, por uma questdo importante, que ¢ a
da gestdo de risco de incumprimento. Se uma empresa da Holanda for a faléncia, ¢ mais

facil para nés executar os ativos na Holanda do que executar ativos no Uganda.

A previsdo € para ser alterado, sempre e quando, consigamos crescer e criar estruturas em
lugares especificos, por exemplo o Canadd. Nos ja abrimos no Canadd, temos uma
estrutura propria no Canada, somos regulados pelo supervisor canadiano e, portanto, ai,

financiamos projetos no Canada, que ndo tém de forma nenhuma passar pela Europa.
Por fim, quais sdo os proximos objetivos da GoParity, a longo prazo?

O nosso caminho passa por continuar a fazer crescer um mundo das finangas sustentaveis.
E, nos, para isso, iremos ndo s6 internacionalizar mas continuar a trazer para o ambito de
atividade da GoParity coisas que nao sejam sé crowdlending. Podemos estar a falar de
diferentes formas de investimentos, podemos estar a falar de servigos tipicamente sejam

servigos bancarios, até quem sabe um dia nds podemos ser um banco.
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