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BANCABILIDADE

BATERIA

CARREGAMENTO
INTELIGENTE

CAPEX (CAPITAL
EXPENDITURES)

FOLHA DE CAIXA
(CASH SWEEP)

CAUDA DA DiVIDA

CLASSIFICACAO
DE CREDITO
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DEFINICAO DE
- RMOS-CHAVE

Capacidade de um projeto de ter condicdes apropriadas de
investimento e liquidez para os pagamentos de capital e di-
vida necessarios.

Dispositivo que acumula energia e, por meio de reagdes ele-
troquimicas entre seus elementos (oxidorredugao), produz
corrente elétrica.

O carregamento inteligente permite que os proprietarios de
pontos de carregamento e os operadores de rede gerenciem
remotamente seus pontos de recarga, otimizando o consumo e
0s custos de energia. Por exemplo, configurando a recarga para
comecgar a noite quando as tarifas sao mais baixas.

Investimento inicial de capital que pode incluir os custos de
veiculos e custos de aquisicdo da infraestrutura (incluindo
todos os impostos de compra), bem como os custos de finan-
ciamento durante todo o periodo da divida, caso um emprés-
timo tenha sido utilizado.

Obrigagao de utilizar os fluxos de caixa disponiveis para o ser-
vigco da divida.

Renda continua do projeto apds o pagamento total da divida.
No financiamento de projetos, ha o periodo de construcdo e o
periodo de operacdo. Supondo um projeto que precisa de 5anos
de construcado e pode entdo ser operado por 25 anos, a divida
associada a construcao esta planejada para ser amortizada em,
por exemplo, 15 anos. O periodo final é a diferenga de tempo
entre o final da amortizacao da divida planejada e o final do pe-
riodo de operagao, ou a cauda da divida.

Uma classificagao que indica a capacidade do emissor ou da
emissao para cumprir suas obrigagdes financeiras. As classifi-
cagOes sao divididas entre aquelas com grau de investimento
(de AAA, o mais alto, a BBB-) e aquelas sem grau de investi-
mento (de BB+ a B- ou B3, o mais baixo).




COMPLETION

CONCESSAO

CONDUGAO
ECOLOGICA

CONTRATO DE
COMPRA E VENDA

CONTRATO
TAKE OR PAY

CONVENIOS

COVENANTS

CUSTO DE CAPITAL

CUSTO DE
MANUTENGAO

CUSTO DO
FINANCIAMENTO

A etapa final da obtengao de um empréstimo.

Uma concessao € o processo pelo qual a administragao pu-
blica ou empresa concede o direito de explorar determinados
bens e servicos a outra empresa, geralmente administrada de
forma privada.

E uma forma de dirigir que controla e reduz o consumo des-
necessario de combustivel, melhora a seguranca do motoris-
ta e reduz os riscos para os usuarios dos servicos.

Um acordo no qual uma parte concorda em comprar um pro-
duto de outra parte.

Um contrato no qual existe a obrigacao de comprar periodica-
mente uma quantidade de produto a um preco estipulado.

Compromissos em um acordo de divida para racios e ativida-
des que devem ser realizados.

Sao obrigacdes que se aplicam aos tomadores de crédito. Eles
servem tanto para impor determinadas condi¢des como res-
tringir algumas atividades do objeto do financiamento.

O custo de capital é o custo incorrido por uma empresa para
financiar seus projetos de investimento com seus proprios re-
cursos financeiros.

Na industria de 6nibus, a manutencdo regular ou preventiva
€ a manutencao que deve ser realizada frequentemente para
confirmar se os dnibus e a infraestrutura de apoio estao funcio-
nando corretamente e se a substituicdo de pecas é necessaria.
A manutencao periddica é realizada com menos frequéncia e
consiste em uma revisao mais detalhada do funcionamento das
maquinas e equipamentos. Para onibus elétricos, o custo dessa
manutencgao esta normalmente incluido nos custos de aluguel
ou na garantia do fabricante.

E dado pela taxa de juros do empréstimo ou pela taxa de des-
conto exigida pelos investidores. Em uma emissao de titulos,
por exemplo, corresponderia a taxa de colocagao do instru-
mento. O outro fator a ser considerado no custo do financia-
mento é o prazo do financiamento. O banco tem normalmen-
te um prazo fixo.




CUSTO MEDIO
PONDERADO DE
CAPITAL (CMPC)

DESEMPENHO
OPERACIONAL

DiVIDA PRINCIPAL

DiVIDA SUBORDINADA

DUE DILIGENCE

EBITDA
(sigla em inglés)

EQUITY

ESTADO DE CARGA
DAS BATERIAS

EVENTOS DE ALIVIO

FINANCIAMENTO DE
RECURSO LIMITADO

FINANCIAMENTO
ESTRUTURADO
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Custo dos recursos utilizados pela empresa para operar. E uma
medida financeira que tem o objetivo de abranger em um unico
numero, expresso em termos percentuais, o custo das diferentes
fontes de financiamento que um projeto utilizara.

Capacidade de um operador de transporte de prestar o servigo
de forma eficiente, ou seja, cumprir os indicadores de desem-
penho e minimizar os custos operacionais (combustivel, lubrifi-
cantes, pegas e acessorios, pneus, pessoal, entre outros).

Tipo de divida em que o credor tem prioridade sobre a divida
subordinada para o pagamento das obrigacdes.

Tipo de divida em que o credor tem prioridade em relagao ao
equity, mas fica atras da divida sénior.

O processo de verificacdo da atual situacao técnica e financei-
ra contratual de uma empresa.

Lucros antes de Juros, Impostos, Depreciagao e Amortizagao.
Indicador contabil da rentabilidade de uma empresa. E calcu-
lado como renda menos despesas, excluindo as despesas fi-
nanceiras (impostos, juros, depreciagdo e amortizagao da em-
presa). Em inglés significa Earnings before Interests, Taxes,
Depreciations and Amortizations.

Capital investido em um projeto por meio de recursos proprios.
O capital social de uma empresa ou patriménio liquido repre-
senta a quantidade de dinheiro que seria devolvida aos acionis-
tas de uma empresa se todos os ativos da empresa fossem liqui-
dados e todas as dividas desta fossem reembolsadas. Também
é frequentemente referido como equity.

Indicador do estado de carga da energia armazenada em
uma bateria. Esse indicador é expresso em porcentagem e
varia de 0 a 100. Quando o estado de carga ¢é igual a 100%, a
bateria esta totalmente carregada.

Eventos de forca maior temporarios que afetam o desenvolvi-
mento do projeto.

Um tipo de empréstimo no qual o implementador oferece ga-
rantias parciais para cobrir determinados riscos do projeto.

Modalidade de financiamento na qual os fluxos de caixa do
projeto sdo a Unica fonte de pagamento da divida.




FINANCIAMENTO
EXTRAPATRIMONIAL

FOLHA DE TERMOS

FRENAGEM
REGENERATIVA

GARANTIA

GASES DE EFEITO
ESTUFA (GEE)

GERACAO DE ENERGIA
DISTRIBUIDA

JOINT VENTURE

INDICADORES-CHAVE
DE DESEMPENHO (ICD)

LIQUIDITY DAMAGE
(LD)

LEASING

Transacoes financeiras que nao afetam as demonstracoes fi-
nanceiras de uma empresa.

Documento com os termos e condi¢des da divida.

Processo no qual a energia cinética do veiculo, que seria dis-
sipada na forma de calor por meio do sistema de freio meca-
nico, é capturada e convertida em energia elétrica pelo motor
de tracao, atuando como gerador, e finalmente é armazena-
da na bateria.

Estruturagao de mecanismos de garantia do pagamento da
divida, como os fundos de contingéncia.

Sao gases que absorvem parte dos raios solares e os redistri-
buem como radiacdo na atmosfera. Eles podem ser emitidos
por meio da combustdo do combustivel diesel. Exemplos sao
dioxido de carbono (CO,), mondxido de carbono (CO), dxidos ni-
trosos (NOx) e compostos organicos volateis (COVs).

Consiste na geragao de energia elétrica por meio de diversas
pequenas fontes de geragao que sao instaladas proximas aos
pontos de consumo. A geragao distribuida se baseia na coo-
peragao entre essa microgeragao e a geragao de centrais elé-
tricas convencionais.

Acordo entre duas ou mais empresas no qual rednem recur-
sos para um propodsito especifico.

Métricas de gestao para medir o desempenho da operagao.

Danos de liquidez é o nivel de perda estipulado devido a que-
bra de contrato.

Contrato no qual o arrendador adquire um bem (em projetos
de eletromobilidade, geralmente o 6nibus e/ou a bateria) para
alugar a um cliente (arrendatario). Existem duas modalidades:
leasing financeiro e leasing operacional.

Leasing € uma modalidade financeira, também denomina-
da arrendamento mercantil no Brasil, que envolve a aliena-
cao fiduciaria do ativo. Por regulamentacao do Banco Central
do Brasil, s6 pode ser efetuada por meio de uma instituicao
financeira ou de empresa especificamente autorizada para
essa atividade.




LEASING FINANCEIRO

LEASING
OPERACIONAL

MERCADO

MERCADO DE ENERGIA
REGULADO

MERCADO LIVRE DE
ENERGIA

NON RESOURCE
FINANCE

ONIBUS ELETRICOS
MOVIDOS A BATERIA

ONIBUS HIBRIDOS

PARCERIA PUBLICO-
PRIVADA (PPP)
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E a modalidade na qual o arrendatario tem a intencdo de
manter o bem no final do contrato, exercendo a opgao de
compra pelo valor previsto no contrato.

E a modalidade na qual o locatéario ndo tem a intencio de ad-
quirir o bem ao final do contrato.

Um mercado no qual um ativo é pago e entregue na mesma
data.

O mercado de energia regulado é aquele que corresponde a
demanda menor de eletricidade do mercado (predominante-
mente residencial) e suas tarifas sdo reguladas pela Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (Aneel), uma entidade vinculada
ao Ministério de Minas e Energia.

O Mercado Livre de Energia, criado em 1995 pela Lei n° 9.074,
€ uma iniciativa do governo brasileiro para criar um marco
legal para maior competicdo e expansao estrutural do setor
elétrico (geragao, transmissao e distribuicao de energia) prin-
cipalmente por meio de recursos privados. Comparados aos
pregos cobrados pelas distribuidoras de energia no mercado
regulado, os valores do Mercado Livre de Energia sao extre-
mamente competitivos, permitindo aos consumidores uma
economia significativa em seus custos de energia.

Transacdes em que a divida é paga com fluxos de caixa de um
projeto, mas nao com ativos do tomador da divida.

Também chamados de onibus elétricos puros, os dnibus elé-
tricos movidos a bateria sao veiculos que utilizam energia
elétrica armazenada na bateria e convertida em for¢ca motriz
por um motor elétrico. Quando as baterias ficam sem ener-
gia, elas devem ser reabastecidas. Para isso, a energia elétrica
deve ser fornecida por uma fonte externa (carregador).

Os veiculos hibridos combinam dois motores diferentes, ge-
ralmente de tracao térmica (motor de combustao interna,
podem ser movidos por diesel, gasolina, gas natural, etanol,
entre outros) e de tragao elétrica (motor elétrico).

Uma Parceria Publico-Privada € um contrato de concessao de
servigos ou obras publicas a iniciativa privada, sendo que esta
(Parceria Privada) sera remunerada por essa prestagao, tanto
por tarifas dos préprios usuarios quanto de uma contrapresta-
cao do poder publico (Parceiro Publico).




PERCURSO MEDIO
MENSAL

PERIODO DE CARENCIA

PLAYERS

POLITICA NACIONAL
DE MOBILIDADE
URBANA

POTENCIA DE
RECARGA

POTENCIA ELETRICA

POTENCIA INSTALADA

PROGRAMA DE
CONTROLE DA
POLUIGCAO DO AR
POR VEiCULOS
AUTOMOTORES
(PROCONVE)

PROGRAMA ROTA
2030 - MOBILIDADE E
LOGISTICA

RAZAO DE COBERTURA
DO SERVICO DA DiVIDA
(RCSD)

Numero médio de quildmetros percorridos pela frota de 6ni-
bus em operagao durante um més.

Prazo concedido pela instituicao financeira no qual o cliente
nao deve efetuar nenhum pagamento sobre a divida durante
determinado periodo.

Atores envolvidos na transicao da eletromobilidade. Inclui
todos aqueles que estao direta ou indiretamente afetados
pela transigcao.

A PNMU é um instrumento da politica de desenvolvimento
urbano referida nos artigos 21 e 182, da Constituicao Federal,
gue visa integrar os diferentes modos de transporte e melho-
rar a acessibilidade e a mobilidade de pessoas e cargas.

Quantidade de energia concedida pelo carregador para re-
carga do veiculo, dada em kW.

A guantidade de energia fornecida por unidade de tempo.

Soma das poténcias nominais do equipamento elétrico ins-
talado na unidade consumidora, em condigcdes de entrar em
operagao, expressa em quilowatts (kW). No caso da garagem
de 6nibus elétricos, essa carga sera dada pelo nimero de car-
regadores de 6nibus e suas poténcias nominais, somadas aos
outros equipamentos existentes na garagem.

Orgao responsavel pela emissdo de regulamentos sobre
emissdes de veiculos automotores.

Programa com o objetivo de apoiar o desenvolvimento tecno-
l6gico, competitividade, inovagao, segurancga veicular, prote-
cao ambiental, eficiéncia energética e qualidade de carros e
caminhodes, 6nibus, chassis com motor e autopecgas.

Indica a disponibilidade de caixa para pagar uma divida
adquirida.




RAZAO
DISTRIBUICAO-STOP

RAZAO DE COBERTURA
DA VIDA DA DIVIDA
(RCVD)

RAZAO DE COBERTURA
DA VIDA DO PROJETO
(RCVP)

RENDIMENTO
RETORNO DO

INVESTIMENTO

RISCO DE NAO
CONCLUSAO

SERVIGCO DA DiVIDA

SOCIEDADE DE
PROPOSITO
ESPECIFICO (SPE)

SPREAD

TAXA DE JUROS

TIPO DE RECARGA POR
CORRENTE ALTERNADA
(CA)
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Corresponde a razao na qual o indicador RCSD nao for atin-
gido (definida pela instituigao financeira). Nesse caso o paga-
mento aos investidores € interrompido e o dinheiro é usado
para o pagamento da divida.

NuUmero de vezes que os fluxos de caixa do projeto ao longo
da vida da divida sao capazes de pagar o saldo.

Capacidade de pagar a divida apds seu vencimento original,
se ela ndo pbde ser paga a tempo.

E o inverso do consumo de energia, ou seja, quantos quildme-
tros sao possiveis percorrer com um kWh de energia.

Periodo de retorno do investimento.

Risco de inadimpléncia na implementacao do projeto.
Soma dos pagamentos da divida e dos juros pagos sobre a divida.

Empresa criada exclusivamente para desenvolver um projeto
especifico ou cumprir um objetivo especifico.

O spread de um titulo é a diferenga entre o rendimento desse
titulo e o rendimento de um titulo considerado livre de risco.
Algumas vezes, o spread também é calculado em relagao as
taxas de juros no mercado interbancario.

A taxa de juros € o preco do dinheiro, ou seja, o preco a ser
pago pelo uso de uma determinada quantia de dinheiro du-
rante um determinado periodo de tempo. Seu valor indica a
taxa de juros que deve ser paga em troca do uso de uma de-
terminada quantia de dinheiro em uma transacao financeira.

Nos carregadores de CA, a transformagao da corrente alter-
nada (proveniente da subestagao elétrica) € invertida em cor-
rente continua dentro do sistema de acionamento do 6nibus
elétrico. Essa inversao no inversor de tensao interno do dnibus
resulta em um carregamento mais lento do que com carrega-
dores de corrente continua (CC) (a poténcia de carregamento
normalmente varia de 120 kW ou menos, com 3-10 horas para
uma carga completa, dependendo da capacidade da bateria).




TIPO DE RECARGA POR
CORRENTE CONTINUA

(cQ)

TAXA INTERNA DE
RETORNO (TIR)

TIR DO BLENDED

EQUITY

TIR DO ACIONISTA
TOTAL

TITULOS

TITULOS VERDES

CUSTO TOTAL DE

PROPRIEDADE (CTP)

VALOR RESIDUAL

VALOR PRESENTE
LIQUIDO (VPL)

WAIVER

Nos carregadores de CC, a transformacgao da corrente alterna-
da (proveniente da subestacao elétrica) € invertida em corrente
continua no carregador antes de chegar ao sistema de aciona-
mento do dnibus elétrico. Essa pré-versdao permite uma carga
muito mais rapida do que com carregadores CA (a poténcia de
carga varia normalmente de 120 kW ou mais, com 2-5 horas para
uma carga completa, dependendo da capacidade da bateria).

Taxa Interna de Retorno € o retorno de um investimento. Em
outras palavras, € a porcentagem de lucro ou perda que um
investimento fara para os valores que nao foram retirados do
projeto. Corresponde a taxa que faz o Valor Presente Liquido
(VPL) igual a O.

E uma medida de retorno que considera tanto o equity quanto
a divida subordinada. E a mesma taxa de desconto, incluindo
os fluxos de caixa do patrimoénio liquido do investidor e da di-
vida subordinada. Normalmente é calculada apds os impostos.

Soma da TIR via equity e via divida subordinada.

Instrumento emitido por empresas e governos, entre outros,
para se financiarem.

Séao titulos de renda fixa emitidos para financiar acdes desti-
nadas a combater a mudanca climatica.

O TCO € uma avaliagao dos custos de todo o ciclo de vida de
um projeto. A analise de TCO inclui o prego de compra de
um ativo, adicionando os custos de operagao, manutengao e
qualguer outro custo financeiro durante o periodo de projeto
ou de concessao.

O valor de um ativo fixo no final de sua vida util, liquido dos
encargos de depreciacdo e amortizacao. O valor residual é o
valor que a empresa espera realizar na venda do ativo fixo no
final de sua vida util.

Valor Presente Liquido & um critério de investimento que con-
siste em descontar as receitas e pagamentos de um projeto
ou investimento a fim de saber quanto se ganha ou se perde
com esse investimento.

E a dispensa de uma exigéncia ou de obrigacdes, geralmente
de pagamento total ou parcial (principal, juros, etc.).




SIGLAS E
—VIATURAS

ABR

ANEEL
ANTP
BA

BID
BM

BMZ

BNDES

CAPEX
CcC

CCCP

CchDC
CIF

CNAE

co
COo2

COFINS

COVs
CTR
EPE

FGI
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Ar-condicionado

Agéncia Nacional de Energia Elétrica

Associagao Nacional de Transporte Coletivo

Bahia

Banco Interamericano de Desenvolvimento

Banco Mundial

Ministério Alemao para Cooperagao e
Desenvolvimento Econémico

Banco Nacional de Desenvolvimento
Econémico e Social

Capital Expenditures
Custo de combustivel (R$)

Coeficiente de consumo de combustivel
ponderado (litros/km ou kWh/km)

Crédito Direto ao Consumidor
Climate Investment Funds

Classificacdo Nacional de Atividades
Econdmicas

Mondxido de carbono
Dioxido de carbono

Contribuicdo para Financiamento da
Seguridade Social

Compostos organicos volateis
Caderno Técnico de Referéncia
Empresa de Pesquisa Energética

Fundo Garantidor do Investimento




FINAME

FINEM
GEE

Glz

IABS

ICCT

ICMS

IFC
1
IPI

ITDP

Kfw
kWh

GREEN
LAIF
LOA

MDR
MWh
NOXx
OPEX

Financiamento de maquinas e
equipamentos

Financiamento a empreendimentos
Gases de Efeito Estufa

Agéncia Alema de Cooperagao
Internacional

Instituto Brasileiro de Desenvolvimento e
Sustentabilidade

International Council
on Clean Transportation

Imposto de Circulagao de Mercadorias e
Prestagao de Servigos

International Finance Corporation
Imposto de Importagao
Imposto sobre Produtos Industrializados

Institute for Transportation and
Development Policy

Banco Alemao de Desenvolvimento

Kilowatt-hora
Latin American Green Bond Fund

Latin American Investment Fund

Lei Orcamentaria Anual

Ministério do Desenvolvimento Regional
Megawatt-hora

Oxidos nitrosos

Operational Expenditures




P&D
PEE
PIS
PJ
PLC

PNMC

PNME

PNMU
PPA
PQA
RCL
SEMOB
SPE
TCO
TFB
TLP
UE
WRI

ZEBRA

ZEV
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Pesquisa e Desenvolvimento

Preco da Energia Elétrica (R$/kwWh)
Programa de Integragao Social
Pessoa juridica

Preco do litro de 6leo diesel (R$/litro)

Politica Nacional sobre
Mudanca do Clima

Plataforma Nacional
de Mobilidade Elétrica

Politica Nacional de Mobilidade Urbana
Plano PluriAnual

Produgao Quilométrica Anual (km)
Receita Corrente Liquida

Secretaria de Mobilidade de Salvador
Sociedade de Propdsito Especifico
Total Cost of Ownership

Taxa Fixa do BNDES

Taxa de Longo Prazo

Unido Europeia

World Resources Institute

Zero Emission Bus Rapid-deployment
Accelerator

Zero Emission Vehicles,
ou Veiculos Zero Emissao




O aquecimento global é um processo de aumento da tem-
peratura média do planeta devido a causas antropogénicas
gue podem provocar impactos ambientais negativos em
longo prazo. Uma das formas de evitar sua ampliagdo é re-
duzir a emissdo de gases de efeito estufa (GEE), apontados
por cientistas como um dos principais responsaveis pelo au-
mento da temperatura média da Terra. Com o objetivo de
mitigar o aumento da temperatura média a maximo 2 graus
Celsius, tratados internacionais, como o Acordo de Paris de
2015, foram iniciados. O Brasil é signatario de tratados inter-
nacionais que visam reduzir a emissdo de GEE, nos quais
foram estabelecidas metas de reducgdo de emissdes nesta e
nas proximas décadas.

Os GEE podem vir de varias fontes de emissdo madveis e fixas.
Entre as principais fontes de emissao mdveis de GEE associa-
das ao setor de transportes estdo os veiculos movidos a moto-
res de combustdo interna que utilizam combustiveis fosseis,
como gasolina e diesel. Por isso, uma tendéncia que se apre-
senta ao longo dos proximos anos € a substituicdao paulatina
dos veiculos a combustao por veiculos movidos a eletrici-
dade. Os ganhos advindos da eletromobilidade, como a redu-
¢ao das emissdes de GEE e demais poluentes provenientes
das fontes moveis, sdo significativos, sendo consideraveis os
efeitos na area da saude e na qualidade de vida das pessoas.

Portanto, existe interesse das esferas federal, estadual e mu-
nicipal pela descarbonizagdao dos sistemas de transporte. As
cidades brasileiras, especialmente as metrépoles e cida-
des médias, enfrentam um desafio particular nesse aspecto.
A eletrificacdo da frota ndo pode apenas ser baseada nos vei-
culos motorizados individuais. Isso porque elas ja lidam com
congestionamentos urbanos, e o resultado da eletrificagdo in-
dividual seria manter ou ampliar tais congestionamentos. Se,
de um lado, nao haveria emissdes de GEE, do outro nao me-
Ihoraria as condi¢des de mobilidade das cidades brasileiras.

CSENTACAO
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Desde que a energia utilizada para os componentes dos vei-
culos elétricos (especialmente a bateria) e para recarga da
operagdo seja proveniente de fontes renovaveis, os sistemas
sejam sustentaveis de forma financeira e operacional, entre
outros aspectos, a transicao para a eletromobilidade é uma
opgao para o desenvolvimento urbano sustentavel que esta
de acordo com os objetivos e diretrizes da Politica Nacional
de Mobilidade Urbana (PNMU - Lei n° 12.587/2012) no Brasil.

Instituicdes publicas e privadas no Brasil tém se engajado
cada vez mais em processos de preparagdao de uma transicdo
para a eletromobilidade no transporte publico nas cidades.

Este Caderno Técnico de Referéncia (CTR) para a Eletromobi-
lidade nas Cidades Brasileiras — Volume Il tem como objetivo
orientar as cidades brasileiras na estruturacdo financeira
de projetos para a adogao de frotas elétricas em seus sis-
temas de transporte publico.

O CTR foi estruturado a partir de etapas de implementagéo
para diagndstico, formulagdo de parametros, avaliagcao e se-
lecdo de alternativas de financiamento e a implementacgado e
monitoramento de indicadores financeiros durante a etapa
de operagao para alcangar com sucesso a transi¢cao.

FINALIDADE DO CADERNO

O CTR Volume Il visa orientar municipios, instituicdes fede-
rais e autoridades de transporte sobre as melhores prati-
cas de financiamento e modelos de negdcios para facilitar a
adocao de frotas elétricas por meio de diretrizes que bus-
cam aprimorar o conhecimento sobre processos de aquisi-
¢ao de frotas e de operagdo do ponto de vista de conces-
sOes e parametros de financiamento.

Os objetivos a serem abordados neste Caderno sdo:
Auxiliar no aperfeicoamento de gestores e técnicos
do setor de mobilidade urbana e transportes das esfe-

ras publica, privada e da sociedade civil, especialmente
no que se refere ao financiamento da eletromobilidade;
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Apresentar estruturas de financiamento para a efeti-
va introdugao de dnibus elétricos em cidades brasileiras,
considerando, para isso, suas especificidades em relacao
ao contexto geral de outros municipios;

Orientar cidades e outros atores interessados na
transicdo para a eletromobilidade na identificagdo dos
inputs financeiros e operacionais para uma selecdo ade-
guada de modelos de financiamento e de negdcios;

Fornecer orientacdo completa na estruturagcdo do
projeto por meio de recomendacgdes técnicas financei-
ras, operacionais e regulatérias para desenvolver o mo-
delo de financiamento e de negdcio mais adequado ao
contexto local.

PUBLICO-ALVO

O Caderno Técnico de Referéncia para a Eletromobilidade
nas Cidades Brasileiras - Volume Il é dirigido a todos os 6r-
gdos publicos de todas as esferas, técnicos das institui¢coes
publicas, fabricantes, empresas de energia, operadores de
transporte publico, institui¢des financeiras nacionais e inter-
nacionais, associagdes que promovem veiculos elétricos e
todos aqueles interessados na mobilidade sustentavel. No
ambito dos érgaos publicos, o CTR Volume Il é especialmen-
te voltado para prefeituras e autoridades do setor de trans-
porte de municipios de pequeno, médio e grande porte.

ESTRUTURA DO CADERNO

O Caderno Técnico de Referéncia para a Eletromobilidade nas
Cidades Brasileiras — Volume Il estd dividido em duas partes:
PARTE A - GUIA PARA A ESTRUTURA(;AO INICIAL DE PRO-
JETOS DE ELETROMOBILIDADE e PARTE B - GUIA PARA
FINANCIAMENTO NA FASE DE OPERAQAO DA FROTA
ELETRICA.

A Parte A tem como objetivo apresentar as possibilidades de
mecanismos de financiamento para a introdugado de frotas
elétricas e da infraestrutura de apoio ao seu funcionamento
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no contexto nacional, além de abordar aspectos relativos a
capacidade fiscal e financeira publica dos municipios bra-
sileiros. A seguir, sdo apresentadas alternativas e estratégias
vidveis para o financiamento de &nibus elétricos dentro do
contexto evidenciado.

A fim de guiar as cidades nesse processo, a Parte A foi estru-
turada a partir de cinco etapas principais, sendo elas:

Etapa 1: Planejamento inicial: Este capitulo descreve
em linhas gerais 0s primeiros passos que 0s municipios
podem dar antes de iniciar a estruturagao do projeto. Ele
contém um check list ou devida diligéncia das questdes
a serem analisadas pelas equipes técnicas e/ou gestores
das prefeituras e instituicdes relacionadas. Apds a identi-
ficacao dos elementos mais importantes para a elabora-
¢do do projeto, é possivel prosseguir para o diagndstico.

O préximo capitulo apresenta a segunda etapa dentro
do processo principal, incluindo instrucdes relativas a co-
leta de informagdes-chave para posterior realizagdo de
um diagndstico da situagdo em questdo e a verificagao
da viabilidade de mobilizagcdo de investimentos para o
projeto de eletromobilidade.

Etapa 2: Diagnéstico: Este capitulo apresenta uma me-
todologia para desenvolver um diagndstico que caracte-
rize de forma mais detalhada os elementos da atual con-
cessao do servigo de transporte publico, bem como as
condig¢des financeiras e fiscais mais relevantes do muni-
cipio. A identificacao e especificacdo desses elementos
sao fundamentais para a estruturacdo de um projeto de
eletromobilidade viavel. Entre os principais aspectos a
serem abordados e desenvolvidos no diagnostico des-
tacam-se o levantamento do atual marco regulatério do
transporte publico, as partes interessadas no desenvolvi-
mento de novos potenciais modelos de negdcio, a capa-
cidade do municipio de mobilizar investimentos, entre
outros.

Etapa 3: Formulagao dos parametros do projeto: Neste
capitulo sao apresentados os potenciais critérios a serem
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considerados pelas cidades para o desenvolvimento de
um projeto de eletromobilidade no contexto do trans-
porte publico por dnibus, entre os quais estdo critérios
operacionais, financeiros, regulatérios e socioambien-
tais e de governanga. Além disso, sao tratadas também
neste capitulo eventuais mudangas e adequagdes ne-
cessdrias ao financiamento e a implementagao desses
projetos pelos municipios.

- Etapa 4: Avaliacdo e selecdo do financiamento: Este
capitulo é composto por informagdes e orientacdes téc-
nicas relativas as fontes de financiamento disponiveis
e suas especificidades, de forma a facilitar a selegao de
tipos de financiamento mais adequados a realidade e
contexto dos municipios.

A Parte B, por sua vez, compreende as etapas finais de um
arranjo-base para a estruturagado de projetos de eletromobi-
lidade no contexto municipal, mais especificamente no to-
cante a fase de implementagéao.

. Etapa 5: Implementagdo e monitoramento: Este capi-
tulo fornece subsidios técnicos para a avaliagdo e o mo-
nitoramento de indicadores financeiros compreendidos
por projetos de eletromobilidade no transporte publico
coletivo, mais especificamente durante a fase de ope-
racdo dos Onibus elétricos. Com base em informacdes
levantadas a partir de experiéncias de implementac¢ao
desse tipo de projeto em paises da América Latina e em
algumas cidades brasileiras, sao apresentadas aqui nao
apenas licdes aprendidas ja documentadas, mas tam-
bém o que ja sao consideradas boas praticas nesse con-
texto, incluindo medidas relativas ao acompanhamento
de operadores, fabricantes e empresas investidoras ao
longo do processo de transi¢cao para a eletromobilidade
no transporte publico.

A Tabela 1 a seguir apresenta a estrutura do Caderno, indi-
cando o conteuddo principal das etapas do processo para a
estruturacao financeira de projetos de eletromobilidade.
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Tabela 1- Estrutura do Caderno de Eletromobilidade nas
Cidades Brasileiras - Volume Il

Apresentacao

Finalidade do
Caderno

Publico-Alvo

Estrutura do
Caderno

PARTE A: GUIA PARA A ESTRUTURAGAO INICIAL DE PROJETOS DE ELETROMOBILIDADE

Introdugéo

Vantagens e barreiras
para a transigao

Etapa 1: Planejamento
inicial

Passos iniciais para a
estruturagao

Faseamento e prazos
do projeto

Etapa 2: Diagnostico

Concessao de
transporte publico

Capacidade de
mobilizagdo de
investimentos

Partes interessadas

Objetivos e metas das
partes interessadas

Etapa 3: Formulagdo
dos parametros do
projeto

Parametros
operacionais

Parametros financeiros

Parametros
regulatérios

Parametros
socioambientais e de
governanga

Etapa 4: Avaliacéo

e selegcao do
financiamento

Fontes de
financiamento

Selegao da
melhor opgado de
financiamento

PARTE B: GUIA PARA FINANCIAMENTO NA FASE DE OPERAGAO DA FROTA ELETRICA

Etapa 5:
Implementagao e
monitoramento

Monitoramento de
indicadores financeiros
e avaliagdo do projeto

Mecanismos de
concessao de subsidio

Financiamento para
operagdo do sistema de
transporte coletivo

Implementacdo de
politica de subsidios no
orgamento municipal

Fonte: Elaboragao propria.
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PARTE A

GUIA PARA A
ESTRUTURACAO
INICIAL DE
PROJETOS DE
ELETROMOBILIDADE
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As cidades brasileiras estdo cada vez mais apontando a uma
transicdo para uma mobilidade de baixo carbono, alocando
porcdes maiores dos orgamentos a projetos de mobilidade
urbana sustentavel [1]. Resolver o problema das emissdes do
setor de transportes requer uma visao holistica que priori-
ze os beneficios sociais e ambientais para a sociedade, bem
como a sustentabilidade financeira em longo prazo.

Os investimentos iniciais em 6nibus elétricos em cidades
onde ainda ndo hd um entendimento sobre a tecnologia e
a infraestrutura fisica, técnica e de recursos humanos para
apoid-las procuram ser graduais, incluindo uma pequena
frota. As condig¢des financeiras e as concessées de trans-
porte atuais, que permitam a transigdo para a eletromobi-
lidade no transporte publico no Brasil, podem melhorar por
meio de uma revisdo aprofundada das melhores praticas
na fase de estruturagdo de projetos. Esse € um dos principais
objetivos deste CTR.

A transicao para o transporte publico elétrico € uma gran-
de oportunidade e mote para as cidades melhorarem a
infraestrutura e modernizarem a prestagao de servigos de
transportes coletivos — nao apenas porque 6nibus elétricos
sao mais silenciosos e ndao emissores de GEE, mas, tam-
bém, sob o ponto de vista da modernizagdo da gestdo
e das concessdes. Apesar dos altos investimentos iniciais,
essa transicdo é possivel por meio da estruturagcado das
condi¢des financeiras, das garantias contratuais, da revi-
sdo dos contratos de concessao vigentes, bem como do
arcabouco legislativo e regulatério.

Para atingir com sucesso a transi¢cdo para as frotas elé-
tricas, algumas barreiras p recisam ser superadas, espe-
cialmente as institucionais e financeiras. Em ambito
estadual e municipal, uma parcela de novos modelos de
contrato de concessao também procura incluir metas e
incentivos para a eletromobilidade.
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A eletromobilidade é uma oportunidade de contribuir para
a melhoria da satisfacao dos passageiros em um momento
em que o sistema de transporte publico por dnibus enfrenta
uma queda na demanda, que nas Ultimas décadas se acen-
tuou com a pandemia da Covid-19. Assim, é importante que
a transigao para a eletromobilidade seja incorporada a uma
estratégia mais ampla de melhoria da mobilidade urbana.

A transicdo necessaria para o transporte publico limpo nas
cidades brasileiras estd progredindo em meio a oportuni-
dades e desafios. Existe um contexto favoravel a mudanga,
como os altos precos do diesel e a perspectiva de aumento
da competitividade no mercado de &nibus elétricos mo-
vidos a bateria. O resultado dessa tendéncia significa que
a diferenga dos custos entre as duas tecnologias torna-se
cada vez menor. A seguir, as vantagens e barreiras princi-
pais para a transicdo, partindo-se do aspecto financeiro,
serdo desenvolvidas.

11 VANTAGENS E BARREIRAS
PARA A TRANSICAO

A diferenga entre o custo do investimento inicial ou Capex
entre os 6nibus diesel e os &nibus elétricos é cada vez menor
devido aos avancos tecnolégicos. A infraestrutura de recar-
ga e a bateria sdo elementos novos que a operagao de 6ni-
bus elétricos exige, porém os menores custos de operagao e
manutencao equilibram a balanga entre as duas tecnologias
no longo prazo. O custo inicial de investimento pode variar
de acordo com diversos elementos, entre os quais se desta-
cam os descritos na Figura 11:
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Figura 1-1 - Elementos-chave que impactam o Capex na
aquisicdo de dnibus elétricos

Elementos-chave
Tamanho da

frota adquirida que Impactam o
. Capex
Tecnologia
dos 6nibus
Impostos
definidos por
Parcerias e cada jurisdigao
acordos que Produgao ou
podem ser compra de

obtidos com
fabricantes

componentes no
mercado interno
para reduzir os
custos de
importagao e
agilizar as questdes
de manutengao

Necessidade de obras
civis para instalagao de
infraestrutura de
recarga nas garagens

Distribuicdo dos
custos de importacao,
adaptacao e startups

Fonte: Elaboragao propria.

Como tem sido observado na literatura e em experiéncias
internacionais de implantacédo de frotas de 6nibus elétricos
para a prestacdo de servicos de transporte de passagei-
ros, a transigao para a frota elétrica exige recursos elevados
[2, 3, 4]. Entretanto, o elevado investimento inicial tende a
ser compensado no tempo, principalmente se for levado
em conta, além dos menores custos operacionais, que as
reducdes das emissées de GEE, material particulado, ou-
tros gases poluentes e ruidos acabam por refletir em menor
ocorréncia de doencgas, principalmente as cardiovascula-
res e respiratérias — que impactam a qualidade de vida e a
diminuicao de despesas no orgamento municipal da saude
publica [5, 6, 7]. Dai a importancia da caracterizagao de todos
os aspectos envolvidos no investimento inicial e operacional.




De acordo com estudos do ICCT & C40 [8]' e da Plataforma
Nacional de Mobilidade Elétrica — PNME [9?, foram identifi-
cadas as barreiras mostradas na Figura 12, que sao especifi-
cas para o financiamento desse tipo de frota:

Figura 1-2 - Barreiras para o financiamento
de frotas elétricas

Falta de articulagao comercial e estatal

Destaca-se a importancia do alcance de uma articulagao
comercial e estatal que favorega o financiamento da frota
elétrica e da infraestrutura de recarga, principalmente com
condigdes preferenciais e alocagao eficiente dos riscos e
responsabilidades.

/ Regulacgao

O Brasil estd no caminho certo em termos de alinhar o marco
regulatério em nivel federal e municipal com a Politica Na-
cional de Mobilidade Urbana e a Agenda da Rota 2030. As
concessodes de transporte comegam a ter uma postura mais
alinhada com as necessidades da eletromobilidade (e.g., Sdo
José dos Campos, Salvador ou Sao Paulo). Esses enfoques sao
descritos no capitulo 3.1 Concessao de transporte publico.

1 ICCT; C40 CITIES. Accelerating a market transition in Latin
America: new business models for electric bus deployment,
2020

2 PLATAFORMA NACIONAL DE MOBILIDADE ELETRICA. 1° Anu-
ario Brasileiro da Mobilidade. 2021.
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Fundos para o pagamento durante operacao \

A maioria das cidades depende de subsidios para superar
os custos adicionais de aquisicdo de 6nibus elétricos, que
podem vir de fontes locais, nacionais ou internacionais e
podem ser em dinheiro, em bens (por exemplo, terrenos) ou
reducgdes de impostos. Como aspecto diferenciador, de acor-
do com as caracteristicas de algumas cidades brasileiras,
contribui¢des na forma de terrenos e medidas fiscais prefe-

renciais poderiam ser Uteis e reduziriam a necessidade de
\ elevados recursos de caixa. /

/ Envolvimento das empresas de energia

As empresas de energia poderiam fornecer servigos de ener-
gia aos operadores para a recarga dos dnibus, entretanto, as
regulamentagdes atuais ainda ndo permitem que as empre-
sas de distribuicdo incluam os carregadores em seus balan-
¢os. Para a transicdo a eletromobilidade, ndo é Util para as
instituicdes governamentais o desenvolvimento de incenti-
vos fiscais para a aquisi¢do de veiculos se as empresas de
energia ndo forem capazes de realizar os trabalhos necessa-

Qos para a implantacao da rede. /

m@ﬁ Incentivos a transmissao da eletricidade
oool0

Os pontos fundamentais para impulsionar os investimentos
no sistema de transmissao de eletricidade sao a isengao de
impostos de importag¢ao, a reducao de impostos operacio-
nais, a definicdo de incentivos as empresas para percentuais
minimos da frota elétrica e garantias de pagamento e renda
minima. Essas medidas devem ser articuladas pelo governo
federal e devem incluir o consenso entre os agentes do do
mercado de energia e transmissao.
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os custos adicionais de aquisicdo de 6nibus elétricos, que
podem vir de fontes locais, nacionais ou internacionais e
podem ser em dinheiro, em bens (por exemplo, terrenos) ou
reducgdes de impostos. Como aspecto diferenciador, de acor-
do com as caracteristicas de algumas cidades brasileiras,
contribui¢des na forma de terrenos e medidas fiscais prefe-

renciais poderiam ser Uteis e reduziriam a necessidade de
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/ Envolvimento das empresas de energia

As empresas de energia poderiam fornecer servigos de ener-
gia aos operadores para a recarga dos dnibus, entretanto, as
regulamentagdes atuais ainda ndo permitem que as empre-
sas de distribuicdo incluam os carregadores em seus balan-
¢os. Para a transicdo a eletromobilidade, ndo é Util para as
instituicdes governamentais o desenvolvimento de incenti-
vos fiscais para a aquisi¢do de veiculos se as empresas de
energia ndo forem capazes de realizar os trabalhos necessa-

Qos para a implantacao da rede.

2

@ Incentivos a transmissdo da eletricidade

Os pontos fundamentais para impulsionar os investimentos
no sistema de transmissao de eletricidade sao a isengao de
impostos de importagao, a reducao de impostos operacio-
nais, a definicdo de incentivos as empresas para percentuais
minimos da frota elétrica e garantias de pagamento e renda
minima. Essas medidas devem ser articuladas pelo governo
federal e devem incluir o consenso entre os agentes do mer-
cado de energia e transmissao.
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/ Disponibilidade da frota

Garantir a permanéncia da frota no sistema de transporte
publico até o pagamento total da divida, o que pode ser al-
cancado por meio da concessao de licencas diferenciadas
entre o fornecedor e o operador da frota. Essas considera-
coes protegem contratualmente a implementag¢ao de novos
modelos de negdcios e garantem a continuidade da presta-

Go de servigos publicos.

Articulagdo de atores \

A articulagao de atores tem gerado oportunidades e barreiras
nos niveis federal e municipal. Oportunidades como, por exem-
plo, em Sao Paulo onde houve uma articulagao entre os entes
federativos, em suas esferas federais, estaduais e municipais, em
torno de uma legislagdo que contempla medidas que favore-
cem a implementag¢ao da mobilidade elétrica nos transportes
coletivos por 6nibus. Os prestadores de servicos de transporte
atualmente adquirem as frotas e tém contato direto com os pas-
sageiros, entretanto, a mudanca da frota para 6nibus elétricos é

condicionada pelas politicas de mudanga de frota em vigor no
municipio ou pela lei federal, indicando barreiras a transicao. /

Fonte: Elaboragao prépria com base em ICCT & C40 [8]* e da Pla-
taforma Nacional de Mobilidade Elétrica - PNME [9]*.

A fim de superar as barreiras mencionadas, é importante a
interacdo de varios atores, desde a Etapa 1: Planejamento
inicial descrita no CTR. O envolvimento antecipado de ato-
res, como fornecedores de 6nibus elétricos, companhias de
energia, investidores, operadores de transporte publico e os
governos em nivel federal, estadual e municipal, permite a
identificacdo de diversos instrumentos de financiamento

3 ICCT; C40 CITIES. Accelerating a market transition in Latin
America: new business models for electric bus deployment, 2020.

4 PLATAFORMA NACIONAL DE MOBILIDADE ELETRICA. 1°
Anuario Brasileiro da Mobilidade. 2021.
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para alcancar sinergias, economia de escala e realocagao
de riscos entre os potenciais atores do sistema. Dessa forma,
é importante buscar mecanismos de financiamento inovado-
res e coordenados entre instituicdes nacionais de desenvolvi-
mento e instituicdes de financiamento multilaterais e inter-
nacionais. Esse trabalho articulado facilita uma distribuicao
favoravel dos riscos e amplia o acesso a fundos com melhores
condig¢des de taxas, prazos, periodos de caréncia, entre outros.

Considerando que existe uma ampla variedade de possi-
veis atores em torno da eletromobilidade (ver Figura 1-3), é
necessario assegurar o alinhamento entre os diferentes ni-
veis governamentais, bem como entre os varios niveis ins-
titucionais, publicos e privados, para que as barreiras de go-
vernancga possam ser superadas. A academia e institui¢oes
de pesquisa e desenvolvimento tém desenvolvido estudos
gue contribuem para um melhor entendimento da tecnolo-
gia elétrica e sua operagdao em onibus.

Figura 1-3 - Setores que precisam de coordenacéao e fortale-
cimento institucional para a adocédo da eletromobilidade

- Governo federal

- Ministérios

- Governo estadual

- Governo municipal

- Bancos governamentais
. Orgaos de controle

Setor Publico

- Companhias de energia elétrica

- Operadores de servico de transporte
- Industria de fabricacdo de 6nibus

- Empresas de energia

- Bancos comerciais

Setor Privado

- Academia
- Instituicdes e centros de pesquisa

Fonte: Elaboragao prépria com base em WRI BRASIL [10] e em ICCT [11].
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Parte A

Parte B

Avaliagao

Avaliagcao

O envolvimento desses atores é um passo inserido no (1)
Planejamento inicial do projeto de eletromobilidade, que
corresponde a primeira etapa proposta neste CTR. Isso ga-
rante que nas etapas seguintes eles terdo um impacto po-
sitivo na implementagdo do projeto. As quatro etapas res-
tantes a serem seguidas pelo municipio interessado em
implementar frotas de énibus elétricos séo: (2) Diagnéstico;
(3) Formulacdo de parametros; (4) Avaliagdo e selegédo do
financiamento; e a (5) Implementagdo e monitoramento
em operagao. A Figura 1-4 ilustra o esquema do processo.

Figura 1-4 - Processo de implementacgao de frotas
elétricas

i
ooo
a0

E1 Planejamento inicial

E2 Diagnéstico

E4 Selecao do financiamento

E5 Implementacao e monit

em operagao

Fonte: Elaboragao propria.

A seguir, sdo apresentados os elementos e passos necessa-
rios, em cada uma das etapas, de modo que possam ser
utilizados por gestores e técnicos para orientar a pesquisa
e defini¢cdo de financiamento no processo de implementa-
¢do de um projeto de eletromobilidade, desde sua concep-
¢do até a implementag¢ao e monitoramento.
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Como toda tecnologia nova em implantag¢ao, o conhecimen-
to prévio sobre veiculos elétricos nas cidades brasileiras pre-
cisa ser desenvolvido. Os municipios, operadores e empresas
de eletricidade sdo os primeiros a se envolver no processo de
planejamento e de implementacgéo.

O financiamento de projetos de eletromobilidade no trans-
porte publico nas cidades requer um planejamento coor-
denado dos programas das instituicdes e autoridades mu-
nicipais, estaduais e federais. Os programas definidos pelas
municipalidades podem facilitar o acesso aos financiamen-
tos de bancos comerciais, internacionais ou multilaterais,
devido ao respaldo desde o poder publico. A primeira etapa
definida neste CTR, considerando a estrutura geral proposta,
é a de planejamento do projeto como um todo, desde seu
inicio até sua implementag¢do e monitoramento. O planeja-
mento desde o nivel estratégico (objetivos, atores envolvi-
dos, e exploragao inicial de fontes de financiamento) vai de-
finir a viabilidade das opg¢des disponiveis de financiamento
para o projeto.

PASSOS INICIAIS PARA A
ESTRUTURACAO

O primeiro passo para iniciar a identificagao do financia-
mento para um projeto de eletromobilidade € a constru-
¢do de uma visdo estratégica para desenvolver o projeto e a
compreensao da situagao atual do municipio. Para construir
essa Vvisado, é preciso revisar os documentos apresentados na
Figura 2-1, a fim de analisar sua relagao com o processo de
implementagado da eletromobilidade por meio da adogao de
onibus elétricos.
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Figura 2-1 - Documentos a revisar para a estruturagido
financeira do projeto de eletromobilidade

Plano de governo municipal

de transporte e energia

Documentos
a revisar no
planejamento
inicial

Orcamento para projetos
—>

Remuneragido

Contrato de concessao
de transporte publico

Estudos de beneficios
socioambientais

Fonte: Elaboragao propria.

Fonte de receita

Com base na revisao desses documentos, o proximo pPasso
seria avaliar o alinhamento entre as visées da prefeitura,
da autoridade de transporte e dos operadores do setor —
stakeholders que atuam na cidade com o objetivo de ga-
rantir uma viabilidade inicial do projeto. Um plano de go-
verno municipal e leis municipais que promovem a redu-
cdo de GEE e poluentes locais no municipio por meio da
adocao de novas tecnologias tém o potencial de acelerar
a implementagao do projeto e atrair um portfélio amplo de
financiadores interessados. Dessa forma, a condigao atual
do orgcamento do municipio, bem como desses documentos
e especialmente das concessdes de transporte publico, tem
gue ser avaliada.

O escopo do projeto é estruturado a partir do nivel estraté-
gico, definindo pelo menos os elementos listados na Figura
2-2 a seguir:
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Figura 2-2 - Definigdo do projeto em nivel estratégico

Definicdo do projeto em nivel estratégico

Tamanho da frota a ser substituida ou frota nova

Periodo de tempo para implementacgao do projeto

Duas (2) fontes para mobilizacdo de recursos financeiros

Fonte: Elaboragao propria.

O tamanho da frota € um input inicial chave, uma vez que
indicard se o projeto possui caracteristicas de um proje-
to de menor escala, tal como um piloto, ou de um projeto
de médio ou grande porte, no outro extremo. O periodo de
tempo para aimplementacao subsidiara a priorizagao de de-
terminados modelos de negoécio em detrimento de outros,
0 que sera apresentado e discutido em detalhe na Etapa 3
deste Caderno. Por fim, a definicao em nivel estratégico en-
volve a identificacao de pelo menos duas fontes de recursos
para o financiamento do projeto, tendo como requisito-base
a verificacdo da capacidade de pagamento da cidade e/ou
do implementador do projeto.

Uma vez que o implementador tenha a visao do projeto defi-
nida, deve-se identificar o faseamento do projeto. No capitulo
a seguir, sao indicados os principais elementos desta etapa.

2.2 FASEAMENTO E PRAZOS
DO PROJETO

Apds a identificacdo da visdo estratégica, € possivel identi-
ficar e estimar determinados prazos com maior precisao e,
assim, dar forma ao projeto. O tempo de implementacdo de
um projeto de eletromobilidade depende de fatores diver-
sos, sendo muitos deles advindos dos aspectos relativos a ex-
periéncia e ao contexto da cidade onde o projeto € realizado.




Além disso, deve-se levar em consideragado a relevancia de
fatores externos a esfera técnica do projeto, tais como o
papel das autoridades locais e de que forma o projeto pode
ser afetado por suas agdes, bem como a dimensdo ou es-
trutura organizacional dos servigos relacionados ao projeto e
até mesmo o ritmo de progressao de implementagao previs-
to para alinhamento com os operadores, e assim por diante.

No ambito financeiro, é fundamental considerar que o
tempo necessario para uma estruturagdo financeira efetiva
é varidvel, a depender, por exemplo, do conhecimento fac-
tual por parte do corpo técnico de gestores em questdes
muito especificas, caracteristicas de processos complexos
como o de estruturar um modelo de negdcios para um pro-
jeto de eletromobilidade. Nesse sentido e a fim de adotar
um modelo de negdcios adequado e eficiente dos pontos
de vista técnico e operacional, € imprescindivel que a estru-
turagao do modelo seja feita tendo como eixo a sustentabi-
lidade financeira do sistema, incluindo ndo sé a disponibili-
dade de recursos para a implementacao inicial do projeto,
mas também as etapas seguintes, de forma a garantir sua
continuidade.

Assim, esta secdo busca identificar a sucesséo de acgdes rea-
lizadas por algumas cidades ao longo de seus processos de
implementacdo. O objetivo aqui é de apresentar de forma
mais detalhada as diferentes etapas incluidas que com-
pdem o processo como um todo, atribuindo estimativas de
intervalos de tempo as diferentes etapas do processo, além
de apresentar de forma conceitual projecdes relativas a ne-
cessidade de recursos para cada uma dessas fases.

Os processos de implantacdo de uma frota elétrica depen-
dem de uma variedade de fatores que podem acelerar ou
atrasar a implantacdo. O efetivo prazo de implantagao do
projeto tem um impacto direto em sua estruturagao finan-
ceira, dai a importancia de identificar desde o inicio do pro-
jeto os prazos estimados e possiveis riscos associados a tran-
sicao — e as possiveis abordagens que podem ser adotadas a
fim de minimizar os riscos e eventuais impactos negativos.
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Quando ndo ha apoio politico, os projetos tendem a levar
um periodo maior para definir os objetivos iniciais, estabe-
lecer o modelo de negdcio a ser adotado, avaliar os passos a
serem dados, implementar as primeiras medidas e implan-
tar as primeiras unidades para verificar sua adequacéo as
rotas a serem operadas. Transcorrido o prazo inicial, a imple-
mentacao propriamente dita podera ser desenvolvida, cujos
tempos finais de implementacdo podem ser afetados pela
disponibilidade financeira do governo ou pelo tempo neces-
sario para implementar as modificacdes exigidas pelo mo-
delo de negdcio selecionado.

Em termos gerais, quatro (4) fases distintas podem ser des-
tacadas no processo de implementagdo de frotas elétricas
(que tém correspondéncia com as etapas indicadas para
este CTR na Figura 1-4). Cada uma das fases e seus objetivos

e prazos estimados sao descritos a seguir na Figura 2-3.

Figura 2-3 - Fases da implementacdo de projetos de

onibus elétricos
4. Implementacao
gradual e a escala

1. Concepgao
e diagnéstico

Formulagao do escopo e
dos objetivos

Incorporagdo de atores
relevantes

Identificagdo da
tecnologia e
fornecedores disponiveis

Estimativa de recursos e
mapeamento de riscos

6 meses -1ano

Planejamento do
teste-piloto

Definigao de aspectos
técnicos e
responsabilidade de
atores envolvidos

Estruturagdo financeira
inicial
Aquisi¢ao de ativos
(veiculos e baterias) e
infraestrutura
(carregadores) iniciais

Operagdo de dnibus
elétricos em condigdes
reais

Fonte: Elaboragao propria.

Avaliagdo de resultados
e desempenho do
projeto-piloto

Estimacéao real do TCO e
do custo total de
operagao

Avaliagdo do redesenho
da infraestrutura de
apoio

Identificagdo das
melhores praticas e da
melhor tecnologia de
recarga com base nos
resultados do
teste-piloto

Esquema operacional do
projeto de dnibus
elétrico

Estruturagao financeira
do projeto e defini¢cdo do
modelo de negécio

Implantagdo gradual de
onibus elétricos no
sistema de transporte

Variavel (até 20 anos)
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2.2.1 Concepcdo e diagnéstico

A etapa de concepgao e diagndstico inclui todas as ativida-
des de preparacdo do projeto, incluindo as tarefas iniciais
que procuram formular o escopo e os objetivos. A concepcao
do projeto também inclui a articulagao entre os diferentes
atores e/ou potenciais interessados, a definicdo da estraté-
gia a ser implementada e a preparagdo da documentagdo
necessaria para a implementagao, que incorpora todos os
aspectos (técnicos, legais, financeiros, etc.) que permitirdo a
realizagdo do projeto. Em muitos casos, a iniciativa de proje-
tos como este parte do préprio corpo técnico e/ou autorida-
des atuantes no planejamento do setor de transportes da
cidade ou do estado em que serd desenvolvido, mas em ou-
tros pode ser fruto de objetivos mais ambiciosos definidos
pela autoridade politica, procurando reduzir, por exemplo, as
emissdes de GEE, com agdes transversais e especificas para
cada area de gestdo no organograma municipal. E impor-
tante que os objetivos propostos sejam formulados na fase
de concepcdo e que eles possam ser colocados em uma es-
cala de tempo para gerar previsibilidade para todos os atores
envolvidos.

Durante a fase de concepgédo, o envolvimento e o enga-
jamento dos diversos atores que participarao de alguma
forma no curso do projeto é nao sé altamente relevantes
para a execucao do projeto, mas também determinantes
para a solidificacdo dos modelos e arranjos adotados e, con-
sequentemente, para a sustentabilidade do sistema.

Um projeto sustentavel é alcancado quando o alinhamen-
to e o comprometimento da maioria dos atores envolvidos
na busca dos objetivos sao atingidos. Durante essa etapa, os
objetivos e o plano de implementagao serao revistos iterati-
vamente, e as modificagcdes necessarias (adaptacdes) serdo
feitas no projeto para que ele possa ser alinhado o maximo
possivel as necessidades das diferentes partes envolvidas.
Para esse fim, é importante estabelecer uma comunicagao
solida com a indUstria, sindicatos, operadores, entre outros,
para promover um alinhamento efetivo.
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Uma vez alinhadas as expectativas e realizado o trabalho
exploratério sobre outras experiéncias de implementacao, a
disponibilidade de fornecedores e aspectos como os regu-
lamentos e normas nacionais existentes, a estratégia é de-
finida, incluindo elementos como a localizagdo de marcos e
objetivos em uma linha de tempo, 0 mapeamento dos riscos
de implementagao, o tipo de normas a serem elaboradas,
a necessidade de recursos (humanos, financeiros, dados, in-
fraestrutura, etc.) e os elementos necessarios para realizar o
projeto como os regulamentos que o tornam viavel.

A fase de concepgédo dura normalmente entre seis meses e
um ano, dependendo da disponibilidade de recursos técni-
cos disponiveis para o érgado responsavel. Os aspectos-chave
a considerar na fase de concepgao e diagndstico sdao apre-
sentados na Figura 2-4.

Figura 2-4 - Fase de concepg¢ao e diagndstico de Projetos
de 6nibus elétricos

Concepcgao e Diagnéstico

Trabalho exploratério Defini¢cdo da estratégia

« Experiéncias de implementagao « Definigdo da escala temporal para

o cumprimento dos objetivos

- Fornecedores disponiveis

« Normas a serem elaboradas

- Regulamentos e normas
nacionais « Recursos necessarios

J o\ J

Alinhamento de atores Preparagao de documentagao

+ Formulagdo do escopo e objetivos

+ Necessaria para a

« Identificagao de papéis e implementagao, como os
responsabilidades aspectos técnicos, legais e
financeiros

« Revisdo e atualizagdo do plano de
implementagao

Fonte: Elaboragao propria.




2.2.2 Implementacao preliminar

Na América Latina, diversas cidades ja demonstram avango
significativo na transicao para a eletromobilidade. Por tratar-
-se de uma tecnologia em processo de consolidagao no que
se refere a disponibilidade de dados documentados, cidades
como Santiago, Sdo Paulo, Bogotd, Guayaquil e Cali tém se
baseado em experiéncias adquiridas por meio de “testes-pi-
loto” para o desenvolvimento efetivo de seus projetos em
maior escala. O principal objetivo desse formato de imple-
mentacao preliminar é de avaliar a viabilidade e nivel de ade-
quacgédo dos instrumentos projetados para a implantagéo
em larga escala. Além disso, a adocao de “pilotos” possibilita
uma analise mais realista por parte das cidades implemen-
tadoras, uma vez que utiliza-se dos parametros resultantes
de uma operagao no local em vez de levar em consideragdo
0s parametros tedricos fornecidos pelos fabricantes.

Dessa forma, as autoridades podem operar um pequeno
numero de 6nibus em condi¢des reais de operagdo (a par-
tir de aspectos referentes ao contexto local, tais como con-
dicbes climaticas e variagdes de temperatura, carga média
de passageiros, distancias a serem percorridas diariamen-
te em linhas e/ou potencialmente eletrificaveis, habitos de
condugao dos motoristas em resposta as condi¢cdes locais
de congestionamento, entre outros), o que pode influenciar
os resultados de produtividade esperados, permitindo uma
estimativa um pouco mais precisa do numero de 6nibus ne-
cessarios para implementar o projeto, sem reduzir o nivel de
servico aos usuarios.

Os testes-piloto tém, ainda, se mostrado bastante efetivos
como ferramenta de conhecimento das diferentes tecnolo-
gias oferecidas pelos fabricantes ante a realidade local, pos-
sibilitando nao apenas uma avaliagao prévia de seu desem-
penho, mas também a inclusdao das partes interessadas ja
em fase de planejamento (como o fornecedor dos ativos e a
empresa distribuidora de energia). Assim, € de grande valia
avaliar o nivel de envolvimento que essas partes interessa-
das eventualmente terao a medida que o projeto avanca.
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Sugestdes de potenciais papéis e responsabilidades de al-
gumas partes interessadas no teste-piloto sdo apresentadas
na Figura 2-5:

Figura 2-5 - Papel de responsabilidade do teste-piloto
Concessdo de licengas excepcionais e temporarias para a operagao de énibus que podem nao atender aos

requisitos atuais para operacao regular (em termos de pesos de operagao, por exemplo). Essas franquias
também podem ser requeridas caso seja necessaria a importagao de veiculos estrangeiros.

Operadores de transporte

Disponibilizar suas instalagdes e rotas para avaliar o desempenho e a produtividade dos énibus em condigées
reais de operagao. Isso também envolveria o treinamento de motoristas e provavelmente do pessoal de
manutencdo para realizar tarefas especificas durante o periodo do teste-piloto.

Concessdo de licengas excepcionais e temporarias para a operacao de 6nibus que podem ndo atender aos
requisitos atuais para operagao regular (em termos de pesos de operagao, por exemplo). Essas franquias
também podem ser requeridas caso seja necessaria a importagao de veiculos estrangeiros.

Empresas de distribuicdo de eletricidade

Concessdo de licengas excepcionais e temporarias para a operagao de 6nibus que podem ndo atender aos
requisitos atuais para operagao regular (em termos de pesos de operacao, por exemplo). Essas franquias
também podem ser requeridas caso seja necessaria a importagao de veiculos estrangeiros.

Fonte: Elaboragao propria.

Os projetos-piloto podem ser implementados em um perio-
do menor, com o objetivo de poder avaliar o desempenho
das operagdes em um periodo que abranja, por exemplo,
diferentes condicdes de operacao. Além disso, informacdes
coletadas ao longo da implementagao de pilotos podem in-
dicar a necessidade de adaptacdes na infraestrutura dispo-
nivel, com consequente aumento do prazo previsto para as
etapas iniciais — aumento este que podera ser incorporado
ao planejamento geral do projeto.

Nesse sentido, € importante distinguir um teste-piloto de
um processo de implantacao gradual, uma vez que possuem
formatos e objetivos diferentes. Em exemplos como os iden-
tificados acima, optou-se pela adogdo de uma estratégia
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de implantagdo progressiva, modelo no qual as unidades
ou rotas sao renovadas de forma bastante gradual. Assim,
projetos implementados nesse formato ndo constituem tes-
tes-piloto, podendo ser considerados como parte efetiva dos
processos de implantagdo principal.

2.2.3 Avaliagcao e redesenho

Conforme indicado em secdes anteriores, a implementa-
¢ao de um projeto-piloto tem um grande potencial de o e
a possibilidade de levantamento de uma série de informa-
¢oes, é conveniente levar a cabo uma avaliagdo detalhada
dos diferentes aspectos que foram levados em considera-
¢ado, a fim de redesenhar a estratégia proposta no inicio.
Esse redesenho com base no desempenho operacional do
projeto-piloto permite a identificagdo da melhor tecnolo-
gia (se mais de uma estiver sendo considerada) a ser im-
plementada e quais sdo as rotas a serem priorizadas. Nessa
fase, mais e melhores dados estariam disponiveis para per-
mitir uma modelagem completa dos parametros operacio-
nais, avaliando qual é a melhor alternativa em termos da
parte do sistema a ser coberta.

Ter informacgdes precisas sobre o desempenho dos veiculos
e as melhores opgdes permite obter dados exatos sobre o
custo de provisao inicial, mas também estimar o custo total
da operagao durante toda a vida util da frota, reforcando a
possibilidade de fazer projecdes sobre o esforco comprome-
tido. Ao mesmo tempo, € avaliado o papel e a participagao
das partes interessadas no processo e, com base nisso, iden-
tificam-se claramente os acordos institucionais e a gover-
nanga do processo.

Também importante € avaliar o redesenho da infraestrutura
de apoio que havia sido estimada em uma etapa inicial, a
fim de adapta-la aos resultados do teste-piloto. Essa ocasido
deve ser utilizada para modificar efetivamente a estratégia
de acordo com as novas informagdes obtidas.

E importante que todo o processo e as métricas envolvidas
no teste-piloto sejam documentados de forma padronizada
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e gue os dados - positivos e negativos — sejam publicados
para que a informacgdo seja socializada. Durante testes-pilo-
to recentes em cidades da América Latina [12], alguns KPIs
foram documentados para cada dia e jornada ao longo de
um ano de operagao. Esses KPIs medidos na fase de imple-
mentagao preliminar junto com os elementos-chave da fase
de avaliagdo e redesenho sao apresentados na Figura 2-6.

Figura 2-6 - KPIs-chave na fase de implementacgao
preliminar e elementos da avaliagdo detalhada de
projetos de 6nibus elétricos

\

i Redesenho
\da estratégia,
A} 7

Avaliacao
Detalhada

A ’
. N 7’
Desempenho operacional o ’
~e -

- Identificagdo da

Horarios de partida e chegada tecnologia
- Rotas priorizadas

EsiEclo 6l2 e - Custo de provisao inicial

Distancia percorrida [km]
Velocidade média [km/h]

Consumo especifico de

- Custo total da operagdo

Papel e participacdo
das partes

- Areas do governo

energia [KWh/km] . Operadores

Autonomia média [km] - Fornecedor de ativos

- Distribuidora de energia

Redesenho da
infraestrutura de apoio

Fonte: Elaboragao propria.

A relevancia da publicagao dos resultados do teste-piloto,
bem como os estudos técnicos dele derivados, permitird
justificar as razdes das escolhas tecnoldgicas e operacionais,
melhorando a transparéncia do processo e evitando desa-
fios futuros.

Para a avaliagdo do projeto-piloto, pode ser considerado
um periodo de aproximadamente seis meses a um ano,
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dependendo da disponibilidade de recursos técnicos para
analisar os resultados.

2.2.4 Implementacao gradual e a escala

O plano final de implementacao é construido com base nos
resultados do teste-piloto, e os objetivos e metas sdo revi-
sados de acordo com as ligdes aprendidas nesse caso, apds
ter sido submetido a revisao e andlise conjunta com todas
as partes interessadas. E importante observar que isso nao
significa que ndo haverd mudangas ou que a implantagao
ocorrerd de uma sé vez para todo o sistema envolvido. A
implantagao envolve a implementagao de uma estratégia
consolidada que pode ser revista e atualizada, ajustada as
necessidades e as mudangas tecnoldgicas.

A implantagao é feita com base em uma estratégia de longo
prazo, cujos custos sdo conhecidos, os objetivos sao defini-
dos ao longo de um horizonte de tempo prolongado e ha
um alinhamento ou compromisso (inclusive financeiro) das
autoridades, operadores e outros atores para sua execugao.
Aimplantagao pode ser progressiva por meio de linhas, rotas
ou setores, ou pode ser rdpida, procurando substituir a frota
no menor tempo possivel. Por sua vez, esse processo pode
ser facilitado pela introdug¢do de um novo modelo de negé-
cio que favorega a introducgdo dos novos veiculos e praticas
operacionais.

O aspecto mais relevante da implantagao esta relaciona-
do com a sua governancga. De acordo com o WRI (2019), é
comum que projetos de dnibus elétricos encontrem limita-
¢des por falta de apoio institucional, seja por falta de plane-
jamento ou de recursos. Nesse sentido, em muitas cidades
nao ha leis ou planos para apoiar uma estratégia de imple-
mentagao de 6nibus elétricos ou, quando os planos existem,
sao ineficazes e ndo incluem metas claras ou incentivos fi-
nanceiros. Em outros casos, pode haver falta de capacidade
institucional, em termos de recursos ou autoridade jurisdi-
cional, que permita uma adequada coordenacao entre os
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atores. Sobre esse aspecto, é importante que, como resulta-
do das licdes aprendidas com o teste-piloto, o projeto insti-
tucional seja bem estruturado para administrar o processo
de transformacao, que os papéis e responsabilidades sejam
claros para liderar o processo e para fazer as corregdes ne-
cessarias a medida que os planos se desenvolvem. Por outro
lado, é provavel que surjam novos riscos durante o processo
de implementacao e é importante que essa liderancga esteja
preparada para gerencia-los e adaptar-se a nova situagao.

Essa governanga procura ser transversal, pois inevitavelmen-
te terd de lidar com aspectos que ndo sdo no momento ge-
renciados pelo sistema de transporte, tais como a disposi-
¢do final das baterias, processo no qual terd de se envolver
para alcangar os melhores resultados possiveis. Tal processo
também pode gerar novas necessidades e interesses de ou-
tras partes interessadas, por exemplo os fabricantes locais
podem procurar integrar seus produtos a estrutura de de-
senvolvimento industrial da fabricagcao de veiculos.

O prazo de implementagao pode variar muito de acordo
com as caracteristicas do sistema, o niUmero de rotas e vei-
culos a serem substituidos, bem como a porcentagem da
frota a ser substituida. Pode-se supor, com base na experién-
cia passada, que tal projeto pode levar de dois a dez anos®
para ser concluido.

O resumo da Etapa 1é mostrado na Figura 2-7, apresentada
a seguir.

5 Os prazos podem ser mais curtos se sao considerados sistemas
pequenos onde é feita uma compra para substituir todos os 6ni-
bus em operacao, ou se apenas uma linha de um sistema mais
abrangente deve ser eletrificada.
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Figura 2-7 - Passos iniciais da estruturagao, resumo da
Etapal

Ao finalizar a Etapa 1,
as seguintes atividades
devem estar completadas

Compreensao dos planos de
governo atuais, incluindo
orcamento e sua relagdo com a
eletromobilidade.

Identificagdo do alinhamento ou
desalinhamento das visdes da

prefeitura, autoridade de transporte
e operadores.

Etapal
Planejamento inicial

Definicdo em nivel estratégico do
escopo do projeto a ser
implementado, alinhado com os
anseios coletivos.

Identificagdo do faseamento do
projeto e definicao da viabilidade

do teste-piloto para a estruturacdo
financeira preliminar.

Fonte: Elaboragao propria.

O préximo capitulo apresenta a segunda etapa dentro do
processo principal, incluindo instrucdes relativas a coleta
de informacgdes-chave para posterior realizacdo de um
diagnodstico da situacdo em questdo e a verificagdo da via-
bilidade de mobilizacao de investimentos para o projeto
de eletromobilidade.
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5

ETAPA 2;
DIAGNOSTICO
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A Etapa 2 do processo busca identificar e sistematizar as
caracteristicas das concessdes de transporte publico, bem
como a capacidade de mobilizar investimentos dentro do
municipio. Uma vez alcangada essa identificagao, sdo defi-
nidos os atores que serdo os responsaveis pelas mudancas
necessarias descritas nas etapas seguintes.

Este capitulo apresenta uma metodologia para desenvolver
um diagndstico sobre as condi¢gdes do municipio para estru-
turar um projeto de eletromobilidade. Inclui a analise do atual

marco regulatdrio do transporte publico e da capacidade do
municipio de mobilizar investimentos e as partes interessadas
no desenvolvimento de novos modelos de negdcio.

O primeiro passo do diagnodstico é entender a natureza das
atuais concessdes de servicos de transporte publico no mu-
nicipio. O objetivo nessa etapa de diagndstico € identificar as
condicdes atuais das concessdes que tornam possivel uma
transicdo efetiva para a eletromobilidade.

31 CONCESSAO DE TRANSPORTE
PUBLICO

A transi¢cao de longo prazo e a escala para a eletromobili-
dade precisam de um gerenciamento das licitagbes que
permitam as empresas operadoras o fornecimento de servi-
¢os de transporte publico. Na maioria das cidades, o servigo
de transporte publico é fornecido por meio de concessdes
a empresas privadas pelo poder concedente. Se os servigos
forem transferidos para uma empresa, tal transferéncia sé
pode ser executada com base em um processo de licita-
cdo publica que resulta em um contrato. Esses contratos
sdo regidos pela Lei Federal n° 8.987/1995, com aplicacédo
subsidiaria da Lei Federal n° 8.666/1993 [13]. Na maioria das
cidades brasileiras, os operadores sdao, em sua maioria, em-
presas privadas, com diferentes graus de modernizagao [14].
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As caracteristicas das concessdes de transporte publico tra-
dicionais até 2020 podem ser resumidas da seguinte forma:
contratos de longa duragéo, prestagao de servicos em toda
a area urbana ou em grandes areas, aquisicao e operagdo
de Onibus pela mesma empresa, fontes de renda e remune-
racdo aos operadores limitadas pela demanda dos usuarios
(tarifa), rigidez na introdugdo de novas tecnologias, poucos
ou inexistentes incentivos para reduzir emissdes na opera-
Ga0 e processos e para a provisdo para treinamento de pes-
soal associada as novas tecnologias.

As novas concessodes, que incluem caracteristicas mais de-
sejaveis para a inclusdo de 6nibus elétricos, tendem a ter as
seguintes caracteristicas: contratos de menor duragao, pres-
tagdo de servigos em dreas menores para permitir o direcio-
namento de melhorias no servico, separagdo da aquisicao e
da operacao de 6nibus para reduzir riscos, fontes diversifica-
das de receita e remuneragao aos operadores (demanda de
usuarios, quildmetros percorridos, estacionamento nas ruas,
subsidios cruzados, entre outros), flexibilidade em relagédo
a introdugédo de novas tecnologias de baixa ou zero emis-
sdo, incentivos claros para reduzir emissdes na operagao e
processos e treinamento de pessoal, observando um com-
ponente de inclusao social, para que as mesmas pessoas
que ja trabalham nas oficinas e também novos profissionais
possam atender as necessidades da operacao elétrica.

Na Figura 3-1sao mostradas as caracteristicas mais relevantes a
serem identificadas no diagndstico das concessdes municipais.
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Figura 3-1 - Caracteristicas das concessées tradicionais e
das novas concessées para a eletromobilidade

. Concessoes
Conggssogs ideais para
tradicionais a mobilidade

elétrica

Servico em areas médias e pequenas
Aquisigao e operagao separadas
Fontes de receita diversificadas
Preferéncia por tecnologia zero emissdes
Incentivos capacitagao da méo de obra

Fonte: Elaboragao propria.

Em consonancia com a importancia de reconhecer essas ca-
racteristicas das concessdes de transporte publico tradicio-
nais e as que envolvem novas tecnologias esta a mobilizagao
de investimentos que é mais agil devido a contratos com
riscos distribuidos.

3.2 CAPACIDADE DE MOBILIZACAO
DE INVESTIMENTOS

Busca-se incluir os novos modelos de negdcios voltados a
eletromobilidade nas licitacdes e contratos de concessao
ou Parceria Publico-Privadas dos municipios. Nesse sentido,
é fundamental nessa etapa de diagndstico a identificacao
de critérios ambientais nas especificacdes e avaliacdes dos
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servigos, cronogramas e metas de redugao de poluentes,
bem como os mecanismos e condi¢des financeiras para a
implementacgado da transicao a eletromobilidade.

Além das condigdes financeiras, o diagndstico deve incluir as
condicdes de acesso as instituicées de fomento e fundos
de investimento e as condi¢des de garantia viabilizadas
pelas prefeituras como poder concedente. Atencdo espe-
cial merece ser dada as possibilidades e restricdes das finan-
¢as publicas municipais e estaduais.

Esta segdo, portanto, trata das condigcdes e limites associa-
dos as restricdes orgamentarias e financeiras dos municipios,
considerando os diferentes modelos de negdcios — aquisi¢ao,
leasing, entre outros; e dos distintos mecanismos de contra-
tagdo dos servicos - licitagdes e contratos de concessdo ou es-
truturacao de parcerias publico-privadas. Esse diagndstico da
capacidade de mobilizagao de investimentos e do orgamento
municipal ird permitir a definicdo de responsabilidades, seja
dos poderes concedentes, seja das concessionarias.

3.2.1 Identificacdo de alternativas

Destacam-se diferentes tipos de licitagdes e contratos de con-
cessao e alternativas de investimento. Observam-se, por exem-
plo, casos de aquisicao direta dos veiculos por parte do poder
concedente, ficando para as operadoras a responsabilidade
de manutencdo do sistema e oferta dos servigos. Em outros
casos, os operadores tém a responsabilidade de adquirir os vei-
culos, visando ao atendimento dos requisitos e cronogramas
de reducgéo de poluentes, ficando a municipalidade com a
responsabilidade de garantir as receitas operacionais ne-
cessarias a manutengao do sistema. A definicdo da melhor al-
ternativa dependera da amplitude do programa de transigcao e
das condigdes técnicas e financeiras das municipalidades.

No primeiro caso, tanto a aquisicao dos veiculos como a in-
fraestrutura necessdria dependerao de recursos orgamen-
tarios e extraorgamentarios (outorgas ou outros meios),
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combinados com financiamento de instituicdes de fomento e
convénios com outros niveis de governo. Para tanto, poderdo
ser observados os limites legais de endividamento, a capaci-
dade de pagamento e as condigdes de garantia. Quanto aos
riscos dos operadores na manutengao do sistema, associados
a combinagao entre a demanda atendida e os valores das ta-
rifas, pode haver a necessidade de compartilhamento de tais
riscos com o poder concedente, por meio da complementa-
¢ao dos valores das tarifas com subsidios, o que dependera
igualmente das condigdes orgamentarias e financeiras em
curto, médio e longo prazo.

Nos contratos de concessao em que os operadores assumem
a responsabilidade pela renovagdo da frota, algumas condi-
¢des dos modelos de negdcios devem ser consideradas. Os
operadores podem viabilizar as aquisicdes dos 6nibus ou
combinar a aquisigao dos chassis, com operagdes de leasing
para as baterias. Em ambos os casos, sdo minimizadas no
curto prazo as necessidades de endividamento municipal.
No segundo caso (aquisi¢do + leasing), séo diluidos os cus-
tos iniciais e seus impactos sobre as condi¢cdes operacionais.

De todo modo, se tais modelos reduzem, no curto prazo, as
necessidades de financiamento e endividamento por parte
da municipalidade, por outro lado, se impde a necessidade
de estruturagao de condi¢cbes de garantia aos operadores,
visando assegurar as receitas operacionais necessarias a ma-
nutenc¢ao dos servigos, incluindo a amortizagdao dos investi-
mentos e o custeio das operagdes de leasing. Aqui pode-se
considerar ainda a distribuicdo de responsabilidades na
construgao de infraestrutura. De modo geral, pode ser di-
luida da mesma forma a construgado ou reforma de garagens
e pontos de recarga, mantendo-se a responsabilidade publi-
ca sobre o sistema viario.
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As Tabelas 2 e 3 a seguir sistematizam as responsabilidades/
atribuicdes dos agentes nos projetos de transicdo para a ele-
tromobilidade, baseadas nos contratos de concessao.

Tabela 2 - Contrato de Concessdo com aquisi¢ao de frota
e infraestrutura assumidas pela gestdo municipal

Responsavel Responsabilidades

Estruturagao do projeto de eletromobilidade;
Gestao do sistema;

Viabilizacao dos recursos necessarios ao investimento
(orcamentarios e extraorcamentarios);

Articulacdo com instituicdes de fomento ou outros
niveis de governo, buscando linhas de financiamento
Poder Publico Local: compativeis com os limites e condicdes municipais
Poder Concedente (limites de endividamento e demais condicdes
estabelecidas na Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF));

Definicdao dos valores das tarifas e condi¢cdes de equilibrio
econdmico e financeiro dos contratos;

Programacao de recursos orgamentarios, visando aos
subsidios necessarios, em curto, médio e longo prazo,
assegurando as condi¢des de operagao.

L. Operacdo do sistema com manutencao dos servicos,
Concessionario ou

conforme regras e parametros ambientais, sociais e
operador

econdbmicos estabelecidos em edital e contrato.

Fonte: Elaboragao propria.
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Tabela 3 - Contrato de Concessao com renovagao da
frota pelo concessionario

Responsavel Responsabilidades

. Estruturacao do Projeto de eletromobilidade;
. Gestao do sistema;

. Definicao dos valores das tarifas e condi¢des de equili-
brio econdmico e financeiro dos contratos;

Poder Publico Local: . Constituicao de garantias/ Estruturacio de Fundo Garanti-

Poder Concedente dor visando cobertura financeira aos concessionarios;

. Programacao de recursos orcamentarios, visando aos
subsidios em curto, médio e longo prazo, assegurando
0s custos operacionais, incluindo amortizagdo dos inves-
timentos, bem como o custeio das operagdes de leasing.

. Viabilizacdo dos recursos necessarios a aquisicao dos
veiculos e construcdo ou reforma de garagens e pontos
de recarga em prazos compativeis com os cronogra-
mas de redugao de poluentes assumidos em contrato;

Concessionario ou . Constituicao de garantias ou parcerias com investidores,
operador visando a obtengao dos financiamentos necessarios;
. Viabilizagao de operacdes de leasing para as baterias;

. Operagao do sistema com manutengao dos servigos,
conforme regras e parametros ambientais, sociais e
econdmicos estabelecidos em edital e contrato.

Fonte: Elaboragao propria.

Recomenda-se, nessa fase de caracterizacdo, que o municipio
compreenda os papéis da autoridade concedente (geralmen-
te o0 gabinete do(a) prefeito(a) ou uma agéncia responsavel
pelo sistema de transporte) e do atual concessionario que
estd prestando o servico. Com base nessa identificacdo, mais
interessados podem ser incluidos no processo para garantir o
sucesso deste em relagcao a aquisicao de 6nibus elétricos, seu
financiamento, condi¢cdes de carga nas garagens, seguro dos
novos veiculos e instalagdes, envolvimento da mao de obra
atual do operador e outras necessidades para ado¢ao da nova
tecnologia a serem levados em conta em sua operagao.
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3.3 PARTES INTERESSADAS

Com base nas experiéncias de cidades latino-americanas,
como Santiago [15], Bogota [16] e Lima [17], entre os primei-
ros passos para a implementagdo de um projeto de 6nibus
elétricos esta o envolvimento prévio de atores que possam
estimular o desenvolvimento do projeto.

Sdo apresentados, a seguir, os papéis de todas as partes in-
teressadas em um projeto de eletromobilidade no Brasil. As
partes interessadas podem atuar na obtenc¢do de financia-
mento para a implementag¢ao do projeto. Além da autorida-
de publica concedente, dos operadores (ou concessionarios)
e da autoridade de transporte, ha atores que podem ser de-
cisivos no processo de obtencgdo de financiamento para a
aquisi¢cao e operagao de 6nibus elétricos.

3.3.1 Governo Federal

O governo federal dispde do poder e a responsabilidade de
orientar de forma regulamentar os projetos em nivel esta-
dual e municipal. Leis sobre mudancgas climaticas em nivel
federal sdo de muita importancia para que as cidades es-
truturem projetos que visem contribuir para a realizagao
das metas de emissdes em nivel nacional. O governo fede-
ral pode emitir titulos verdes para agilizar os investimentos
em projetos de baixas ou zero emissdes. O financiamento
de projetos de eletromobilidade por meio de Green Bonds
no Brasil pode ser impulsionado pelo Decreto Federal n°
10.387/2020, que visa incentivar projetos de infraestrutura
com beneficios sociais e ambientais [10, 18].

DECRETO N°10.387, DE 5 DE JUNHO DE 2020

Altera o Decreto n° 8.874, de 11 de outubro de 2016, para dispor
sobre incentivo ao financiamento de projetos de infraestrutura

com beneficios ambientais e sociais entre os quais apoia os pro-
jetos de aquisicao de 6nibus elétricos, por célula de combusti-
vel, e hibridos a biocombustivel ou biogas.

e 57



http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2015-2018/2016/Decreto/D8874.htm

3.3.2 Municipios

As prefeituras estdo encarregadas de administrar a alocacao do
orcamento e as estratégias para reduzir as emissdes do setor de
transporte na cidade. A prefeitura, com a aprovagao da Camara
e dos 6rgaos de controle, podera criar fundos de garantia para a
alocagao de recursos para investimentos em projetos que redu-
zam o impacto das mudangas climaticas. Também devem de-
finir as principais caracteristicas das concessdes de servigos de
transporte publico, bem como o valor das tarifas do transporte.

A autoridade de transporte fornece diretrizes, concede e fis-
caliza os servigos de transporte publico. Essa entidade desem-
penha um papel fundamental na exigéncia de padrdes e indi-
cadores minimos para a prestagdo do servigo e uma definicao
adequada das condigdes das concessdes aos operadores.

Além do setor de transporte, é importante que entidades
em nivel municipal dos setores da indUstria, energia, salde
e meio ambiente estejam envolvidas na implementacao de
projetos de transporte. E fundamental identificar todas as
entidades mencionadas a fim de compreender a dinédmica
de interagao entre elas.

3.3.3 Instituicoes financeiras

Dados os custos de aquisicdo de onibus elétricos e infraes-
trutura de recarga, devem ser estruturados estimulos efeti-
vos as institui¢des financeiras, de forma a elevar a participa-
¢do dos atores desse setor fundamental para essa transi¢cao
e mitigar os efeitos das limitagdes fiscais dos municipios,
bem como das condi¢des de garantia dos operadores.

As institui¢ées financeiras podem alavancar projetos que
mitigam o impacto das mudangas climaticas nas cidades.
Alguns bancos de desenvolvimento, como o BNDES, ofere-
cem linhas de financiamento com melhores opg¢des do que
0s bancos comerciais para agueles que procuram financia-
mento para projetos verdes. Por exemplo, as linhas de finan-
ciamento oferecem empréstimos em condi¢cdes favoraveis,
taxas mais baixas, periodos de caréncia mais longos, entre
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outros. Muitos bancos comerciais dependem dos recursos
liberados pelo BNDES para fazer empréstimos de alto porte.
Porém, as condiges do Brasil como pais produtor de auto-
motores e o crescente interesse das cidades por fazer a tran-
sicdo estdo atraindo bancos comerciais a abrir novas linhas
de financiamento e bancos internacionais estdo olhando
para o Brasil para oferecer financiamento [1, 5].

3.3.4 Fabricantes

A baixa presenca de fabricantes nacionais de onibus elétri-
cos e baterias gera concorréncia dos fabricantes internacio-
nais com os nacionais, que podem contar com beneficios
fiscais. Essa disparidade exerce uma considerdvel pressdo
no mercado e os pregos ainda nao sdo competitivos ante os
custos dos 6nibus a diesel. A influéncia dos fabricantes sobre
os modelos de financiamento é alta devido ao fato de que
eles podem participar do modelo de negdcio como financia-
dores do énibus e/ou da bateria, ou para oferecer um leasing
da bateria ao operador ou para a prefeitura.

3.3.5 Empresas de energia e subsididrias

As empresas desse setor tém sido players principais no
campo da mobilidade elétrica no Brasil, considerando seu
papel como fornecedores de energia elétrica, que € impres-
cindivel para o fornecimento de veiculos elétricos. Suas prin-
cipais agdes tém se concentrado em iniciativas de projetos
de demonstragdo, visando a pesquisa e compreensao da
tecnologia de veiculos elétricos, suas aplicagdes e implica-
¢des. Acima de tudo, elas procuram identificar as possibili-
dades de agdo das empresas em termos de fornecimento de
eletricidade, infraestrutura de recarga e novos modelos de
negdcios associados aos veiculos elétricos. [10]

Nesse setor, esses esforcos para o desenvolvimento da mo-
bilidade elétrica sdo particularmente justificados pelo inves-
timento compulsério em pesquisa e desenvolvimento por
meio do Programa de P&D da Aneel (Lei n° 9991/2000). Embo-
ra a maioria dos projetos ndo esteja exclusivamente ligada a
eletromobilidade, eles tiveram um impacto enorme nas agdes
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derivadas do setor elétrico em favor dos veiculos elétricos no
Brasil, promovendo uma maior reflexao sobre o assunto. En-
tretanto, as empresas de distribui¢cdo ainda ndo estdo aptas a
investir em ativos de transporte para apoiar a implementagao
de 6nibus elétricos (infraestrutura de recarga).

3.3.6 Operadores de transporte publico

Os operadores de transporte pUblico sdo atores cruciais por-
gue a adogdo de novos modelos de negdécio dependera da
transicdo para serem remunerados por outros itens que n&o
sejam o de passageiros transportados. Como parte do diag-
nostico, sera fundamental identificar as demandas atuais
dos operadores, os problemas e dindmicas financeiras em
relagédo a remuneracgao do servigo e 0s custos e receitas pela
venda e compra de dnibus a diesel.

3.3.7 Empresas seguradoras

As seguradoras estdo cada vez mais confiantes em realizar
seguros para uma tecnologia que ainda estd se desenvol-
vendo. Sao atores-chave no diagnéstico da cidade e bus-
ca-se a integracao delas na fase inicial do projeto pois, no
processo de financiamento, as institui¢des financeiras terao
como requisito para qualquer negdcio a inclusao de seguro
para 6nibus, baterias e infraestrutura de apoio a operagao.

3.3.8 Pesquisa & Desenvolvimento

E importante identificar a presenca de universidades que
tenham realizado pesquisa e desenvolvimento em eletro-
mobilidade. Essas instituigdes fornecem evidéncias e docu-
mentos técnicos relevantes para a implementagdo de pro-
jetos dessa natureza e, frequentemente, estao vinculadas a
realidade do municipio ou estado onde estao localizadas.

Os interesses de todos esses atores nem sempre concordam
entre si. Os objetivos e metas das partes interessadas pre-
cisam estar alinhados para facilitar a transi¢do. A seguir, é
apresentada uma analise dos alinhamentos das metas mais
importantes entre os atores envolvidos.
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3.4 OBJETIVOS E METAS DAS

PARTES INTERESSADAS

A implementagao de um projeto de frota de 6nibus elétri-
cos traz consigo complexidades que podem ser abordadas
desde o inicio. E uma boa pratica para as autoridades envol-
vidas ter, inicialmente, uma visao geral do sistema de trans-
porte publico e da rede de energia elétrica, a fim de definir
os desafios e as oportunidades, mas também identificar e
mensurar os beneficios. [1]

Nesse contexto, € importante definir claramente o escopo do
projeto para estabelecer metas de curto e longo prazo. A tran-
sicdo para a mobilidade elétrica ndo é apenas uma questao
de melhoria da qualidade dos servigos de transporte coletivo
prestados, mas uma iniciativa que visa atender a um protoco-
lo ambiental de redugado de gases de efeito estufa e reduzir a
poluicdo ambiental no municipio, colaborando também para
as condi¢des de salide e a qualidade de vida da populagao, ou
seja, sua proposi¢cdo ambiental, € uma excelente oportunida-
de para também modernizar o sistema de transporte publico
e, potencialmente, oferecer um melhor servigco ao usuario.

Por outro lado, o escopo do projeto pode variar de acordo com
os interesses das autoridades de transporte, mas, também, de-
vido ao estado atual do sistema, a posicao das partes interes-
sadas envolvidas e as possibilidades financeiras. E importante
ter em mente que Nao existe uma receita Unica que justifique
o desenvolvimento de um projeto dessa natureza, e conside-
rar as caracteristicas especificas de cada local permite a ob-
tencao dos melhores resultados. A partir dessa perspectiva:

Busca-se um projeto-piloto para ter melhores informa-
coes sobre os parametros necessarios e as tecnologias a
serem adotadas em uma implantagcao em maior escala.

O objetivo é iniciar um processo de implantacado de frotas
elétricas que abranja todo o sistema urbano. Nesse caso,
propde-se um cenario de transicao gradual em que os vei-
culos sao incorporados por linha, por rota, por operador ou
de forma escalonada para todos os operadores da cidade.
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. Modernizar o modelo comercial e operacional pode fa-
vorecer modelos de adogdo de sistemas elétricos.

Aidentificacdo de objetivos claros e definidos € importan-
te ndo apenas para estabelecer uma linha de base e a forma
de monitorar o progresso (bem como as ferramentas e mé-
tricas a serem utilizadas), mas também para gerar expecta-
tivas e alinhamento entre os diversos atores que compdem
o sistema. Em muitos casos, empreender um processo de
implantagcao de onibus elétricos pode implicar uma mudan-
¢a na forma institucional e organizacional do sistema. Assim,
€ importante envolver todos os atores institucionais que
fazem parte desse processo.

Apesar dos objetivos precisarem estar bem definidos, as mo-
tivacdes para acelerar um projeto de implantacao de 6nibus
elétricos podem responder a diferentes incentivos, estimu-
los e justificativas, como os indicados na Figura 3-2.

Figura 3-2 - Incentivos das municipalidades para a
transicdo a dnibus elétricos

Incentivos das municipalidades para a transicao
Procurando descarbonizar o transporte

Qfé Melhoria ambiental urbano, reduzir a poluigdo ambiental e
/ criar empregos gue contribuam para a

diminuicao da mudanca climatica.

Incorporando tecnologia para fornecer
novos servigos aos usuarios e melhorar a
imagem do transporte publico.

Modernizagéo e
renovacao da frota

Reduc¢do no custo total de operagdo

- durante toda a vida util do bem por meio
Redugso do custo de da utilizagao de modelos de

operagao . . .
financiamento inovadores com a

tecnologia elétrica.

Fonte: Elaboragao propria.

Dessa forma, € importante que a autoridade do projeto de-
fina explicitamente seus objetivos e, eventualmente, sua
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hierarquia. Por exemplo, a posterior definicdo de metas e
a avaliacao do progresso do projeto irao variar de acordo
com os objetivos predefinidos. Um projeto que busca atin-
gir metas predefinidas de impacto ambiental estabelecidas
pela autoridade municipal envolvera um processo e plane-
jamento diferentes do que um projeto que busca alcancar
eficiéncia de custo ou melhoria do servico de passageiros.

Além disso, é preciso identificar as metas e refletir o potencial
da administragao governamental para atingi-las em tempo
habil. A esse respeito, € importante levar em conta as restricoes
existentes e os compromissos a serem assumidos com todos
0s interessados ao estruturar o projeto, para que o plano de
implementacgao seja realista. Esse plano incorpora metas de
progresso intermediario, objetivos de progresso €, sobretudo,
inclui os recursos necessarios para assegurar que as metas in-
termediarias sejam cumpridas de acordo com o plano inicial.

Um udltimo aspecto a ser considerado na definicdo dos ob-
jetivos é que eles ndo sao estaticos, mas podem ser adapta-
dos e modificados de acordo com a evolugado do projeto e as
licdes aprendidas a medida que o projeto avancga. A Figura
3-3 apresenta os elementos-chave relacionados a natureza
dinamica dos projetos de eletromobilidade.

Figura 3-3 - Dinamismo nos objetivos do projeto

A transigdo para frotas elétricas de onibus é um
processo complexo e dinamico e, a depender da
complexidade da rede em operagao, pode ter um
impacto nos niveis de acessibilidade ou cobertura
da populagao.

E possivel que os objetivos inicialmente estabelecidos
sejam ambiciosos demais, ou que os primeiros passos
tenham mostrado que é necessaria uma mudanc¢a na
orientacdo do projeto em relacéo a
é_’l‘
X

D ok of

Tipologia Cobertura Locagdo dos Plano
da frota do servigo carregadores operacional

Fonte: Elaboragao propria.




A Figura 3-4 faz um resumo das atividades mais importantes
da Etapa 2.

Figura 3-4 - Passos do diagnéstico, resumo da Etapa 2

Ao finalizar a Etapa 2,
as seguintes atividades
devem estar completadas

Compreensao dos planos de
governo atuais, incluindo

or¢camento e sua relagdo com a
eletromobilidade.

Identificagdo do alinhamento ou
desalinhamento das visdes da
prefeitura, autoridade de transporte

Etapa 2 IZ‘ e operadores.
Diagnostico

Definicdo em nivel estratégico do
escopo do projeto a ser
implementado, alinhado com os
anseios coletivos.

Identificagcdo do faseamento do
Cf projeto e definicao da viabilidade
do teste-piloto para a estruturacdo

financeira preliminar.

Fonte: Elaboragao propria.

No seguinte capitulo é apresentada a Etapa 3 na qual os pa-
rametros operacionais, financeiros, regulatdrios e socioam-
bientais e de governanca sao formulados, apds a identifica-
cao das partes interessadas e seus objetivos e interesses.
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ETAPA 3:
FORMULACAO DOS
PARAMETROS DO
PROJETO
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De modo a atingir os objetivos e metas das partes interes-
sadas identificadas na Etapa 2 do diagndstico, parametros
operacionais, financeiros e regulatérios devem ser identifi-
cados para a avaliagao da viabilidade do projeto.

A Formulacdao de Parametros descreve os objetivos e
metas das partes interessadas para identificar onde ha
congruéncia e onde ha divergéncia de objetivos. Os para-
metros sobre os quais este Caderno se concentra sdo mos-
trados na Figura 4-1:

Figura 4-1- Parametros avaliados no CTR para a avalia-
¢ado do financiamento

Socmamblentals e
Operacmnals Flnancelros Regulatorlos
governanga

* Veiculos e * Anadlise de * Concessdes Inclusao social
baterias custos + Licitagdese na transi¢cdo
* Infraestrutura Definigdo do contratos e Beneficios
de recarga modelo de tributagéo para a ambientais
* Modelo negocio comprae Quem governa e
operacional Busca de operagaode como governara
recursos e Onibus elétricos transicdo
indicadores
financeiros e de
rentabilidade

Fonte: Elaboragao propria.

A identificacao prévia dos parametros aqui descritos permi-
tira aos municipios:

. Aperfeicoar os conhecimentos institucionais municipais
e dos operadores de transporte publico sobre a tecnolo-
gia elétrica.

. Aumentar a compreensao das autoridades publicas sobre
os beneficios da transicdo para a mobilidade elétrica.
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. Mapear as partes interessadas no contexto municipal.

. Compreender as necessidades de mudanca do marco
regulatério em nivel municipal para acelerar a transicao.

- Aumentar a eficiéncia nos processos de coordenagdo
entre instituigdes financeiras, seguradoras, 6rgdos de
controle de licitagdes, investidores, fabricantes de énibus,
montadoras, empresas de energia elétrica, entre outros.

A Figura 4-2 mostra os componentes relacionados a cada
um dos parametros analisados na Etapa 3 de implantagao
do projeto de eletromobilidade. Ha partes interessadas en-
volvidas nos trés tipos de parametros que afetam as condi-
¢des para financiamento do projeto.

Figura 4-2 - Componentes e partes interessadas envolvi-
das segundo o tipo de parametro

. A Partes interessadas
Tipos de parametros .
envolvidas

Veiculos e baterias

Operadores
. . Prefeitura
@ C Operacionais > Infraestrutura de Companhias de energia
ecanda elétrica

Fabricantes

Plano operacional

Custo Total de Ins‘tituigéesfinance’ira;\s
Propriedade Sociedades de Propésito

e Especifico
=% ( Financeiros ) Modelo de negécio Prefeitura
—\ Operadores
Fontes de receitas Companh[as .de energia
elétrica
Concessodes atuais
Governo federal
L. e Governo estadual
ﬁ ( Regulatérios ) Licitagdes e contratos A e
=l Seguradoras

Tributagdo

Fonte: Elaboragao propria.




Este capitulo apresenta os parametros a serem definidos
para que as cidades possam avancar de forma mais rapida
nos projetos de eletromobilidade no transporte publico. Sao
apresentados critérios operacionais, financeiros, regulato-
rios, socioambientais e de governanga, além das mudancgas
e adequagdes que os municipios poderiam realizar para fi-
nanciar e implementar seus projetos.

41 PARAMETROS OPERACIONAIS

Embora o tamanho de um projeto de eletromobilidade
possa variar consideravelmente dependendo das neces-
sidades do sistema de transporte publico, considerando o
nivel de modernizagdo da frota atual e da capacidade finan-
ceira do municipio, parametros operacionais do projeto
podem ser previamente identificados para avaliar a via-
bilidade técnica e a melhor opgédo em termos técnicos para
posterior implementacao.

Esses elementos incluem aqueles relacionados aos ativos
do projeto (veiculos e baterias), a infraestrutura de recar-
ga e ao modelo operacional, que serdo descritos a seguir.
Dependendo do modelo de negdcio especifico do projeto,
pode haver diferentes atores responsaveis pela definicao
desses aspectos operacionais.

Figura 4-3 — Parametros operacionais do projeto

Ativos do projeto

Parametros
operacionais

Modelo operacional

_

Fonte: Elaboragao propria.
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4.1.1 Ativos do projeto: veiculos e baterias

Os veiculos e as baterias correspondem ao maior investi-
mento de capital para o projeto de eletromobilidade e de-
terminam varios outros parametros relevantes para o plane-
jamento do projeto. A decisao mais importante a ser tomada
durante essa etapa do projeto € a tecnologia a ser escolhida
em termos de veiculos e estratégia de recarga, que afeta
tanto os carregadores a serem comprados quanto as bate-
rias dentro dos veiculos (Figura 4-4).

Figura 4-4 — Ativos do projeto de eletromobilidade

I
: Os ativos do projeto sao principalmente os
' veiculos e baterias. Os aspectos a ter em

' conta na defini¢do de ativos operacionais

1 incluem:

I

I

I

I

+ Exploragdo de alternativas tecnoldgicas e
cenarios.

+ Definigao do capital e custo operacional

EAV]:I dos veiculos para cada cenario.

* Estratégia de carregamento

(carregadores e baterias).

+ Teste-piloto para avaliagdo do
desempenho.

* Analise de viabilidade da padronizacao da
frota.

* Plano de disposi¢do de ativos.

*  Formacgédo do pessoal de manutencgao.

Fonte: Elaboragao propria

Estudos no Brasil tém sido realizados para identificar os
modelos alternativos de veiculos e fornecedores de bate-
rias e a tecnologia associada a operagdo de 6nibus elétricos
disponiveis no mercado brasileiro [19, 20, 21]. Para a estru-
turagao técnica do projeto, recomenda-se explorar todas
as alternativas tecnoldgicas, analisando o custo necessario
para o projeto, tanto de capital como operacional, e o cum-
primento dos requisitos operacionais. Na Tabela 4 sao apre-
sentados parametros operacionais de referéncia para o




planejamento da operacao de dnibus elétricos com recarga
noturna. Dependendo das necessidades da operacao (ie,,
quilédmetros percorridos, uso de Ar-Condicionado (A/C))
e da capacidade da bateria dos 6nibus, a operac¢ao tera cus-
tos financeiros diferentes no longo prazo relacionados a
substituicdo dos ativos.

Tabela 4 - Parametros operacionais de referéncia para
onibus elétrico padron e articulado com recarga noturna

Padron Articulado
B EEEEEENQ
o la &
Consumo de energia com A/C (kWh/km) 1,05 1,92
Capacidade da bateria (kWh) 350 580
4,4 3,9

Tempo para recarga completa (h) (carregador 80 kW) (carregador 150 kW)

Estado de carga minimo da bateria por

10% 10%
seguranca State of Charge - SOC (%) ° °
Autonomia de nova bateriacom A/C (km) 300 272
Degradacao max!ma permitida da 20% 20%
bateria (%)
Vida util da bateria (anos) 8 8
Autonomia com bateria degradada no 233 om

ano 8 (km)

Fonte: Elaboragcao prépria com base em entrevistas com BYD
Brasil e WRI Brasil [22].

Um aspecto relevante é relacionado a escala do projeto e
como isso impacta os custos de investimento associados. E
aconselhavel iniciar o processo progressivamente e que a
fase inicial de planejamento e avaliacao da frota a ser incor-
porada avalie o custo de um teste-piloto e seus objetivos
como um investimento futuro. Muitos projetos incorporam
uma fase-piloto com poucas unidades para avaliar seu de-
sempenho em condi¢cdes operacionais. Dessa forma, iden-
tifica-se qual tipologia de 6nibus é a mais adequada para
otimizar os custos totais de implantagcao em maior escala.
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A realizacdo de um teste-piloto poderia impactar decisdes
futuras. Se for feito um investimento em infraestrutura para
o teste e se quisesse optar por veiculos ou carregadores com
outras caracteristicas de acordo com os resultados, essas
primeiras unidades representariam um investimento nao re-
cuperavel para as autoridades. Portanto, recomenda-se que
as unidades que fazem parte de um teste-piloto ndo sejam
adquiridas pela Prefeitura, mas que as empresas fornecedo-
ras disponibilizem os veiculos por um determinado periodo
para avaliar seu desempenho, para que as autoridades pos-
sam tomar a decisao mais objetiva possivel.

Quanto ao efeito nos custos operacionais, espera-se que,
para a maioria dos projetos de onibus elétricos, esses custos
diminuam em comparacgdo a uma operacgao de 6nibus a
diesel, principalmente devido aos custos menores de ener-
gia (custos de eletricidade menores e mais estaveis do que
os do diesel) [23]. Esses custos menores sao garantidos tam-
bém por meio de um gerenciamento adequado da bateria,
seguindo as boas praticas apresentadas na Figura 4-5.

Figura 4-5 - Gerenciamento da vida util da bateria dos
onibus elétricos

* Realizar os ciclos de carga em intervalos
regulares

+ Nao permitir que o estado da carga fique abaixo
dos limites minimos definidos pelo fabricante
(State of Charge — SOC)

» Evitar o uso excessivo do veiculo:

* N&o exceder o nUmero maximo de
passageiros transportados

Gerenciamento da * Manter velocidades médias de viagem
E vida util da bateria regulares
* Fazer uso da frenagem regenerativa por
meio de praticas de conducao ecoldgica
* Monitorar a temperatura em que a bateria opera
* Realizar manutencéo adequada:
* Revisdo peridédica segundo recomendagdes
do fabricante
+ Balanceamento regular das células
« Troca de pecas de reposicao oficiais

Fonte: Elaboragao prépria com base em Glucker et al. (2021) [24].




Para um correto gerenciamento da bateria, é essencial que
a equipe de técnicos encarregados pelo controle da bateria
tenha sido treinada e que haja um processo de monitora-
mento por parte do fabricante. Além disso, é recomendado
realizar testes de desempenho padronizados em determi-
nados pontos da vida Util da bateria, medidos em ciclos de
descarga, a fim de monitorar seu desempenho®

Ao decidir sobre os veiculos que serdo necessarios para cada
projeto, é importante levar em consideracdo essas diferen-
cas, estimando cenarios de custos operacionais com as di-
ferentes alternativas disponiveis no mercado, levando em
conta os benchmarks dos fabricantes. Por exemplo, um vei-
culo com maior capacidade de carga da bateria e, portan-
to, com maior autonomia, pode exigir apenas recarga no-
turna nas garagens em vez de recarga de oportunidade
durante as horas de operagao, reduzindo tanto os custos
de recarga quanto os custos de capital necessarios para uma
infraestrutura de recarga mais avangada. Porém, os oni-
bus de recarga noturna exigem um investimento maior de
capital devido ao pacote maior de baterias.

E importante definir aspectos relacionados a aquisicéo de vei-
culos, como a padronizagao do tipo de tecnologia que se aplica
a todo o sistema, caso nao exista, ou mesmo a toda a cidade ou
regido. Esse ponto torna-se muito relevante na fase inicial de
concepcdo do projeto. A padronizagdo da frota permite eco-
nomia no fornecimento de pecas de reposicado, treinamento
de motoristas e manutenc¢ao, e compras em larga escala que
reduzem o preco unitario por unidade comprada.

Portanto, a entidade responsavel pelo planejamento da
implantacdo deve fazer a avaliacdo correta dos requi-
sitos técnicos e operacionais e, se necessario, projetar

6 As normas técnicas IEC 62660 [IEC, 2018] e ISO 12.405 [ISO, 2018]
definem os padrdes para fazer testes de performance e de con-
fiabilidade para baterias de litio de veiculos de propulséo elétrica,
assim como requisitos de seguranca.
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antecipadamente a tipologia e as caracteristicas da rede
a ser operada, a fim de avaliar se as caracteristicas técnicas
dos veiculos a serem incorporados possuem, por exemplo,
autonomia suficiente para operar as rotas determinadas.
Além das especificagdes técnicas compartilhadas pelos fa-
bricantes, é importante verificar se essas caracteristicas
foram verificadas em ambientes operacionais reais (a Ta-
bela 4 apenas mostra valores de referéncia).

Em relagdo ao ponto anterior, a incorporagao de frotas elé-
tricas precisa levar em conta o modelo operacional atual e
os atores que o compdem. Por exemplo, embora algumas
cidades estejam migrando para modelos de negdcios que
buscam concentrar a operagao da frota em uma ou poucas
empresas, em outras a operagado atual é fornecida por varias
empresas [8]. Nesse cenario, é essencial discutir se a uni-
formidade da frota entre os operadores é uma condicédo
necessaria ou se o regulador deve estabelecer parametros
unificados em relagao as frotas e seus componentes (con-
figuragdo interna do veiculo, baterias, tipo de carrega-
dor e tipo de corrente) para reduzir os riscos associados a
interoperabilidade.

Finalmente, o gerenciamento e eliminagao dos ativos no
final do prazo do projeto ndo € um aspecto menor (ver Figu-
ra 4-6). Com relagao ao descarte final dos residuos quimicos
das baterias, devem ser avaliadas alternativas para que elas
possam ser recicladas para outros usos. Uma possibilidade
para a correta eliminagao dos ativos € avaliar os usos alter-
nativos para baterias uma vez que sua vida util tenha ter-
minado, reutilizando-as em aplicagdes de armazenamento
estacionario, tais como as residéncias ou a industria. E im-
portante considerar no projeto o tratamento de residuos a
medida que a tecnologia dos veiculos elétricos se expande,
incluindo a exploracao de medidas para o desenvolvimento
de um mercado secundario [27].
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Figura 4-6 - Gerenciamento dos ativos no final
da vida atil

I

]

' O gerenciamento de ativos no final da vida util

| é uma tarefa a ser feita pelo operador ou pelo

' 6rgao gestor de transporte desde o momento em

! que é tomada a decisdo de migrar a frota.

| Os o6rgaos de controle e os operadores decidem

' sobre o destino dos ativos ao final da vida util:

l * reutilizagdo do 6nibus ou eliminagdo segura
do veiculo

» reciclagem das baterias

Para esse fim, é essencial que os projetos de

renovagao da frota de transporte publico:

* Incorporem entidades locais multidisciplinares
(por exemplo, o drgao ambiental) para
entender o impacto ambiental e econémico
daeliminacgéo de residuos

+ Custos no longo prazo do projeto por
eliminacao e reciclagem dos ativos

Fonte: Elaboragao prépria com base em BID (2019) [16]".

Dado que os projetos de eletromobilidade em transporte
publico sdo recentes, a maioria dos projetos ainda nao atin-
giu sua vida Util projetada. Em uma indUstria na qual as ino-
vacoes tecnoldgicas estao ocorrendo em ritmo acelerado,
€ possivel que os diagnodsticos atuais da vida util da bate-
ria sejam conservadores e que, com uma gestao adequada,
as baterias possam ter uma vida util entre 10% e 20% mais
longa do que a projetada [24, 26].

Os periodos de retorno mais longos dos onibus elétricos
comparados com os 6nibus a diesel, exigem que 0s ope-
radores de transporte operem esses veiculos por periodos
mais longos (de 10 a 15 anos). Uma vez transcorrido esse
periodo, espera-se que o mercado de 6nibus elétricos seja
mais desenvolvido e que a reposicao e a venda de pecas
tenham uma maturidade semelhante a do diesel [27,26].

7 BID. Reporte: costos y tarifas de remuneracion por vehiculo y
por kildmetro, para vehiculos eléctricos de la flota Troncal y No
troncal de la Fase Il del Sistema Integrado de Transporte Publico
SITP. 2019.
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4.1.2 Infraestrutura de recarga

A infraestrutura de recarga necessaria para o projeto é defi-
nida em conjunto com os 6nibus elétricos escolhidos pela
cidade. Dessa forma, a tecnologia e o custo total dos carre-
gadores dependem da tecnologia dos 6nibus elétricos (i.e.,
padron ou articulado, recarga noturna ou de oportunida-
de, piso baixo ou piso alto, etc.). O custo dos carregadores e
da infraestrutura de recarga € comumente inverso ao custo
dos dnibus elétricos, ja que a economia de um &nibus com
menos baterias significard um custo maior de mais pontos
de recarga para atingir a operagao requerida.

Vale lembrar que o custo da infraestrutura de recarga vai ter um
impacto ao longo do prazo de amortizagdo. Dessa forma, reco-
menda-se avaliar as necessidades operativas para definir o tipo
de recarga e, consequentemente, a infraestrutura necessaria:

Recarga noturna em garagens:

O 6nibus tem um pacote maior de baterias do que os
Onibus de recarga de oportunidade (variando entre
150 kWh e 550 kWh), porque a recarga é feita apenas
no final do dia.

Ideal para conhecer a tecnologia e avancar na
transicao.

Recarga de oportunidade:

O 6nibus é recarregado ao longo da rota ou no final da
rota. Portanto, € necessaria uma bateria menor do que
0s Onibus de recarga noturna (variando de 80 kWh a
150 kWh).

Implementado em sistemas que ja tém experiéncia e
avancos na infraestrutura, instalando pontos de recar-

ga estratégicos no sistema.

Recarga mista (noturna e de oportunidade)
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4.1.2.1 Responsabilidade pela infraestrutura de recarga

E importante que a definicdo das responsabilidades de ope-
racdo e manutengado da infraestrutura de recarga seja con-
siderada no inicio do projeto. O responsavel pela operacao
de recarga na garagem depende do modelo de negdcio es-
colhido para o projeto. Em um modelo tradicional, o préprio
operador é o responsavel pelo processo de recarga do ve-
iculo, mas, dependendo do modelo de negdcio do projeto
(como definido no capitulo 4.2 Parametros financeiros), a
responsabilidade desse processo pode ser da subsidiaria de
energia, do fornecedor de baterias ou do fornecedor da
infraestrutura de recarga.

Um projeto que visa implantar tecnologia elétrica geralmen-
te requer a incorporacdo de um ator essencial: a conces-
siondria que fornece servicos de energia elétrica na area
do projeto [7]. Para frotas a diesel, os préprios operadores
costumam gerenciar o abastecimento e tém experiéncia na
construgcao de estacdes de bombeamento de combustivel.
No caso de estac¢des de recarga elétrica, elas exigem a im-
plantacdo de redes especiais até as garagens e uma espe-
cializacdo técnica que normalmente se concentra apenas
nas empresas desse campo. Quando os carregadores sao
instalados ao longo de rotas, a coordenagdo com a empresa
distribuidora de energia elétrica € ainda maior para a cor-
reta cobertura e disponibilidade de energia nos pontos
onde esses carregadores serao localizados.

Essa incorporacao de novos atores significard que é neces-
sario um maior grau de coordenacdo para garantir que a
prestacdo de servicos ndo seja afetada. As empresas de
energia elétrica cada vez mais tém interesse em participar
desses modelos de negdcio na América Latina [28], disponi-
bilizando seu conhecimento na transmissao e distribui¢ao
de energia elétrica. Por exemplo, no caso de quedas de ener-
gia, complicagcdes com a infraestrutura de recarga ou ques-
tdes similares, a empresa de energia pode prever e evitar
interrupgdes do servico e um impacto negativo a remune-
racao do operador de transporte. Portanto, a coordenacao
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e a gestdo do sistema devem ser tratadas desde o inicio, e
o regulador precisa ser fortalecido institucionalmente para
estabelecer diretrizes de mitigacao e formas de resolver con-
flitos com antecedéncia.

A disponibilidade de infraestrutura de recarga exigira
obras adicionais, o que pode causar impacto nos custos
para o operador (por ter que alugar um novo local em uma
base provisdria ou por nao ter espago para manter sua frota),
ou para a cidade, se os locais atuais forem considerados
improéprios para a instalagdo da infraestrutura necessa-
ria. Uma mudanca para outro local - se necessario - pode ter
impacto no modelo operacional e nos custos financeiros ao
longo do projeto.

Na Figura 4-7 é apresentado um resumo dos pontos-chave
mencionados para a definicao dos aspectos da infraestrutu-
ra de recarga.

Figura 4-7 - Pontos-chave na definicdo da infraestrutura
de recarga

- Definira estratégia de recarga
* Recarganoturnaem garagens
* Recargade oportunidade
* Recargamista
» Definira responsabilidade pelo servico de recarga
* Podeser assumida pelo operador, subsidiarias de
energia, fornecedores de baterias ou
fornecedoresde infraestruturade recarga
+ Estabelecimentode um modelo de cobrangada
recarga, se feita pela distribuidora, pelo titular do
eletroposto ou pelo operador do sistema de
recarga, considerando que a REN 819/2018
possibilitou a prestagaodo servico de recargaa
qualguer interessado.
+ Definiro local para a instalagdoda infraestruturae
carregadores
« Definir desde o inicio a coordenagdo dos atores
* Visando mitigar possiveis riscose assegurar a
prestacao continuade servigos

Fonte: Elaboragao propria.




4.1.3 Modelo operacional

O modelo operacional inclui todos os aspectos logisticos
e técnicos necessdrios para a operagido do sistema de
onibus elétricos. Esses aspectos referem-se a definicdo de
parametros (como o numero de veiculos em operagdo por
motorista) e a estruturagao de planos de recarga, alocagao
de veiculos para linhas de 6nibus, ao sistema de gestao
para a operagao dos 6nibus elétricos e ao plano de treina-
mento técnico das equipes.

Todos esses aspectos sdo definidos pelo érgao regulador do
transporte publico da cidade para o projeto de eletromobi-
lidade antes da licitagao ou alocagao do contrato de opera-
¢ao. Isso garante que, independentemente do operador ou
dos diferentes modelos de negécios utilizados em cada
projeto, a qualidade do servigo seja a mesma em todo o
sistema. Na Figura 4-8 sdao mostradas as fases do modelo
operacional para a implantagdo da frota elétrica.

Figura 4-8 - Fases do modelo operacional
da frota elétrica

Modelo operacional
Todas as decisdes logisticas e técnicas que garantem a operagdo do sistema de 6nibus elétricos

Otimizagdo da rede do Incorporagdo de novos I CEG GRS
servigo de énibus atores perag garag

= Redesenhoderedede
linhas de énibus
= Alocagdo de veiculos
para linhas de 6nibus
— Planejamento de
conversao por linhas
— Processo iterativo
avaliando o
desempenhodos
onibus
= Otimizacdo do
cronograma de linhas de
onibus elétrico

Coordenagéo dos
requisitos de energia
elétrica com empresa
distribuidora

Definicdo de
responsabilidades de
atores envolvidos
Definigdo de requisitos
de compartilhamento de
dados

Estruturacdo de um
sistema de gestdo de
onibus elétrico

Fonte: Elaboragao prépria com

ITDP [29].
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= Defini¢do de requisitos
de pessoal dos atores
envolvidos
Mitigagdo de
redundancia de pessoal:
— Planejamento de
capacitacdo para
pessoal de atores
atuais
— Movimento de pessoal
de consorcios licitantes
Capacitagdo de técnicas
de condugéo para
melhorar a vidae
desempenho de bateria
Alianga com atores
estratégicos
internacionais

= Modificagdo das
garagens para a
implantagao da
infraestrutura de recarga

= Estruturagdo de planos
de recarga dos 6nibus
elétricos

base em WRI BRASIL [10] e




Um projeto de implementacdo de uma frota elétrica €, em
esséncia, diferente de um projeto de implementagdo de
uma frota convencional. Nesse sentido, € importante que as
autoridades locais se envolvam, e se sugere seguir os se-
guintes passos:

- Avaliagdo do sistema tradicional em operagéo.

- Identificagdo das mudancas no modelo operacional
para a transicdo do sistema tradicional ao sistema com
onibus elétricos (Figura 48).

- Formulagao dos parametros técnicos minimos e da
rede para a operagao elétrica.

- Comparacao das especificagcdes técnicas dos diferentes
proponentes a fim de avaliar a melhor opgao:

. Exigir plano de desempenho operacional dos propo-
nentes (se possivel).

4.1.3.1 Otimizagdo da rede do servico de énibus

Com o objetivo de otimizar a autonomia dos novos veiculos,
muitos projetos de transicao de energia envolvem o redese-
nho da rede em operagao. Recomenda-se desenvolver um
processo interativo de uma analise detalhada dos parame-
tros operacionais basicos considerando a implementacao de
veiculos com autonomia limitada nas linhas. Alguns ajustes
podem ser necessarios nas rotas em operagao, pois o desem-
penho dos &nibus pode nao ser o esperado (devido as ques-
tdes ambientais e geograficas fora do escopo da autoridade).

Considerando que esses ajustes podem resultar em altera-
¢des no tragado das rotas ou na area de cobertura do siste-
ma, os gestores publicos podem enquadrar essas mudancgas
em uma estratégia de comunicacdo e marketing mais
ampla, por meio do relancamento do sistema de transpor-
te (podendo incluir a mudanga do nome das linhas ou das
cores dos 6nibus), envolvendo os usuarios e fazendo-os
participar das mudancas a serem realizadas.
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4.1.3.2 Incorporagdo de novos atores

A implantagcédo desses projetos geralmente precisa da in-
corporagdao de novos atores que estdao comumente au-
sentes nas mesas de decisao dos projetos tradicionais de
transporte publico. Os projetos de eletrificagdo do trans-
porte publico em muitos casos sao realizados por meio do
fornecimento de novos modelos comerciais, promovendo
a separacdo vertical na cadeia de prestacdo de servicos,
conforme descrito acima. Isso exige a geragao de novos con-
sensos, o fortalecimento de novas capacidades por parte das
autoridades que serao responsaveis pela regulamentagdo e
aplicagdo e, também, o desenvolvimento de novas relagdes
entre os principais atores.

4.1.3.3 Capacitagdo técnica de pessoal

Outro aspecto importante relativo a operagdo de frotas elé-
tricas esta relacionado ao treinamento de pessoal. Embora
os Onibus elétricos geralmente tenham melhor tecnologia
interna que permitiria otimizar sua manutencgao e, portanto,
sua disponibilidade, a operagao e manuten¢ao desses novos
veiculos exigem um processo de treinamento da equipe e
deve realizado com antecedéncia para tornar a transicao
0 mais tranquila possivel. Estes sao alguns dos aspectos a
serem considerados:
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Figura 4-9 - Pontos-chave do treinamento da mao de
obra na transic¢do a eletromobilidade

Aspectos a serem

. Medidas de formacdo

considerados

« Planos de treinamento e de rotatividade de
equipe.

+ Formagao para a mudanga Nos processos
e/ou novas funcdes geradas.

Diminui¢cdo dos postos de
trabalho existentes devido a
mudanca de modelo de

negocio. medidas de mitigagdo para a mudanga de
atividades.
+ Formacgdo de motoristas em estratégias de
Cuidados com a vida util conducdo para otimizar a duragdo e vida util
esperada das baterias. da bateria com o suporte dos fabricantes de

veiculos.

Aumento dos sinistros de
trafego devido aos baixos
niveis de ruido emitidos
pelos veiculos.

baixo ruido, bemn como campanhas de
sensibilizacao da comunidade sobre as
tecnologias de baixo ruido na estrada.

Mudanca nas praticas
tradicionais de despacho
devido a necessidades de
abastecimento de energia.

de despacho de 6nibus e alocagéo de turno
por motorista.

Fonte: Elaboragao prépria com base em WRI (2022) [10].
4.1.3.4 Operagdo das garagens

Em termos operacionais, o layout das garagens e edificios
utilizados para o armazenamento e manutencao de veicu-
los convencionais pode nao ser ideal para uma operagao
elétrica. A esse respeito, € necessario considerar o espaco
necessario para a recarga de veiculos, bem como os trans-
formadores e qualquer infraestrutura associada. E possivel
que apenas uma pegquena adaptacao a situagao convencio-
nal seja necessaria, mas € importante incluir isso no planeja-
mento, pois pode ter consequéncias no custo inicial. A Figu-
ra 4-10 mostra o exemplo de uma das garagens em Bogota
(Colédmbia) que precisou de obra civil para adequar o espaco
para os carregadores dos 6nibus elétricos.

* Trabalhar em conjunto com os sindicatos em

+ Treinamento de motoristas para aumentar a
sensibilizacdao em relagdo a outros veiculos de

* Contar com maior precisdao no planejamento




Figura 4-10 - Garagem adequada com infraestrutura de
recarga em Bogota

Fonte: El Tiempo (2021) [30].

Todos os aspectos acima que implicam na transi¢do para fro-
tas elétricas precisam ser considerados no planejamento a
fim de minimizar os riscos e custos associados. As autori-
dades municipais tém a capacidade de conduzir uma analise
completa que |hes permita identificar os principais riscos e
avaliar se o custo associado € compensado pelos beneficios,
e assim definir estratégias que visem tornar essa transi¢do a
mais econdmica possivel. O processo de alinhamento com
os operadores atuais ou potenciais é importante para ava-
liar quais sao os requisitos minimos, a fim de minimizar o
impacto que a transicdo poderia ter na prestagao de servigos
e nos parametros financeiros descritos no capitulo a seguir.
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42 PARAMETROS FINANCEIROS

Devido aos altos custos de capital necessarios para a imple-
mentagao de projetos de O6nibus elétricos, a estruturacao
financeira é essencial para a viabilidade do projeto. Os
principais aspectos identificados a serem considerados e
definidos durante o processo de estruturagao financeira séo:

. Analise de custos

—

2. Definigdo do modelo de negécio
3. Mobilizagdo de recursos
4. Indicadores financeiros e de rentabilidade

Esses aspectos ndo sdao necessariamente desenvolvidos em
ordem cronolégica, mas sdo avaliados simultaneamente em
um processo iterativo, uma vez que as decisdes tomadasem re-
lagdo a cada um deles tém um impacto direto sobre os outros.
A plataforma online Financial Hub, apresentada na Figura
411, é uma ferramenta aberta em que as cidades brasileiras
e institui¢cdes financeiras se encontram e compartilham inte-
resses na estruturagdo e financiamento de projetos.

Figura 4-11 - Financial Hub para a transicdo a
eletromobilidade no Brasil
-]
CIDALE FINANCIAL HUB ELETROMOBILIDADE
g BRASIL

e Guia conceitual sobre estruturacéo financeira para cidades interessadas na

introdugso de énibus elétricos em seus sistemas de transporte puiblico

Pt B> PROJETOS SALVOS B> LINHAS DE FINANCIAMENTO REGISTRADAS SALVAR CENARIO Ll COMPARAR

1. Contabilidade da compra v -
P # ONIBUS PADRON = &
1800000
2. Beneficidrio do financiamento v .
e # ONIBUS ARTICULADO

3. Modelo de negécio v : AR
# CARREGADORES/ONIBUS

4. Viiabilidade normativa v

L] O
PRAZO DO PROJETO
'CUSTO CARREGADOR

Fonte: Elaboragao propria.




A ferramenta Financial Hub foi projetada para auxiliar na toma-
da de decisdes relativas a estruturacdo financeira do projeto.

Com essa ferramenta, as entidades de transporte e as cida-
des podem ter uma visao geral de como os aspectos discuti-
dos neste capitulo se relacionam e afetam uns aos outros. Esses
parametros estdo definidos na plataforma para as cidades e
para instituicdes financeiras.

4.2.1 Analise de custos

Enguanto a analise do custo total de propriedade (TCO) do
projeto foi um dos parametros definidos durante a fase de
pré-viabilidade e planejamento, a estruturagdo financeira é
uma oportunidade de desenvolver ainda mais a analise de
custo real com o conhecimento adquirido durante o planeja-
mento operacional. Aspectos como os objetivos e o crono-
grama do projeto, a tecnologia do 6nibus e do carregador
escolhida pela cidade para o sistema, entre outros, afe-
tam diretamente o TCO do projeto.

Recomenda-se que sejam realizadas demonstragdes finan-
ceiras ou analises de fluxo de caixa para o cronograma do
projeto, detalhando custos de capital, custos operacionais e
custos fiscais, entre outros. Além disso, € importante incluir a
receita esperada durante o prazo do projeto, o que exigird o
conhecimento das proje¢des de demanda do sistema e dos
aumentos tarifarios esperados. Essa analise deve ser bastan-
te detalhada. Por exemplo, considerar a redugao nos custos
operacionais que a expansado da frota de onibus elétricos
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proporcionara, a redugao nos custos de bateria, a melhoria
do desempenho desta no futuro e até mesmo o efeito na
demanda que a modernizagao e o redesenho do sistema de
onibus poderia causar®.

E importante lembrar na conducéo da analise de custos que
os projetos de dnibus elétricos para transporte publico sao
um processo iterativo. As decisdes tomadas em relagao ao
modelo de negdcio do projeto, financiamento e taxas de
juros dos produtos financeiros adquiridos para o projeto afe-
tam diretamente os custos do valor presente.

Para entender como o TCO do projeto se relaciona com o
modelo de negdcio e ao projeto de dnibus elétricos da cida-
de ou com a alternativa de financiamento escolhida, € acon-
selhavel realizar varias analises sobre diferentes cenarios do
modelo de negdcio e linhas de financiamento, que serao
discutidos no préximo capitulo.

4.2.2 Definicido do modelo de negécio

A definicdo do modelo de negdcio € um dos aspectos mais
importantes na estruturagdo de todo o projeto. Ela deter-
minara os atores que desempenhardo um papel no projeto
do onibus elétrico e, em grande parte, o risco associado ao
investimento de capital. Quatro modelos de negdcios princi-
pais sao considerados para um projeto de 6nibus elétrico. Na
Figura 4-12 sdao mostrados os modelos operacionais possiveis
para a implantacao de uma operagao de dnibus elétricos.

8 OTCO avalia a estrutura de custos associada a compra e opera-
cdo de uma frota de 6nibus elétricos. Ha outros aspectos relevan-
tes, como fatores socioambientais e externalidades relacionados
a reducgdo da poluicdo, emissdes e ruidos no setor de trans-
porte publico, e a consequente melhoria da qualidade de vida e
saude da populacao, que refletem positivamente na avaliacdo do
impacto da mudanca tecnolégica. Esses beneficios, que devem
ser considerados ao decidir investir na implantacao de frotas elé-
tricas, sdo discutidos no capitulo 4.4 - Parametros socioam-
bientais e de governanca.
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Figura 4-12 - Modelos operacionais

v' Operador é o

Responsabilidade Operacio publica
compartilhada peragao p

v' Operador é v Empresa privada v Governo possui e

principal
responsavel pela
disponibilidade
do servico de

principal
responsavel pela
disponibilidade
do servigo de

operadora é
responsavel pela
operagdo do
servigco de 6nibus

opera todo o
sistema de
transporte publico

onibus onibus e manutencgao v Pode

subcontratar
Recursos Recursos v' Outra empresa alguns aspectos
préprios do préprios do privada ou a menores da
operador com operadorcom mesma entidade operag¢ao, como a
instrumentos instrumentos publica é manutencgao
financeiros financeiros proprietaria da

corporativos

corporativos

frota e/ou da

infraestrutura
v Pouco controlee v Contrato de
supervisao concessdo de
publica transporte publico

v' Processo de
licitacdo publica

Fonte: Elaboragao propria.

Embora a possibilidade de implementar alguns desses mo-
delos de negdcios possa variar conforme a organizacao insti-
tucional, para projetos de 6nibus elétricos é preferivel a exis-
téncia de novos atores que diminuem o risco associado em
comparacdo com um modelo tradicional em que o opera-
dor assume a maior parte do risco. No modelo tradicional,
0s novos entrantes podem ficar relutantes em participar de
um projeto de migracdo para frotas elétricas. A presenca
desses novos atores aumenta a capacidade geral de endi-
vidamento do projeto e possibilita a aquisicdo de produtos
financeiros que reduzem os custos e aumentam a viabilida-
de do projeto.
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Independentemente do modelo de negdcio escolhido
por cada cidade, é importante que o prazo definido para
o projeto corresponda o mais proximo possivel da vida atil
dos bens (veiculos e baterias). Isso é benéfico tanto para
os operadores licitantes e poder concedente que define
0s requisitos para a disposigao dos ativos no final do proje-
to quanto para os agentes financeiros ou empresas que
podem ser proprietarios dos ativos e ndo precisam adqui-
rir novos veiculos para atender aos requisitos técnicos
do sistema. Além disso, pode ndo ser necessario especular
sobre o valor residual dos ativos dentro da anadlise de renta-
bilidade do projeto.

Entretanto, destacando o que ja foi mencionado, também é
importante definir antes do processo de licitagao do proje-
to os requisitos para a disposigao final de baterias e veiculos
para mitigar os efeitos ambientais negativos, o que serd dis-
cutido com mais detalhes no capitulo 4.1.1- Ativos do proje-
to: veiculos e baterias.

4.2.3 Fontes de recursos

Em relacao as fontes de receita tradicionais que devem ser
consideradas na analise de custos e estruturagao financei-
ra do projeto, independentemente do modelo de negdcio,
sdo identificados os financiamentos ou subsidios existentes,
receitas de tarifas, receitas de publicidade e outras receitas
durante a operacao, e até mesmo receitas de vendas de ati-
vos. As receitas tarifarias sdo normalmente utilizadas para
cobrir despesas operacionais € nao para investimento de
capital em ativos do sistema, mas isso ndo elimina a neces-
sidade de inclui-las na estruturacgao financeira do projeto.
As receitas de publicidade em veiculos, abrigos de énibus
e estagdes de recarga, aliadas ao aumento do interesse na
tecnologia inovadora de 6nibus elétricos, podem ajudar a re-
duzir a potencial escassez de recursos durante a operagdo
de énibus. O resumo de possiveis fontes de recursos para
projetos de eletromobilidade ¢ apresentado na Figura 4-13.
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Figura 4-13 - Fontes de recursos para projetos de eletro-
mobilidade em transporte publico

Receitas de tarifas )

. Independentes do
Fontes de receita [RsECcER et

( Receitas de publicidade )

tradicionais

*Avaliagao, mas sem efeito
Venda de ativos consideravel sobre
a viabilidade financeira

Subsidios para a operagao
De acordo com as de transporte publico
leis federais e locais

Incentivos

Incentivos fiscais ao custo de
aquisicéo e/ou circulagdo
de onibus elétrico

Indispensaveis para
a viabilidade financeira

Produtos do projeto Instrumentos de captacdo | *Discutidos em detalhes
fi o de recursos para projetos na secao de selecao
Inanceiros L de eletromobilidade do financiamento

Fonte: Elaboragao propria.

Em relacao a venda de ativos (veiculos e baterias), embora
seja aconselhavel analisar cendrios nos quais possam ser
geradas receitas equivalentes ao valor residual dos ativos, o
mercado secundario de veiculos elétricos e baterias usados
ainda ndo foi totalmente explorado. Portanto, esse tipo de
receita nao deve ter um efeito consideravel sobre a viabilida-
de financeira do projeto. Entretanto, ha cada vez mais casos
de reutilizagdo de baterias em outras indUstrias e avangos na
vida util das baterias dos veiculos elétricos, o que representa
um potencial para geragao de receita futura para quem
adquire as baterias [24].

Para a estruturagao financeira, também é fundamental con-
siderar os incentivos que podem existir para projetos sus-
tentdveis de transporte publico, como sistemas de énibus
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elétricos. Isso inclui subsidios para a operagao de transporte
publico coletivo, que geralmente sdo os mesmos dos siste-
mas convencionais de 6nibus, e incentivos fiscais aplicaveis
ao custo de aquisicdo de dnibus elétricos e, em menor medi-
da, aos custos associados a operagao.

Apesar da capacidade do sistema de gerar essas receitas,
a viabilidade financeira de um projeto de eletromobilidade
dependera da aquisicdo de produtos financeiros e da capa-
cidade de endividamento dos atores envolvidos no projeto.
Esse financiamento é concedido tanto por agéncias multi-
laterais quanto por entidades financeiras brasileiras inte-
ressadas nesse tipo de projeto. A avaliagdo positiva que essas
entidades dao a viabilidade financeira do projeto permitira
obter taxas de juros baixas que reduzem 0s custos associa-
dos. Por essa razao, uma estruturacao financeira detalhada
que considere todos os parametros que foram expostos
nesta seg¢do ¢ essencial para acessar linhas adequadas de
financiamento e para a implementagdo bem-sucedida do
projeto. Essas linhas de financiamento disponiveis no mer-
cado brasileiro sao discutidas detalhadamente na segao 5.1
- Fontes de financiamento deste documento.

Os aspectos politicos e regulamentares também tém um
efeito importante sobre as alternativas de financiamento
aplicaveis ao projeto. Por exemplo, os projetos de eletromo-
bilidade em uma cidade que avangou na organizagao insti-
tucional das empresas reguladoras de transporte e possui
estruturas regulatodrias e de contratagao para projetos desse
tipo serdo vistos de forma mais positiva pelas instituicdes fi-
nanceiras que avaliam o projeto. Exemplos de regras e regu-
lamentos alcangados no Brasil que tém um impacto positivo
sdo discutidos no capitulo 4.3 - Parametros regulatérios.
Além disso, o processo para definir a melhor alternativa de
financiamento para cada projeto especifico de eletromobi-
lidade é desenvolvido no capitulo 5.2 - Selegao da melhor
opgdo de financiamento, em que as condi¢bes para esco-
Iher as alternativas de financiamento sao detalhadas.
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4.2.4 Indicadores financeiros e de rentabilidade

Uma estruturacao financeira que se ajuste a realidade da
cidade e do projeto dependerd do acesso a recursos para
realizacdo desse projeto e de uma taxa de juros de acor-
do com as capacidades de pagamento do implementador.
Portanto, os indicadores mostrados na Figura 4-14 devem
ser considerados:

Figura 4-14 - Indicadores financeiros e de rentabilidade
para o sucesso do projeto

Taxa de financiamento

Esse valor serve como uma referéncia para a prefeitura ou outro garantidor do projeto
ao obter financiamento de subsidios de atores, como o governo federal ou agéncias
multilaterais, cuja agenda priorize esse tipo de projeto.

TIR do projeto

Indica a relagao entre o investimento realizado e o fluxo de caixa livre do projeto. Esse
valor é util para analisar o retorno potencial do investimento e, geralmente, é desejavel
que seja superior ao custo de capital da empresa ou entidade que estd avaliando o
projeto para decidir realiza-lo.

TIR de capital préprio

Considera a estruturagdo financeira do projeto e a existéncia de divida ao calcular o
retorno somente sobre os fluxos de caixa relativos ao capital préprio. Se a quantidade
necessaria de capital proprio for menor, a rentabilidade do projeto tende a aumentar,
pois os instrumentos de divida tendem a ser menos caros do que os instrumentos de
capital proprio.

indice de cobertura
dadi

E a relacdo entre o lucro operacional liquido e as obriga¢des totais da divida em um
ano. Um indice de cobertura da divida inferior a 1 indica que o devedor é incapaz de
cobrir suas obrigacées com suas receitas e seria obrigado a buscar recursos de outras
fontes além de sua operagédo. Valores superiores a 1 indicam que o devedor pode cobrir
todas as suas obrigagdes com sua receita, entretanto, um valor ideal varia entre 125 e 2,
pois evidencia uma alta capacidade de pagamento por parte do devedor e é o indice
minimo de cobertura da divida normalmente solicitado pelas instituicbes de
empréstimo.

Fonte: Elaboragao propria.
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Esses indicadores financeiros ndo sao os Unicos a serem
considerados durante a vida do projeto, mas sdo os mais
importantes na fase inicial de estruturacdo financeira. O
conjunto de indicadores que precisam ser monitorados du-
rante a operagao do projeto sao desenvolvidos no capitulo
6.3 - Monitoramento de indicadores financeiros e avalia-
¢do do projeto.

A seguir, sdo apresentados os parametros regulatérios a
serem revisados para se obter uma melhor compreensao
dos contratos e concessoes, seus aspectos positivos, bem
como a estrutura de tributagao nos trés niveis federativos.

43 PARAMETROS REGULATORIOS

Para a implementagao dos mecanismos de financiamento
propostos, serao apresentados os instrumentos regulatérios
a serem analisados e, em alguns casos, modificados.

O desenvolvimento de uma estrutura legal especifica para a im-
plementacao da renovacgdo da frota de 6nibus comeca com dire-

trizes gerais estabelecidas em nivel nacional e continua com a
regulamentacdo em nivel municipal.

Esse marco regulatoério inclui objetivos e prazos especificos
para sua implementacao, além de incentivos particulares,
tais como os apresentados na Figura 4-15:




Figura 4-15 - Incentivos do arcabouco regulatério

Obrigacio Obrigacaoem nivel federal para operadoresde
nfaseada” renovar as frotas de 6nibus existentes, em fases
(porcentagem por periodo), e a obrigagao para que
novos operadores utilizem 6nibus elétricos a bateria
(total ou uma porcentagem)

Subsidios para veiculos elétricos distinguindo e
priorizando tecnologias que geram menos emissoes,
medidasfiscais e tributarias, e mecanismos
financeiros e econdmicos (nos quais os modelos
financeiros propostos poderiam ser incluidos)

Beneficios Beneficios fiscais para a fabricacdo e aquisiciao de
fiscais onibus elétricos no pais e seus complementos, tais
como baterias e infraestruturasderecarga

Reducao do
custo de
Importagao por um motor elétrico a bateria (e seus

complementos),com o objetivo de favorecer a
producao local dessas tecnologias

Reducdo temporaria das tarifas de importagdo para
6nibusnovos, ndo utilizados, movidos exclusivamente

Fonte: Elaboragao propria.
4.3.1 Licitagées e contratos

Em relacao as licitacdes e contratos novos que serao parte
da estruturagao financeira do projeto, recomenda-se as se-
guintes acdes para dois possiveis cenarios: novas licitacdes e
contratos ja assinados que ainda nao finalizaram o periodo
de concessao:

A. Novas propostas: prever nos documentos de licitagao:
a) cladusulas que exijam &nibus elétricos; ou b) favore-
cer aquelas que incluam uma frota elétrica alimen-
tada por fontes renovaveis de energia; c) promover a
integracao de consorcios em licitagdes e joint ventures
com diferentes entidades, por exemplo, com fornece-
dores de energia.
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B. Contratos ja assinados e com base em um marco
regulatério: como previsto no ponto da obrigacao fa-
seada acima (por exemplo, impondo uma obrigacao
de renovacgao de frotas por etapas), a possibilidade de
introduzir uma obrigag¢do de renovagao da frota opera-
da no momento pelo operador (ou uma porcentagem)
deve ser avaliada em cada caso, seja por acordo das
partes ou por uma modificagao unilateral pelo opera-
dor. A viabilidade do acima exposto e suas consequén-
cias (por exemplo, o restabelecimento do equilibrio
econdmico-financeiro do contrato) surgiriam da anali-
se das regulamentagdes aplicaveis a cada municipio e
das clausulas especificas do contrato assinado.

Para viabilizar a participagao das distribuidoras de ener-
gia nos modelos de financiamento, o Artigo 8°, da Lei n°
10.848 (Venda de energia elétrica), precisaria ser alterado,
pois ele ndo permite que essas entidades realizem ativida-
des fora do escopo da concessao, permissao ou autorizagdo
(exceto nos casos previstos na lei e nos respectivos contra-
tos de concessao).

4.3.2 Tributacao

Nessa Etapa 3 da formulacdo de pardametros, é essencial
a identificagdo dos tributos relacionados a aquisi¢do e
operagao dos 6nibus elétricos. Alguns dos impostos tém
variagdes entre estados, como o IPl ou 0 ICMS. Quatro tribu-
tos principais incidem sobre a importagdo de 6nibus elétri-
COS ouU seus componentes [31]:
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Figura 4-16 - Impostos no Brasil em projetos de
eletromobilidade

4 N

Imposto de Imposto sobre
Importacéo (ll), Produtos
tributado quando o énibus Industrializados (IPI),
entra no territério nacional cuja aliquota é atrelada a
e com aliquota para o especificagdes técnicas e
veiculo elétrico completo caracteristicas do veiculo,
(montado) de 35%. variando de 7% a 25%.

]
/ \ / Imposto de \

Programa de Circulacédo de
Integracgdo Social Mercadorias e
(PIS) e Contribuigdo Prestacdo de
para Financiamento Servigos (ICMS),
da Seguridade Social Unico imposto estadual

da lista, gerado quando
uma mercadoria ou
servigo circula dentro do
estado ou para fora dele,
com aliquota de até 20%.

Fonte: Elaboragao propria.

(Cofins), que somados
podem chegar a valores
superiores a 15%.

Ha varios exemplos no Brasil de incentivos fiscais que pode-
riam ser aplicados para tornar mais acessivel a aquisicao de
Onibus elétricos diante da urgéncia da transicao. Um exem-
plo em nivel federal é o regime de Ex-Tarifario, em que se
pode reduzir o Imposto de Importagdo de componentes ou
até mesmo do veiculo completo. Em 2016, por exemplo, a
Camara de Comércio Exterior (Camex), que rege o Imposto
de Importagao, reduziu temporariamente para 2% as aliquo-
tas sobre uma série de bens de capital, incluindo importan-
tes componentes de 6nibus elétricos.

Além disso, poderia ser prevista uma redugao temporaria
das taxas de importagdo para 6nibus novos, ndo utiliza-
dos, movidos exclusivamente por um motor elétrico (e
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seus acessorios), buscando também a producao local (por
exemplo, reduzindo a taxa para 0% se o solicitante tiver um
plano de produgao local para essas mercadorias).

A seguir, sdo revisados os beneficios sociais e ambientais
que justificam em grande parte a realizagdo do projeto para
a transicao a eletromobilidade. Ademais, a inclusdo desses
parametros socioambientais depende da governanga exis-
tente no lugar de implementagao, que é explorada no se-
guinte capitulo.

4.4 PARAMETROS
SOCIOAMBIENTAIS E DE
GOVERNANCA

Os beneficios sociais e ambientais aderidos a transi¢cdo para
a eletromobilidade podem desencadear em médio e longo
prazo impactos positivos na economia e no cumprimento de
metas de redugao de emissdes de GEE e de poluentes locais.
A renovacgao das frotas melhora a qualidade do ar e a saude
publica nas cidades. Além disso, paises da América Latina que
tém avangado em projetos de eletromobilidade enxergam
o mercado crescente para tecnologias de acionamento
elétrico como forma de criar empregos por meio de novas
oportunidades na fabricagao, infraestrutura e servigos [28].

As instituicdes financeiras, especialmente os bancos mul-
tilaterais e de desenvolvimento, tém um foco principal nos
beneficios de geragcao e de mitigagdo de emissdes. Dessa
forma, a seguir sdo apresentados os principais beneficios
ambientais e sociais, além das necessidades de governanca
para monitorar e assegurar esses beneficios.

4.4.1 Beneficios ambientais
A transicdo para a eletromobilidade significa uma redugao

de custos dos sistemas de salde nas cidades. A troca de 6ni-
bus diesel poluentes com tecnologias de combustdo P-5 ou




inferior representa uma diminui¢cdo de concentragdo dos
oxidos de nitrogénio e material particulado no ar da cidade.
Para atingir de forma mais rapida esses objetivos ambientais
e de saude, os paises proibem, faseadamente, a aquisicdao
de novos dnibus e veiculos de carga que ndo cumprirem
com um minimo de tecnologia de emissdo do motor [3].

A Figura 4-17 apresenta uma linha de tempo com a legisla-
¢do da tecnologia para veiculos pesados em paises da Amé-
rica Latina e outros lugares do mundo. O Brasil tem previsto
a aquisicao de énibus com no Mminimo uma tecnologia P-8
desde o ano de 2022. Na América Latina, o Brasil posiciona-
-se como um dos paises que ja exigem a incorporagao de
tecnologia Euro VI ou P-8 nas frotas de transporte publico.

Figura 4-17 - Legislagcado de tecnologia do motor da frota
de 6nibus no Brasil e em outros paises do mundo

PAiS 2005 2010 2015 2020 2025 2030

Brasil I

( Argentina H —

2 L ———
Canada MW Euro |
Euro Il (P-4)
° China I S | Euro Il (P-5)
W Euro IV (P-6)
Unido W Euro V (P-7)
[o—— ]
Europeia | W Euro VI (P-8)
. Japao L
';&; México [ |
e
= Estados
—_— ) |
— Unidos

Fonte: Elaboragao prépria com base na PNME (2021) [9] e Telles
Pascoal et al., 2018 [3].
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Além dos beneficios para a qualidade do ar e para uma me-
Ihor qualidade de vida da populagao, a transigdo para 6nibus
elétricos traz mais uma vantagem. Os onibus elétricos nao
dependem do petréleo e, portanto, sio menos suscetiveis
a variagdes de pregco no mercado de combustivel e a insta-
bilidades na sua produgédo e distribui¢ao [10].

4.4.2 Beneficios sociais

A implementacgao de frotas elétricas representa um desafio
para garantir a manutengdo dos postos de trabalho atuais,
bem como a inclusdo social de todos os setores da popu-
lagdo de um mercado e uma industria que estdo em cres-
cimento. Entretanto, a transicao a eletromobilidade pode
incentivar a implantagao de novas fabricas para fornecer os
veiculos e os componentes da infraestrutura de recarga para
fornecer energia elétrica. [8].

Um aspecto-chave a seguir na identificagdo do potencial de
geragao de empregos € o inicio de planos de adaptagado da
mao de obra por parte do implementador e dos operadores
de transporte. Esses planos sdo os documentos gestores que
orientam o projeto a integragdo de trabalhadores que parti-
cipavam da operacao diesel.

4.4.3 Governanca

O aspecto de governanga do setor politico e institucional
é crucial em qualquer regido do mundo. Esse elemento se
refere a presenga, envolvimento e incentivos de diferentes
instituicdes publicas e privadas. Além disso, deve haver uma
sincronizagao temporal de interesses em nivel politico e re-
gulatério nas trés esferas de governo (municipal, estadual e
federal) e com o mercado. O alinhamento das agendas entre
diferentes niveis de governo, bem como em varios niveis ins-
titucionais, publicos e privados, € necessario para superar as
restricdes de forma ordenada/paralela.

A multiplicidade de municipios e organizacbes definin-
do politicas diferenciadas, com objetivos divergentes, em
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termos de tempo ou propdsito, significa que o setor finan-
ceiro pode concentrar esforcos em certos lugares ou em
certos projetos, deixando de lado outros com igual impac-
to, mas menos “atraentes”. A fim de articular esforcos e de
visibilizar os beneficios sociais e ambientais para atrair
financiadores para os projetos de eletromobilidade, o im-
plementador pode procurar a coordenacdo dos atores que
se articulam e conduzem as iniciativas dos projetos de veicu-
los elétricos. Essa identificagao dos atores que “governam” a
transicdo é detalhada na Figura 4-18.

Figura 4-18 - Definicdo de governanga do projeto

Quem governa? Como se governa?

R . o Identificar e caracterizar os
Definir, identificar e classificar os . .
) instrumentos criados para desenvolver
atores que se articulam dentro do . -
) o projeto e outras agdes de
projeto no contexto local cletromobilidade
. J . J
Identificar o papel de cada setor: « Compreendera presenca ou a falta de
—  Setor politico interesse genuino de governantes.
— Industria de veiculos - Dimensionar a autonomia da cidade
—  Setor elétrico « |dentificar:
— Setordeinovacao — Politicas publicas facilitadoras
— Academia — Leis e planos estratégicos no
— Operadores de servicos de municipio
transporte publico
& /o J

Fonte: Elaboragao prépria com base em WRI Brasil (2022) [10] e
CAF (2019) [28].

A Plataforma Nacional de Mobilidade Elétrica (PNME), por
exemplo, faz a articulacao de atores e a transferéncia de co-
nhecimento para os municipios e o setor publico federal [4].
A PNME serve de exemplo como uma instituicdo que con-
centra a oferta e articula a forma de “governar” de todos os
atores apresentados na Figura 418 para estabelecer metas
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e planos de longo prazo que facilitam a busca de financia-
mento e a implementacdo do projeto.

A Figura 4-19 mostra as atividades que se espera que tenham
sido implementadas ao final da Etapa 3 da estruturacgao.

Figura 4-19 - Passos para a formulacdo dos parametros
do projeto, resumo da Etapa 3

Ao finalizar a Etapa 3, as
seguintes atividades devem
estar completadas

Defini¢cdo preliminar de: Modelo
operacional Ativos do projeto
Infraestrutura de recarga

Desenvolvimento de: Analise de
custos Modelo de negécio

Fontes de recursos Indicadores
Etapa 3 de rentabilidade

Formulagdo dos
arametros do projeto
P proj Identificacdo de limitagdes
regulatoérias em licitagdes e
contratos, bem como na
tributagdo do projeto

Mensuragado dos beneficios

sociais e ambientais do projeto,
e a governancga associada

Fonte: Elaboragao propria.

A seguir, é analisada a forma de avaliacdo e selecao de fi-
nanciamento pelas instituicdes financeiras para materializar
o projeto de eletromobilidade.
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A Etapa 4 para a implantacao da eletromobilidade nos sis-
temas de transporte publico consiste na busca de fontes de
financiamento, sua avaliacdo e selecao. HA uma crescente
lista de fontes de financiamento no Brasil as quais as cida-
des e todos aqueles interessados podem acessar.

51 FONTES DE FINANCIAMENTO

Existem linhas para o financiamento de infraestrutura e
para a compra de veiculos. A aquisicdo de baterias nao pos-
sui linhas especificas e requer outras modalidades, além do
crédito tradicional ofertado pelos bancos de fomento (ver
Figura 5-1).

Figura 5-1 - Sintese das linhas de financiamento

Debéntures Verdes

BNDES
automatico

Crédito Direto ao
Consumidor Pessoa
; Finem Juridica
Veiculos Mobilidade
Urbana
Banco Mundial, BID,

. IFC Loans e BID
Finame Invest

Baixo
Carbono

Refrota

Implantacdo da

Eletromobilidade

Crédito Direto ao

BND,ES. Consumidor Pessoa
automatico Juridica
Infraestrutura
(recarga, Finem ‘
manutencao e Mobilidade Banco Mundial, BID,
estacionamento) Urbana IFC Loans e BID

Invest

Finame
Baixo
Carbono Debéntures Verdes

Fonte: Elaboragdo propria com base em BNDES, BID, Banco
Mundial, MDR, IFC [1, 32] e entrevistas a bancos
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Os recursos das diferentes linhas existentes podem ser com-
binados para um melhor compromisso de retorno de risco
e respectiva viabilidade econdmico-financeira (ver detalha-
mento na Tabela 5). Entretanto, qualquer que seja a combi-
nacédo, o risco de nao conformidade do operador precisa
ser minimizado ou mitigado. Este, em especial, € um ponto
de atengdo. A limitagdo para acessar as linhas de crédito ou
financiamento é dada pelas condigdes de sustentabilidade
financeira dos operadores e, portanto, pela capacidade de
endividamento e de geragdo de caixa (que, em Ultima ins-
tancia, relaciona-se com a politica tarifaria da concessao do
transporte publico).
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A maior parte dos financiamentos incentivados sao dispo-
nibilizados pelo BNDES. Apenas o Refrota é ofertado pela
Caixa Econémica Federal (com recursos do Ministério do De-
senvolvimento Regional).

A modalidade CDC-PJ é a mais comum entre os bancos co-
merciais. Exigem garantias reais e/ou com endosso de ter-
ceiros. Os bancos das montadoras de veiculos adotam o CD-
C-PJ nos financiamentos das aquisi¢cdes de frotas feitas por
operadores de transporte urbano.

Ja as debéntures verdes, sdo tratadas como as “debéntu-
res incentivadas de infraestrutura”, cuja regulagdo se da
por meio da Lei Federal n° 12.431/2011, alterada pela Lei n°
12.715/2012, que define as formas de acesso aos beneficios
fiscais. Dessa forma, esses titulos de divida podem se cons-
tituir em ativos atraentes nas carteiras de investimento do
tipo “financgas verdes” ou ESG (fundos que prezam agdes pri-
vadas em prol do meio ambiente, sociais e de governanca
corporativa direcionada aos menores acionistas).

Destaca-se o potencial das debéntures verdes associadas
aos projetos de eletromobilidade serem adquiridas com
recursos da Unidao Europeia (UE), por meio do novo fundo
Lagreen. Em 2020, o Centro de Investimentos da Uniao Eu-
ropeia para a América Latina (Laif), o Ministério Alemao de
Cooperagao Econdmica e Desenvolvimento (BMZ) e o Banco
Alemao de Desenvolvimento (KfW) assinaram um acordo
para uma contribuicdao de 15 milhdes de euros da UE para o
Fundo Latino-Americano de Titulos Verdes, conhecido como
Lagreen.

O Lagreen apoiard particularmente os emissores inician-
tes e aqueles comprometidos com a transparéncia e a qua-
lidade ambiental dos ativos subjacentes. Todos os setores
definidos nos Principios do Green Bond que atendam as
metas de reducao das emissdes de gases de efeito estufa,
adaptacdo as mudancas climaticas e conservag¢ao da biodi-
versidade serao metas de investimento elegiveis, ou seja, as
eventuais debéntures verdes dos projetos de eletromobili-
dade serdao enquadraveis.
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Essa iniciativa € complementada por outra j& em curso
no Brasil. O Banco de Desenvolvimento Alemao (KfW) es-
colheu cinco cidades brasileiras para financiar projetos de
mobilidade urbana sustentaveis (Curitiba, Fortaleza, Recife,
Salvador e Guarulhos). A iniciativa faz parte de um acordo
de cooperagdo entre a instituicdo europeia, o BNDES e o
Ministério do Desenvolvimento Regional. O aporte sera de
€ 450 mil, contabilizando os cinco projetos. Os recursos
para os estudos de pré-viabilidade desses projetos sdo do
governo aleméao (Ministério de Cooperagao Econdmica e
Desenvolvimento — BMZ) e as contratagdes serdo realizadas
diretamente pelo KfW.

As instituicdes muiltilaterais, por seu turno, podem ser divi-
didas em dois blocos: financiamento do setor publico e fi-
nanciamento do setor privado. Banco Mundial (BM) e Banco
Interamericano (BID) financiam o setor publico. Podem ofe-
recer financiamento as administragcdées municipais para a
implantacao da infraestrutura e aquisicao de veiculos.

A vantagem esta na possibilidade de adquirir maquinario e
veiculos importados — o BNDES preferencialmente financia
equipamentos produzidos no Brasil (embora haja lista de
“excec¢des”). Por outro lado, o financiamento tem a necessi-
dade de aprovagao do Poder Executivo e do Senado Federal,
uma vez que sao exigidas garantias soberanas. Ja o IFC e
BID Invest financiam empresas privadas, todavia é neces-
sario que as empresas cumpram os requisitos de conces-
sao de crédito e de oferta de garantias, além do risco cam-
bial representado por empréstimos em moeda estrangeira.
Durante esse processo de avaliagdao, recomenda-se que as
cidades levem em consideracdo essas limitagcées da natu-
reza das empresas a serem financiadas.

Independentemente da modalidade do empréstimo con-
tratado, todos exigem garantias. As garantias podem ser de
dois tipos: reais ou fidejussorias (terceiros) — ver Figura 52,
gue sumariza as garantias tipicas de financiamento para
aquisicao de veiculos, maquinas e equipamentos. O maior
desafio € construir uma combinacdo de garantias que dé
viabilidade ao financiamento das aquisicdes de veiculos e
infraestrutura, e diminua o risco associado.

110 e—— CADERNO TECNICO DE REFERENCIA VOLUME ||




Figura 5-2 - Sintese das possibilidades de garantia

Fianca

Fidejussorias Aval

Caucao fidejussoria

Propriedade Fiduciaria

Hipoteca

Penhor

Recebiveis (no caso da
eletromobilidade &
a receita tarifaria)

Reservade Meios de
Pagamento Fiscais ou
Tributarios

Fonte: Elaboragao propria com base nos requisitos do BNDES.

A garantia é crucial em qualquer financiamento e, no caso
de projetos para implementacgéo da eletromobilidade, ndo é
diferente. Os veiculos ainda nao possuem mercado secun-
dario com liquidez de revenda, as baterias tém tempo de
vida Util relativamente curto e os demais equipamentos para
recarga sao ativos de aplicagdo especifica. Essas caracteristi-
cas implicam que os ativos reais ndo sao garantias suficien-
tes na concessao dos empréstimos, e garantias adicionais —
fidejussdrias — tenham que ser adicionadas.

Uma das possibilidades é a préopria prefeitura ser avalista
guando ndo houver interesse ou viabilidade financeira por
parte das empresas especializadas do setor privado. Assim,
o poder publico municipal ofertaria parte das garantias de
terceiros. Entretanto, a combinag¢do com garantias do setor
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publico, de forma a assegurar condigbes de amortizagao
por parte das concessionarias, e as condigdes operacionais
do sistema também podem apresentar complicagdes, pois
dependem das condigdes fiscais das prefeituras e dos res-
pectivos ordenamentos juridicos, bem como de provisdes
orgamentarias (como a existéncia de fundos ou recursos
previamente alocados para essa finalidade).

As condig¢des das finangas publicas locais merecem atencgao,
também em fungdo das restricdes orcamentarias, seja para
a viabilizacdo de recursos destinados a contrapartida local
dos financiamentos e investimentos, seja para garantia dos
recursos para a contraprestag¢ao publica nos casos de PPP,
ou ainda, na programagao de recursos visando aos subsidios
necessarios para a prestagao de servicos pelos concessiona-
rios (sera exposto na Parte B deste documento).

52 SELECAO DA MELHOR OPCAO
DE FINANCIAMENTO

Devido a especificidade das cidades brasileiras, ndo ha um
modelo Unico de negécios e de financiamento que aten-
da suas necessidades e condicdes especificas. E preciso que
os atores privados e as prefeituras adotem ou desenvolvam
um modelo de negdcio mais adequado a realidade local e
escolham a melhor opgéo de financiamento [2]. A realidade
brasileira é muito diversa para se pensar num “modelo
brasileiro”, tal qual se fala de “modelo chileno” ou de um
“modelo colombiano”. O “modelo brasileiro” em desenvol-
vimento pode ndo ter um padrdo de financiamento espe-
cifico, mas um portfdlio de alternativas que se adéque aos
diferentes portes de municipios e as suas respectivas escalas
e capacidades, como ilustra a Figura 5-3.
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Figura 5-3 - Condicionantes para sele¢do da melhor
op¢ao de financiamento

Ambiente
regulatério da
mobilidade B
mobilidade urbana
Modelos de negocios urbana e para (tarifas, subsidios,
(verticalmente mudancas fundos locais, etc.)
integrado - concessao climaticas e geracao de caixa Condicdes
tradicional -ou por parte dos financeiras e de
operagao publica ou operadores endividamento

responsabilidade
cogﬁpartilhada) do(s) operador(es)

Financiamento da
operacao da

Condicoes
financeiras e de
endividamento da
prefeitura

Caracteristicas dos
financiamentos
existentes (juros,
prazo, caréncia e

cobertura)

Oferta de garantias
para investimento
no projeto de
eletromobilidade

Melhor op¢ao
de
financiamento

Escala de Operacao
(tamanho da frota)

Fonte: Elaboragao propria.

A ferramenta Financial Hub, desenvolvida pelo Ministério
do Desenvolvimento Regional, leva em consideracdo essas
diferentes possibilidades para selecdo do melhor financia-
mento em func¢ao do modelo de negdcio, da estrutura regu-
latéria do municipio (viabilidade normativa), das garantias
do projeto, da classificagao de risco de crédito da prefeitura,
e do beneficidrio do financiamento para aquisi¢do do veicu-
lo (municipalidade, PPP, operador, etc.).
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Figura 5-4 - Alternativas de captacdo de recursos

Captagao de

recursos para
aquisi¢cao de ativos

Contratagdo de Emissdo de Titulo
Empréstimos de Divida

Instituicdes
Nacionais de
Fomento

Debéntures
Tradicionais

Instituicdes Debéntures

Internacionais de Verdes (com
Fomento incentivos fiscais)

Bancos
Comerciais

Fonte: Elaboragao propria.

Situacdes com uma frota maior e uma estrutura regulato-
ria que permita outros arranjos contratuais, para além das
concessdes comuns, permitiriam o acesso a fontes alternati-
vas de recursos, como demonstrado na Figura 5-4. Trata-se
de hipoteses em que nao haveria dependéncia apenas de
contratos de empréstimos, abrindo a possibilidade de par-
ticipagcao de empresas subsidiarias de energia, por exemplo,
ou ainda, da criacdo de Sociedades de Propdsito Especifico
(SPE), conforme ilustrado na Figura 5-5.

114 e—— CADERNO TECNICO DE REFERENCIA VOLUME ||



Figura 5-5 - Opg¢des de financiamento para a captacgio
de recursos

Instrumento de
Empréstimo Direto

Aquisicao - X ;
ri(\q/%d%gdos Contratagéo de Financiamento
[PIVEICE Empréstimos concessional
ativos
Leasing

Tradicional

- Aluguel ao concessionario
Aquisicao
Captagao de estatal dos
Recursos para ativos
Aquisicdo de
Ativos

Contratagao de
Empréstimos

Contrapartida em PPP

Investment Trust, SPE,
ou outro tipo de
financiamento

Aquisicao Emisséo de de crowd-funding
Sofisticada e privada dos Debéntures
ativos YEIEEs Modelo de Participagdo
Subsidiaria de
Distribuicdo de Energia

Fonte: Elaboragao propria.

Dos elementos apresentados nas sistematizacdes acima,
h& um conjunto de condi¢cdes de alta complexidade para a
maioria dos municipios. Além de condi¢cdes técnicas de ges-
tdo e governanca para, por exemplo, a constituicdo de Socie-
dades de Propésito Especifico (SPE), se apresentam inu-
meras dificuldades relativas a gestao de riscos e garantias.

A SPE, porém, pode ser a alternativa que consiga a menor
taxa de juros de financiamento. Isso porque ha outros ins-
trumentos adicionais de garantia, como os chamados de co-
venants, que sao “obrigacdes de fazer ou de nao fazer”, que
tenham por objeto monitorar o fluxo de caixa do projeto ou
a empresa. Essas obrigagdes e restricdes sdao impostas pelo
credor no contrato de financiamento (ou escritura de emis-
sao de debénture) ao tomador (projeto) e, em determinados
casos, a seus acionistas [33].

Covenants, no caso especifico das SPE [34], sdo mecanis-
mos de controle e intervenc¢ao no projeto de eletromobilida-
de que visam:
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Garantir que a SPE construa e opere o projeto de ele-
tromobilidade conforme premissas técnicas e econd-
micas previstas.

Alertar credores com antecedéncia sobre potenciais
problemas ou desvios.

Proteger as garantias empenhadas. Portanto, vdo além da
obrigagao do tomador de pagar juros e principal da divida,
cumprir a legislagao, construir, operar e manter o projeto.

Algumas dessas obrigacdes e restricdes vigoram até com-
pletion (fisico ou financeiro), outras, até a quitagao integral
do financiamento. Seu descumprimento, quando nao con-
sentido pelo credor (waiver), traz penalidades especificas
previstas contratualmente.

Justamente por possuir mecanismos adicionais de garan-
tia e permitir ao investidor maior controle sobre o projeto
de investimento e sua gestao, os modelos de negodcios que
envolvem PPP e resultam em uma SPE estdo associados a
menores taxas de juros do que os modelos tradicionais ou
verticalmente integrado.

O leasing (total ou parcial), por sua vez, € uma possibilidade
bastante atraente por exigir menos complexidade das par-
tes envolvidas e ainda assim apresentar taxas de juros mais
atrativas. As operagdes de leasing no Brasil se caracterizam
como arrendamento mercantil, uma modalidade financeira
que envolve a alienagao fiduciaria do ativo, sendo reguladas
pelo Banco Central do Brasil (Bacen) e que sé podem ser efe-
tuadas por meio de uma instituicdo financeira ou de empre-
sa especificamente autorizada para esse fim, conforme esta-
belecido na Resolugao Bacen n° 2.309, em seu artigo 1° [35].

Todavia, por conta das condi¢des financeiras e de endivida-
mento dos operadores ou pela exigéncia de garantias, para
um conjunto de municipalidades, a viabilizagao da introdu-
¢ao da eletromobilidade pode se dar sob a forma de aluguel
— como nos casos de Sao José dos Campos, Salvador ou
mesmo Sao Paulo. A aquisi¢cdo dos veiculos (e eventualmen-
te dos demais ativos) pode ser efetuada pela prefeitura (que
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é responsavel pela contratacao dos empréstimos) e estes sao
locados aos operadores, em contrato que se responsabilizam
pela manutencao deles. Em outros casos, os veiculos podem
ser adquiridos pelo setor privado. Na Figura 5-6 sdo apresen-
tadas as formas de aquisicao dos veiculos de forma geral.

Figura 5-6 - Formas de aquisi¢cao dos veiculos

Leasing ou locacao

parcialdo veiculo o

Financeiro

Leasing ou locacao
total do veiculo

Aquisicdo
dos
veiculos

Compracom capital
préprio

Compra por
empréstimo

Fonte: Elaboragao propria com base em [10].

Caso o beneficidrio do financiamento for uma entidade
publica, o “arrendamento” dos 6nibus e da infraestrutura de
recarga nao poderd ser por meio do Leasing, e, sim, de um
contrato de locacdo. Esse tipo de contrato de locacao pode
apresentar algumas limitacdes, como o prazo maximo para
o arrendamento dos bens, que é de 5 anos, e a renovagao do
contrato ao seu final.

Do ponto de vista da administragdo publica, a prefeitura
seria proprietaria e locadora dos 6nibus e equipamentos, e
as concessionarias seriam locatarias deles. Nessa condicao,
o contrato é regido pelo direito privado (artigos 565 a 578,
do Cddigo Civil), sendo que o poder publico municipal es-
tipulara o seu prazo de vigéncia. Esse prazo, inclusive, pode
coincidir com o prazo da concessao.

Nos casos de aluguel, sendo locador o setor publico, hd o
exemplo da cidade de S&o Paulo. Os atuais contratos de con-
cessdo definem em sua Cldusula 3.48 a possibilidade de uso
pela concessionaria de frota municipal, ficando sob sua
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responsabilidade o pagamento de aluguel e manutencao.
Assim, pode ter variagdes do locatdrio, que é comumente a
prefeitura ou o operador de transporte.

A aquisicdo de ativos por parte do poder publico exige me-
lhores condigdes financeiras da municipalidade, capaci-
dade de endividamento e as devidas autorizagdes no am-
bito da Lei de Responsabilidade Fiscal (como a aprovacéao
de operacgdes pelo Senado Federal) e capacidade de gestao
e de obtencao de recursos que nao sejam exclusivamente
orcamentarios. A Figura 5-7 ilustra os recursos possiveis
que podem ser utilizados na aquisi¢do estatal dos ativos
de eletromobilidade.

Figura 5-7 - Recursos para aquisi¢ao estatal de ativos
de eletromobilidade

Uso de recursos
proéprios para
aquisicao

Nacionais

Aluguel ao
concessionario \
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proprios para

isica Re >
aquisi¢ao
q S orgcamentarios

Contrapartida
em PPP

Bancos ou agéncias de
fomento

para aquisigao

Fonte: Elaboragao propria.

A Figura 5-8 faz um resumo das atividades da Etapa 4 para
a implementacao do projeto. Ao finalizar essa etapa, a Pre-
feitura ja terd identificado a melhor opcao de financiamento
que funcionard com o modelo de negdcio predefinido.
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Figura 5-8 - Passos da avaliagcao e selecdo da melhor
opc¢ao de financiamento, resumo da Etapa 4
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Selecdo da melhor opgdo de
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Fonte: Elaboragao propria.

Ao finalizar a Etapa 4, a cidade completa todos os passos
para a selecdo da melhor opcao de financiamento com base
no diagndstico da situagdo atual, a compreensao dos inte-
resses de todas as partes interessadas e a selegdo prévia do
modelo de negdcio mais adequado a realidade da cidade
aonde vai ser desenvolvido o projeto. A seguir, a PARTE B
deste CTR avalia os indicadores de monitoramento sugeri-
dos para a cidade mensurar na fase de operag¢ao, uma vez
adquiridos os énibus elétricos e a infraestrutura de recarga.
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PARTE B

GUIA PARA
FINANCIAMENTO
NA FASE DE
OPERACAO DA
FROTA ELETRICA



O

ETAPA 5:
IMPLEMENTACAO E
MONITORAMENTO
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Este capitulo fornece uma descricao de como avaliar e mo-
nitorar os diferentes indicadores financeiros durante a vida
do projeto que garantam o pagamento e disponibilidade da
frota. Sdo apresentadas as melhores praticas para acompa-
nhar operadores, fabricantes e empresas investidoras em
projetos de eletromobilidade no transporte publico em rela-
¢do aos mecanismos de concessdo de subsidio e a remune-
ragdo esperada pela prestagao do servigo.

6.1 MECANISMOS DE CONCESSAO
DE SUBSIDIO

O poder concedente, seja administragao direta ou indire-
ta, buscard caracterizar de forma mais precisa possivel os
custos operacionais e a tarifa técnica, como base para a
remuneracao esperada dos operadores, obtendo-se o valor
por passageiro pagante, de forma a determinar claramente
as projecdes de custeio do sistema pela tarifa paga pelo
usuario, as necessidades de receitas acessérias, bem como
as necessidades de subsidios advindos do orgamento muni-
cipal. Nesse ultimo caso, é essencial o cruzamento com a
disponibilidade orcamentdaria municipal, ou seja, a proje-
¢ao dos subsidios necessarios a manutencdo do sistema
e seu peso na Receita Corrente Liquida - RCL no médio e
longo prazo.

6.1.1 Sistematizando os elementos operacionais

Independentemente das caracteristicas da politica tarifa-
ria — seja tarifa publica paga pelo usuario, como Unica fonte
de receitas para o sistema; ou tarifa subsidiada, por meio de
subsidio cruzado ou de transferéncias do orgamento muni-
cipal — é crucial o detalhamento dos custos operacionais e
das condigbes de demanda do transporte coletivo. Somente
assim sera possivel dimensionar as condi¢gdes de equilibrio
do sistema, seja para o célculo dos reajustes das tarifas, seja
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para a determinagdo dos recursos orgamentarios e extraor-
camentarios necessarios a manutengdo dos servigcos, com a
qualidade e custo esperados.

6.1.1.1 Passageiros equivalentes

O valor da tarifa publica é obtido pela divisdo do custo total
dos servigos pelo nimero de passageiros pagantes. Por
outro lado, seja por politicas sociais locais, seja por deter-
minacdes constitucionais (gratuidade de transporte a ido-
sos, a desempregados, meias passagens a estudantes, etc.)
ha um volume de subsidios cobertos de forma cruzada ou
POr recursos orcamentarios.

Os passageiros transportados compdem uma varidvel fun-
damental para o dimensionamento da oferta dos servicos,
sendo um elemento importante a sua caracterizagcao de
acordo com a categoria tarifaria — Tarifa Comum, Vale-trans-
porte, Estudante, Gratuidade, entre outros. Essa caracteri-
zagao permite a projegcao das possibilidades de ampliagao
de subsidios e seu volume em relacao as receitas. O niumero
de passageiros equivalentes se da pela ponderagao do nu-
mero de usuarios beneficiados pelas distintas categorias de
desconto somada aos usuarios pagantes, constituindo-se,
assim, o volume de passageiros que efetivamente pagam
pelo custo dos sistemas de transporte.

O conceito de passageiro equivalente permite determinar
0s mecanismos de subsidio cruzado, na medida em que
se imputa aos usuarios pagantes os valores equivalentes
aos descontos e gratuidades concedidos. Porém, dadas as
condig¢des sociais e econdmicas, tal forma de financiamento
do sistema é complexo. Por isso, a importancia do conceito
de passageiros equivalentes também deve ser considerada
para dimensionar o volume de subsidios assumidos pelo
poder publico pelos recursos orcamentarios, seu peso na
composicao do orcamento e as condi¢des de sua implemen-
tagcao em funcao do quadro fiscal do municipio.
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6.1.1.2 Custos fixos e varidveis

Os custos de operagéo e de manutencao (Opex) sdo avalia-
dos em R$/km, representando nos custos varidveis aqueles
que tém relagdo direta com a quilometragem percorrida.
Trata-se de elementos de custo como Combustivel, Lubrifi-
cantes, Custos de Rodagem, Pecas e acessoérios, sendo o
combustivel - 6leo diesel o item de maior custo. Esse custo
operacional é avaliado em km/l e, no caso de énibus elétri-
cos, em km/kWh. Estabelecendo-se o preco desses insumos
em R$/l ou R$/kWh é possivel determinar os custos variaveis
R$/ano, por km percorrido e por passageiro.

Na nota técnica Avaliagido Técnico-Econdmica de Onibus
Elétrico no Brasil, a Empresa de Pesquisa Energética (EPE)
apresenta a seguinte estimativa [36]:

Um Onibus elétrico a bateria apresenta custo de manutencao
24% inferior a um modelo diesel P7, independentemente de a re-
carga ser realizada no ponto de abastecimento ou ao longo da rota
(MDIC, 2018b). Testes operacionais realizados na cidade de Salvador

(BA) identificaram que o valor de manutencédo de onibus elétri-
cos pode ser até 25% menor, se comparado aos similares a diesel.
De acordo com o fabricante de tais veiculos, a reducdo se deve a
composi¢ao do motor por apenas trés grandes componentes que
necessitam de manutengao periddica.”

Outros indicadores sdo apresentados no Estudo de Viabili-
dade Econdmico-Financeira para os servicos de transporte
da Secretaria de Mobilidade — Semob, Salvador — BA [37] que
apresenta os custos varidveis do transporte coletivo para
Onibus a diesel e elétricos. Baseando-se na metodologia da
ANTP, os custos variaveis sdo relacionados aos coeficientes
basicos de consumo, variando de acordo com a quilometra-
gem do sistema.

124 e—— CADERNO TECNICO DE REFERENCIA VOLUME |




Para o calculo do custo
do combustivel para vei-
culos movidos a diesel,
foi utilizada a seguinte
expressao:

Para o calculo desse
custo para veiculos
elétricos, considerou-se
o quilowatt ao contrario
de litros:

1

CC=CCCP x PLCx PQA

CC - Custo de Combustivel (R$)

CCCP - Coeficiente de Consumo de Combusti-
vel Ponderado (litros/km) |

PLC - Preco do Litro de éleo diesel (R$/litro) |

PQA - Producgao Quilométrica Anual (km) |

CC =CCCP x PEE x PQA

CC - Custo de Combustivel (R$)

CCCP - Coeficiente de Consumo de Combusti-
vel Ponderado (kWh/km) ‘

PEE - Preco da Energia Elétrica (R$/kWh) ‘

PQA - Producgao Quilométrica Anual (km)
S

Os mesmos procedimentos sdo adotados para os custos re-
lativos a lubrificantes e pegas e acessoérios, sendo que, para
os veiculos elétricos, nesses itens se considerou o coeficiente
equivalente a dois tergos do valor utilizado para os veiculos

a diesel.

Quanto aos custos fixos, estes nao tém relagao direta com a
quilometragem realizada. Tais custos se classificam em De-
preciagdo (Veiculos, Garagens e Equipamentos); Despesas
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de Pessoal (Operacao, Manutengao e Fiscalizacao); Despe-
sas administrativas; Despesas de comercializagdo; Re-
muneracdo do capital; e Locagcdo de Garagens, Veiculos e
equipamentos. Assim como para os custos varidveis, o mé-
todo da ANTP detalha as formas de célculo para esses ele-
mentos do custo fixo.

Entre esses elementos, destaca-se para a determinagdo do
fluxo de caixa do sistema a Remuneragao do Capital Imobili-
zado. Trata-se da remuneragao do capital em veiculos, terre-
nos, edificagdes e equipamentos de garagens, almoxarifado,
equipamentos, veiculos de apoio e infraestrutura. Esse des-
taque se apresenta pelo fato de tais custos, para os mode-
los de negdcios que envolvem a aquisicao de infraestrutu-
ra voltada aos veiculos elétricos, serem superiores aos seus
equivalentes a diesel. Dessa forma, esses custos devem estar
refletidos no fluxo de caixa da operacao, visando assegurar
as condicdes de equilibrio econdmico-financeiro nos contra-
tos de concessao, bem como para o dimensionamento do
volume de subsidios necessarios para a justa remuneragao
dos operadores.

6.1.2 Remuneracao esperada pela prestacao
dos servicos

A prestagao de servigos de transporte coletivo de passagei-
ros busca refletir nos contratos de concessao a cobertura de
todos os custos fixos e varidveis uma margem de lucro que
garanta aos empresarios e investidores, como em qualquer
atividade econdmica, o retorno adequado pelos servigos
prestados. Essa remunerag¢do esperada se inserirad nos edi-
tais de licitacdo e definira os valores das tarifas aos usua-
rios, bem como a participagao do setor publico na manuten-
¢do do sistema. Um exemplo de detalhamento dos custos
do sistema de transporte, com a remuneragao dos operado-
res e custo de operacao de infraestrutura é apresentado por
Sao Paulo na Tabela 6.
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Tabela 6 - Custos do sistema de transporte coletivo urba-
no de passageiros na cidade de Sao Paulo

QUANTO CUSTA O SISTEMA DE TRANSPORTE (R$)

POR PASSAGEIRO

DISCRIMINACAO R$ / més
EQUIVALENTE
1- CUSTO DO SISTEMA DE TRANSPOR-
TE(11+12) 0 748.200.283 3,42 7,26
11 CUSTO DE OPERACAO DE TRANS-
PORTE (remuneragao dos operadores) 682.360.485 312 6,62
1.1.1 Custo de Operagao (Concessao + 638.582.885 292 6.20
Permissao) ’ ’ ’ ’
11.1.1 Custos fixos (Pessoal de opera-
cao, manutencao e fiscalizacao, ma- 268.312.844 168 257
nutencgdo de equipamentos e despe- T ' !
sas administrativas)
1.1.1.2 Depreciagao (veiculos, garagens
e equipamentos) 56.984.513 0,26 0,55
111.3 Custos variaveis (diesel, ro-
dagem, lubrificantes, pecas e | 199.638.318 0,91 194
acessorios)
1.1.1.4 Contribuicao sobre a receita (2%
conforme Lei Federal n°12.546/11) 15.647.210 0,06 013
1.1.2 Lucro Bruto da Operacédo (1.1-1.1.1) 43777600 0,20 0,42
11.2.1 Imposto de renda e CSSL (1.1.2- x 14.884.384 007 014
34%) O ' '
1.1.2.2 Lucro do operador (1.1.2 - 1.1.2.1) 28.893.216 0,13 0,28
1.2 CUSTOS DE ODERAQAO DA
INFRAESTRUTURA 65.839.798 0,30 0,64
1.2.1 Terminais (operagao, seguranga,
limpeza e manutencao dos terminais) 18932167 0,09 018
122 Comercializagdo de Creditos do
Bilhete Unico (parcela do Municipio 11.649 475 005 on
nas taxas de recargas e estrutura para ’ ’ ' '
comercializagao)
1.2.3 Gerenciamento (fiscalizacao e ge-
renciamento do sistema) 32158157 015 031
1.2.4 Operacdao das bilheterias dos
terminais 3.100.000 0,01 0,03

Fonte: Prefeitura de Sao Paulo [38].
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6.1.3 Politica tarifaria e subsidio

Num primeiro cendrio, pode-se indicar que a tarifa publica,
ou seja, 0 preco publico definido pelo poder concedente
cobrado dos usuarios do sistema, somado a outras receitas,
como publicidade nos veiculos e terminais e, nestes, a loca-
¢do de espagos comerciais e de servigos, cubra todos os cus-
tos da operagao, incluindo a remuneragao da concessionaria.

Entretanto, nem todos os passageiros transportados sao
passageiros pagantes, havendo gratuidades e descontos em
fungdo de determinagdes constitucionais ou politicas sociais
locais. Ademais, em determinadas circunstancias sociais e
econdmicas, nem sempre é possivel ao poder publico trans-
ferir aos usuarios pagantes o custo integral do sistema, de
forma a manté-lo em patamares satisfatérios a populacao e,
ao mesmo tempo, garantir a qualidade e regularidade dos
servigcos. Por isso, a tarifa publica, cobrada desses usuarios,
na maioria das cidades brasileiras, € menor do que a tarifa de
remuneracgao, aquela que efetivamente remunera a conces-
sionaria pela prestacao dos servicos.

Assim, a tarifa de remuneragdo busca preservar a equagao
econdmico-financeira dos contratos de concessdo, esta-
belecendo-se nestes os critérios de revisao e reajuste. Nem
sempre o valor da tarifa de remuneragdo esta associado ao
valor da tarifa publica, sendo necessario que o poder publico
defina com clareza essa diferenciagéo.

Se nos modelos de negdcio convencionais essa equagao ja
é de dificil equilibrio, nos casos de custos iniciais mais ele-
vados, derivados de um processo de transi¢cao para a eletro-
mobilidade, se impde a participagao ainda mais relevante do
poder local com investimentos significativos na aquisicao de
veiculos, equipamentos e infraestrutura e / ou elevacdo de
subsidios diretos durante o periodo de concessao.

Dai a importancia da clareza e precisao da politica tarifaria,
definindo-se os custos reais dos passageiros transportados
e passageiros equivalentes pagantes, as fontes alternativas
de recursos, as alternativas possiveis de subsidio cruzado, e,
especialmente, o volume de subsidios diretos do orcamento
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municipal e seu peso no conjunto da arrecadacao. Atabela a
seguir, extraida da planilha de calculo tarifario em Sao Paulo,
ainda que sem os impactos da introducdo da eletromobi-
lidade, fornece um exemplo de detalhamento dos custos,
permitindo o dimensionamento das fontes e dos subsidios
necessarios para a manutengao do sistema.

Tabela 7 - Resumo da planilha tarifaria do sistema de
transporte coletivo urbano de passageiros na cidade de

Sao Paulo
1. O QUE E O SISTEMA DE TRANSPORTE ‘ R$
11 TARIFA PROPOSTA PARA JAN/20 (R$) 4,40

1.2 PASSAGEIROS TRANSPORTADOS (inclui todas as modalidades de

pagamento de tarifa) - milhdes/més 218,7

1.3 PASSAGEIROS EQUIVALENTES (exclui gratuidades, integracao énibus-
-Onibus e considera cada estudante pagante igual a 0,5 pagante e cada 1031
integracdo com trilhos comum igual a 0,82 pagante) - milhdes/més

1.4 FROTA (inclui reserva técnica operacional) Unidades de veiculos 14.077

R$ R$ por R$
milhdes/ passageiro milhdes/
més equivalente ano

%
relativo

DISCRIMINACAO

2. QUANTO CUSTA O SISTEMA DE

0,
TRANSPORTE 100% 748,2 7,26 8.978,4

2.1 CUSTO DE OPERACAO DO
TRANSPORTE (6nibus, pessoal, 91% 6824 6,62 8.188,3
diesel, lucro do operador, etc.)

2.2 CUSTO DE OPERACAO DA
INFRAESTRUTURA (comercializa-

(o)
cao de créditos do Bilhete Unico, 9% 658 064 790,1
terminais, gerenciamento)
?Rgll\lj 5 FI\)/I OZ?EA A CONTA DO 100% 748,2 7,26 8.978,4
31 USUARIO + EMPREGADOR 64% 476,0 4,62 5717
3.1.1 Usuério pagante 49% 3689 3,58 4.4206,7
3.1.2 Empregador (participagao 14% 1077 104 12849

no custeio do Vale-Transporte)
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DISCRIMINACAO

3.2 MUNICIPIO (recursos or-

R$ R$ por
milhdes/ passageiro
més equivalente

%
relativo

R$
milhdes/
ano

camentarios da Prefeitura do 35% 259,7 2,52 3.116,6

Municipio de Sao Paulo)

3.2.1 Subsidio direto ao usuéario 28% 209,3 2,03 2.512,0
3.2.1.1 Politica de transporte
coletivo (integragado énibus-6ni- 5% 35,6 0,35 4269
bus e 6nibus-trilhos)
3.2.1.2 Politica educacional
(custo da gratuidade e meia 8% 61,4 0,60 736,7
tarifa dos estudantes)
3.2.1.3 Politicas so.C|‘aA|s (|_o|osos e 15% 2.4 1,09 13484
pessoas com deficiéncia)

3.2:2 Recuirsos publicos munici- 79 504 049 6046
pais para infraestrutura

3.3 OUTRAS FONTES (muiltas,

publicidade, taxas de recarga, 2% 12,5 0,12 150,1

aluguéis)
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Fonte: Prefeitura de Sao Paulo [38].

Nesse caso, 35% dos custos do sistema de transporte sdo as-
sumidos com recursos orgamentarios do municipio, sendo
7% para a infraestrutura e 28% em subsidios diretos ao usua-
rio, distribuidos entre integracao, meia tarifa a estudantes
e gratuidades decorrentes de politicas sociais, como idosos
e pessoas com deficiéncia. Considerando a Receita Corren-
te Liquida do Municipio de Sao Paulo, para o ano de 2019,
esses 35% dos custos de transporte equivalem a 5,75% da
RCL. Guardadas as condicdes e especificidades de cada lo-
calidade, estimativas e projecdes desse tipo sao essenciais
para determinar as condicdes de manutencao e equilibrio
do sistema em médio e longo prazo.

E preciso considerar os diversos riscos que podem elevar as
necessidades de repasses e subsidios municipais ou apro-
fundar a precariedade dos servigos. Tais riscos podem ser




resumidos como as possibilidades de queda de demanda, a
elevacao de custos operacionais, como diesel, lubrificantes,
pegas e acessorios, elevagao dos pregos de ativos, dificulda-
de de implantagdo de novas tecnologias, perda de receitas
publicas e desequilibrio fiscal, incorrendo em inadimple-
mento das prefeituras locais, entre outros. Importante res-
saltar que todos esses riscos se referem ao veiculo a diesel,
sendo que, em relagdo ao elétrico, de forma simétrica tem
também risco de demanda e incerteza dos custos operacio-
nais devido a nova tecnologia.

No caso dos 6nibus movidos a eletricidade por bateria, como
ja apontado, os custos de operagdo e manutengao sao me-
nores do que os dos 6nibus movidos a éleo diesel, demons-
trando que essa transicao podera resultar, além dos ganhos
ambientais, em condic¢des favordveis de equilibrio econdmi-
co do sistema no longo prazo. Porém, quando se acrescen-
tam em tais custos a amortizagdo dos investimentos da in-
fraestrutura necessaria e dos veiculos elétricos, a revisao dos
repasses e subsidios é necessaria para garantir o equilibrio
da operacao.

A seguir, passos para a avaliagdo do financiamento para a
operagao do sistema de transporte coletivo nas cidades
brasileiras.

6.2 FINANCIAMENTO PARA
OPERACAO DO SISTEMA DE
TRANSPORTE COLETIVO

A sustentabilidade do sistema de transporte coletivo urbano,
em médio e longo prazo, depende de condi¢des que asse-
gurem o equilibrio econdémico e financeiro dos contratos de
concessdo. A questao de como garantir servigos de transpor-
te coletivo urbano de passageiros com quantidade e quali-
dade, com custos reduzidos e tarifas acessiveis e, ao mesmo
tempo, com a justa remuneragdo das empresas operadoras
impde desafios bastante complexos a gestdo publica local.
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Figura 6-1 - Complexidade dos sistemas de transporte no
contexto atual.

Reducdo das receitas
municipais e da
demanda, agravada
pela pandemia

Agravamento das Aumento dos custos
condi¢cdes sociais e operacionais, pela
econémicas,com elevacéo dos precos
gueda do emprego e dos insumos,
dos niveis de renda; especialmente, dleo
inflacdo elevada diesel

Como garantir

gualidade, com
remuneragao
adequada aos
operadores?

Fonte: Elaboragao propria.

O contexto atual e as perspectivas para o futuro préximo de
agravamento das condicdes sociais e econdmicas, com queda
dos niveis de renda, inflacdo elevada, reducao das receitas
municipais, reducao da demanda, agravada pela pandemia,
além do aumento dos custos operacionais do sistema pela
elevacao dos precos dos insumos, especialmente dleo diesel,
torna praticamente inviavel a manutengao dos servigos com
qualidade, e, de outro lado, a remuneracao adequada as em-
presas concessionarias, baseando-se exclusivamente em re-
ceitas decorrentes das tarifas pagas pelos usuarios.

No caso da transicao para énibus movidos a bateria, o menor
custo operacional em relagao ao 6nibus a diesel se deve, es-
pecialmente, em funcao dos altos custos operacionais asso-
ciados ao d6leo diesel, lubrificante e pecas madveis e acesso-
rios. Dessa forma, é possivel projetar para o médio e longo
prazo vantagens econdémicas aos usuarios, setor publico e
operadores compensando os custos fixos mais elevados
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(ver ferramenta Costs and Emissions Appraisal Tool for
Transit Buses - CEA Tool — desenvolvida pela WRI) [39].

Além das condigdes de financiamento dos investimentos,
condigdes de garantia, acesso a recursos de diversas fontes
de fomento, bem como os riscos associados a essas opera-
¢des, temas ja tratados nas etapas do projeto até aqui desen-
volvidas, coloca-se em pauta, as condigdes de financiamento
dos custos operacionais do sistema. Ndo se trata de mode-
lagem detalhada dos processos de calculo de custos opera-
cionais, pois para isso existem guias praticos e modelos de
planilhas, como os disponibilizados pela Associacao Nacio-
nal de Transportes Publicos = ANTP.? Neste documento, bus-
ca-se apontar os elementos que sao observados quando da
estruturagao do modelo de negdcio e do programa de tran-
sicdo para a eletromobilidade, de forma a assegurar no curto,
médio e longo prazo as condi¢cdes de garantia do equilibrio
econdmico e financeiro dos novos contratos de concessao.

6.5 MONITORAMENTO DE
INDICADORES FINANCEIROS E
AVALIACAO DO PROJETO

Esta secdo descreve indicadores de rentabilidade que ana-
lisam a capacidade do projeto de eletromobilidade para
converter receitas em lucros; indices que sao essenciais para
gue o banco determine se o fluxo de caixa gerado é suficien-
te para pagar a divida; e o perfil da divida, que explica os ele-
mentos que a compdem, tais como o prazo, a vida média e o
cronograma de amortizagdes que sao criticos para os proje-
tos de 6nibus elétricos.

9 ASSOCIACAO NACIONAL DE TRANSPORTE COLETIVO — ANTP.
Custos dos servicos de transporte publico por dnibus: método
de calculo. 2017.
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A Figura 6-2 mostra os indicadores financeiros sugeridos na
Etapa 5 de implementacdo e monitoramento do projeto de
Onibus elétricos. Cada um dos indicadores é explicado de
forma geral, bem como seu impacto no projeto e as dife-
rencas em relagcao a operagao a diesel. No nivel estratégico
deste CTR, o comportamento e os valores esperados de cada
um desses indicadores financeiros sdo definidos pela insti-
tuicdo financeira e as condicdes proprias do financiamento
e dependendo do beneficidrio, que pode ser a prefeitura, um
ente privado ou uma empresa por meio de licitacao.

Figura 6-2 - Indicadores financeiros para a estruturagao
de projeto de eletromobilidade

Indicadores de
rentabilidade

TIR do Equity
TIR de blended equity
Prazo de pagamento
Outros indicadores

VPL

Payback

Payback com desconto

Rentabilidade/
investimento
Margem operacional
TIR do projeto

Viabilidade financeira do projeto

Razées/indices

indices de cobertura
Indice de cobertura do
servigo da divida
Indice de cobertura da
vida util da divida

Taxa de cobertura do
projeto

Razéo divida: equity
Financiamento de
contingéncia

Fonte: Elaboragao propria.
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6.3.1 Indicadores de rentabilidade

Quais sédo os indicadores de rentabilidade?

Sao os indicadores que o banco analisa para avaliar a gestao
do projeto, sua viabilidade e como as receitas da operacao dos
Onibus elétricos se transformam em lucros para o acionista e
para o projeto como um todo.

E necessario realizar uma analise das premissas do modelo fi-
nanceiro para que os indicadores reflitam a realidade do pro-
jeto de energia renovavel por meio da compreensao do setor e
da regido de desenvolvimento.

A seguir sdo descritos os indicadores de rentabilidade mais
importantes.

6.3.1.1 TIR do Equity

O que é a Taxa Interna de Retorno (TIR) do Equity?

E a medida da taxa de retorno esperada pelos investidores sobre
seu investimento de capital no projeto. O célculo desse indica-
dor deve ser feito com base no retorno de caixa do investimento
de capital. Para o calculo, devem ser considerados somente os

fluxos de caixa destinados ao pagamento dos acionistas da SPE.

Esse é o indicador mais importante para os investidores, pois
permite verificar se o investimento no projeto é aceitavel com
base no retorno esperado. Os investidores decidem se o inves-
timento no projeto é aceitavel, comparando a TIR do equity
com uma taxa de obstaculo.

As taxas de obstaculos sdao determinadas com base nos se-
guintes elementos:

Custo médio ponderado de capital dos investidores dos
ativos de eletromobilidade;

Retorno adicional sobre o custo de capital necessério
para um risco especifico;

Competitividade de mercado;

Viabilidade do projeto.
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Intervalo de uma TIR de projeto

No Brasil, o caso de Sao Paulo tem uma TIR do projeto para os pro-
jetos de energia renovavel dentro de um intervalo de 9% e 14% a.a.

Fonte: Analise da implantagcao de 6nibus zero emissdo na
frota de um operador de 6nibus da cidade de Sao Paulo, ICCT
& C40, 2022 [23]

6.3.1.2 TIR do blended Equity

A divida subordinada é um instrumento de renda fixa, cuja
cobrancga pelo titular acompanha o pagamento aos outros
credores comuns. E um mecanismo que pode ser utilizado
no financiamento dos ativos de eletromobilidade devido ao
Capex elevado. S&o caracteristicas da divida subordinada:

O titular é o Ultimo na ordem de prioridade para a co-
branca da divida;

O titular assume um risco maior de perda em caso de
liquidagao;

Oferece um retorno maior.
6.3.1.3 Outros indicadores de rentabilidade
Além do calculo da Taxa Interna de Retorno (TIR), também é
importante analisar outros indicadores, que sao apresenta-

dos abaixo. O indicador, sua l6gica e método de calculo sao
descritos na Tabela 8.

O que é a TIR do Blended Equity?

E uma medida de retorno que considera tanto o equity quanto a
divida subordinada. E a mesma taxa de desconto, incluindo os flu-
x0s de caixa do patrimoénio liquido do investidor, quem sera o be-
neficidrio de financiamento e da divida subordinada. Normalmen-
te é calculada apds os impostos pagos pela operagao dos dnibus.

Os investidores também podem investir sob a forma de divida
subordinada. Normalmente, o equity € minimo em compara-
¢do com a divida subordinada.

136 e«—— CADERNO TECNICO DE REFERENCIA VOLUME ||



Tabela 8 - Indicadores de rentabilidade-chave

Medida

Objetivo

Calculo

Valor Presente Liqui-
do (VPL)

Descricao

Fluxos de caixa
futuros desconta-
dos do projeto (a
taxa de desconto
pode ser a taxa de
obstaculo).

Mostra se o lucro
liquido do projeto
sera positivo ou
negativo, avaliado
no valor atual.

VPL=D C/(1+1)t
C=Caixa no periodo i

r = taxa de desconto do
periodo i

t = ndmero de periodos
total

Periodo de retorno
(payback)

Tempo previsto
para que o projeto
recupere o investi-
mento. Para proje-
tos de eletromobi-
lidade, os periodos
de retorno variam
de 10 anos a 15
anos dependendo
da taxa de retorno,
Capex total, entre
outras variaveis
[36].

Indica o tempo
necessario para
que o projeto gere
uma margem po-
sitiva em relagao
ao investimento
inicial.

Payback=numero
de anos

Periodo de reembol-
so com desconto

Periodo de retorno,
avaliando os fluxos
de caixa no valor
atual.

Mostra o tempo
necessario para
que o projeto recu-
pere o investimen-
to, considerando o
valor do dinheiro
no tempo.

Payback descon-
tado=nUmero de
anos

Taxa de retorno do
investimento

Fluxos de caixa
futuros compara-
dos com o valor do
investimento

Permite avaliar a
margem de lucro
em relagdo ao in-
vestimento inicial

indice de renta-
bilidade -inves-
timento=VPL/
investimento

Margem operacional

Margem de lucro
nas atividades co-
merciais normais
da empresa do

Ela permite
determinar a
rentabilidade do
projeto decorrente

Margem ope-
racional=lucro
operacional/

roieto de suas principais | receitas
proj atividades.
TIR calculada a
partir dos fluxos Ela permite avaliar
. de caixa do projeto | a taxa de retorno TIR=r tal que
TIR do Projeto antes do servigo dos fluxos de caixa | VPL=0

da divida e das
contribuicoes.

do projeto.
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6.3.2 Indicadores financeiros

E necessario que os bancos estabelecam os racios minimos
exigidos para a concessdo de dividas, pois isso permite redu-
Zir o risco de crédito para viabilizar os projetos de eletromo-
bilidade. Se em algum periodo o indice estabelecido ndo for
gerado, sera necessario avaliar modificagdes nas condi¢des
de pagamento da divida. No decorrer da execugao do proje-
to de eletromobilidade, a instituicdo financeira realizard um
monitoramento periédico para garantir o cumprimento dos
racios minimos estabelecidos durante a vigéncia do paga-
mento da frota elétrica e da infraestrutura de recarga.

6.3.2.1 Racios de cobertura

Os indices de cobertura determinam o nivel de protecao que
um banco terd para receber os pagamentos do servigo da
divida. Dependendo do nivel de risco do projeto, podem ser
necessarios racios mais altos para conceder o financiamen-
to. Do ponto de vista do banco, a anélise que reduz o risco de
crédito sao os indices de cobertura que cobram importancia
no financiamento de ativos que estao entrando nas novas
linhas de financiamento dos bancos como os énibus e a in-
fraestrutura de recarga.

Os racios que devem ser monitorados durante a implemen-
tagdo do financiamento séo:

Racio de Cobertura do Servi¢o da Divida (RCSD)

Racio de Cobertura da Vida da Divida (RCVD)

Racio de Cobertura de Vida do Projeto (RCVP)
Vale mencionar que o Racio de Cobertura do Servi¢o da Di-
vida (RCSD) permite que os bancos definam os principais
termos do financiamento, como o montante maximo do
projeto a ser financiado, o equity total necessario para o pri-

meiro ano e os seguintes, e a distribuicao de dividendos aos
seus investidores.
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Os trés indicadores principais sdo apresentados na Tabela 9.
Esses indicadores sdo monitorados pelas instituicdes finan-
ceiras durante a vida Util dos empréstimos e cobram especial
importancia no financiamento dos ativos de eletromobilidade
que comecam a ter visibilidade no mercado brasileiro.

Tabela 9 - Racios de cobertura

Indicador

Racio de Cobertura

do Servico da Divida
(RCSD)

Racio de Cobertura
da Vida da Divida

Racio de Cobertura
de Vida do Projeto

(RCVD)

(RCVP)

Definigao E o indicador mais NUmero de vezes que | Capacidade de pagar
importante para os os fluxos de caixa do | a divida apds seu ven-
bancos, pois mostra projeto ao longo da cimento original, se

se o fluxo de caixa do vida da divida sao ela ndo pode ser paga
projeto é suficiente capazes de pagar o no prazo.
para pagar a divida. E | saldo. E como o RCSD,
usado para determi- mas leva em conta
nar o grau de alavan- toda a vida atil do
cagem aprovado para empréstimo para o
um projeto. pagamento dos ativos
de eletromobilidade.
Férmula RCSD= RCVD= RCVP=

fluxo de caixa livre
durante o ano

servigo da divida
durante o ano

fluxo de caixa livre
desde o inicio da ope-
ragao até o vencimen-
to da divida levado ao
valor presente

fluxo de caixa livre
desde o nicio da
operacgao até o final
do projeto levado ao
valor presente

divida pendente
ou saldo

divida pendente
ou saldo

Vale mencionar que o RCSD é o indicador mais relevante
para os bancos na concessdo do financiamento e permite
definir os principais termos do financiamento, como o mon-
tante maximo do projeto a ser financiado (Capex total dos
ativos de eletromobilidade) e o Equity necessario para o pri-
meiro ano e os seguintes, e a distribuicao de dividendos aos
seus investidores. O minimo do RCSD deve ser definido pelo
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banco, dependendo do risco do projeto. O tipo de financia-
mento que assegura com maior probabilidade o cumpri-
mento do RCSD é o de financiamento estruturado, que é a
modalidade de financiamento na qual os fluxos de caixa
do projeto sdo a Unica fonte de pagamento da divida. A
modalidade do financiamento estruturado ou *“project fi-
nancing?” é comumente feito pelo privado com uma partici-
pacdo ativa do operador para fazer seguimento dos cumpri-
mentos dos indicadores.

Os bancos devem assegurar que o projeto a ser financiado
por meio do financiamento estruturado gere fluxos de caixa
suficientes para cobrir o servigco da divida em todos os perio-
dos. Quanto mais arriscado o projeto, maior serd o indice de-
finido para que haja mais seguranga do correto pagamen-
to da divida, de acordo com as condigdes estipuladas. Se o
RCSD minimo requerido inicialmente nao for cumprido em
qualquer periodo, podem ser feitas modificagdes nos valores
de amortizagdo para sanar a situagao, o que € comum Nos
periodos de amortizacao dos ativos de eletromobilidade.

Os indices de cobertura sao fundamentais para determinar o
montante da divida a ser concedida pelo banco. Em vez de va-
lores preestabelecidos, recomenda-se que os bancos calculem
esses indices (em particular o RCSD) para estabelecer o mon-
tante da divida para a aquisi¢ao dos ativos de eletromobilidade.

6.3.2.2 Indice de endividamento /Equity

Os indices de cobertura sao fundamentais para determinar
o montante da divida a ser concedida pelo banco. Em vez de
valores preestabelecidos, recomenda-se que os bancos cal-
culem esses indices (em particular o RCSD) para estabelecer
o montante da divida. O indice de endividamento /equity ou
em inglés ratio Debt to Equity reflete o risco do projeto. Os
projetos de alto risco, como os projetos de eletromobilidade,
tém um baixo indice de endividamento /equity. Em projetos
de eletromobilidade, espera-se que o indice de endividamen-
to /equity do beneficiario do financiamento seja de 20/80 ou
30/70, mostrando o musculo financeiro necessario para entrar
nesse empréstimo. Esse indice € mais comum, ja que o indice
de endividamento /equity é alterado & medida que os reem-
bolsos de capital sao realizados, deve diminuir até chegar a
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zero no inicio do periodo de cauda da divida. Em projetos de
eletromobilidade, espera-se que o indice endividamento

O projeto pode ser apoiado por fundos de contingéncia, seja
de capital ou divida, como os seguintes exemplos:

Divida: Financiamento de contingéncia: § os projetos
devem ter financiamento de contingéncia para cobrir os
custos adicionais durante a execugao.

100% de capital de contingéncia: apds a conclusdo da
execugdo, a SPE solicita um “empréstimo-ponte”, cujo
montante é igual ao equity (Equity bridge loan), que sdo
empréstimos de curto prazo que cobrem temporaria-
mente os custos de capital dos investidores do projeto.

Projetos sem Equity: os projetos que sdo estruturados
para proteger seus riscos de receita com um contrato de
offtake proporcionam maior certeza de geragao de fluxo
de caixa.

Do ponto de vista da instituicao financeira, os projetos de ca-
pital sao preferiveis, pois transferem uma determinada por-
centagem do risco para os investidores. Além disso, como o
capital dos investidores esta comprometido, eles estarao mais
interessados no sucesso do projeto. Por outro lado, € do in-
teresse dos bancos que a SPE tenha fundos de contingéncia
para que os custos adicionais possam ser cobertos durante a
fase de execucgao, permitindo que o projeto seja sustentavel.

6.3.3 Perfil do servico da divida

O perfil do servigo da divida é composto pelo prazo, vida
média, flexibilidade da divida e cronograma de amortiza-
¢do. Cada um desses elementos afeta o retorno para os in-
vestidores e para os bancos. Os elementos da divida variam
de acordo com o perfil da empresa que necessita de finan-
ciamento. A seguir, sdo descritos os principais pontos-chave
que determinam as possiveis variagdes dos elementos que
definem o perfil do servigo da divida.
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O prazo de um Project Finance de um projeto
i é geralmente mais longo do que o de
i uma divida tradicional.

Servico
da Mais curto Maiores Menores racios
L. o prazo pagamentos de cobertura
divida

O prazo depende do tipo de projeto, do risco-pais e,
principalmente, do nivel de incerteza no longo prazo em
relagéo aos fluxos de caixa futuros do projeto,
considerando a caixa que é gerada a partir do pagamento

O prazo da divida devera ser entre 10 e 20 anos,
dependendo do tamanho do projeto (tamanho e
S tipologia da frota de dnibus elétricos), bem como das

caracteristicas especificas de cada projeto.

Fonte: Elaboragao propria

Figura 6-4 - Perfil do servigo da divida: vida média

Geralmente, os bancos tém como politica

um limite maximo para a vida média dos

projetos financiados pelo Project Finance,

0 que nao é padrao para todos os casos, mas depende do
nivel de interesse de risco de cada banco. Pode ser entre 10
e 15 anos, dependendo do projeto e do prazo da divida.

Se for necessario, o pagamento da divida deve ser
acelerado para cumprir com essa politica.

Métodos para calcular a vida média

Nao ponderado

1) Somadossaldos pendentes a

NuUmero de anos até cada ano/valor total da divida
gue a metade da divida 2) Somados pagamentos
tenha sido paga periédicos ponderados por anos

decorridos/valor total da divida

No Project Finance,
o calculoda vida
média é mais
complexo, pois os
desembolsos séo
feitos somente
durantea fase de
construgao.Isso
pode ser realizado
de trés (3) formas:

Ignorando o periodode

pagamento Os métodos
ponderadoslevam em n
contao cronograma
Acrescentando o periodode de amortizacdo parao
pagamentona integra célculoda vida média.

Empregandoo métodode
ponderagao 2 e utilizando o
balan¢co maximo como
denominador

Fonte: Elaboragao propria.
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Figura 6-5 - Perfil do servico da divida: flexibilidade

Duas estruturas de reembolso devem
ser projetadas: '

» Uma que seja de interesse dos bancos. .
* Uma com o minimo de pagamento possivel para *
que a SPE nao figue inadimplente em caso de

(\%D Flexibilidade problemas de fluxo de caixa.

Dando mais espago de manobra para a SPE em
periodos de baixo fluxo de caixa.

Fonte: Elaboragao propria.

Figura 6-6 - Perfil do servico da divida: cronograma de
amortizagao

v Favoravel aos investidores, pois nos
CONSTANTE periodosiniciais a maior parte da
caixa é utilizada para o pagamento
Pagamentos da divida, quando as taxas de juros
constantes do sao geralmente altas.
principal v'Reduz o RCSD no estagio inicial,
dada a necessidade de recursos para
iniciar as operagoes

v Aumenta os
servigo da divida.
Principais v'Reduz o RCSD nos Dependendo dos
pagamentos L]\t\'mosanos do racios de
divididosem projeto. cobertura

Cronograma de anos v Aumenta a vida
média da divida.

amortizagdo

Se o projeto é financiado por meio de titulos, estes geralmente

sdo reembolsados de forma semelhante aos empréstimos.
As vezes, pode ser criado um fundo de amortizagdo para
reembolsar o valor total da obrigagao. !
A estrutura de pagamento dependera dos .
fluxos de caixa projetados.

Fonte: Elaboragao propria.

O perfil do servico da divida vai definir a sustentabilidade
do financiamento e a necessidade de um subsidio. Uma vez
identificado déficit na fase de operacdo para cobrir as des-
pesas do financiamento e da operacao, podem ser avaliados
mecanismos de concessdo de subsidio, a seguir.
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6.4 IMPLEMENTACAO DE
POLITICA DE SUBSIDIOS NO
ORCAMENTO MUNICIPAL

Sinteticamente, os recursos voltados aos investimentos
(Despesas de Capital) podem vir de receitas de capital — ope-
racdes de crédito e transferéncias de capital, e na maioria
das vezes sao complementados por receitas correntes -,
Receitas Tributarias e Transferéncias Correntes. Os recursos
destinados aos subsidios, por outro lado, vém das receitas
correntes, necessariamente, tendo como fontes em alguns
casos Fundos Municipais, combinados com recursos do Te-
souro Municipal. Por exemplo, as despesas com subsidio
podem ser classificadas nos orcamentos municipais com as
seguintes rubricas.

Orgéo - Secretaria Municipal de Mobilidade e Transportes - SMT

Fungao Transporte

Subfunc¢ao Transportes Coletivos Urbanos
Programa - Melhoria da mobilidade urbana universal
Atividade - Compensacdes tarifarias do sistema de onibus

Contribuicdes

Outras Despesas Correntes

Seja por meio dos investimentos em aquisicao ou instalacdo
(despesas de capital), ou das contribuicdes para as compen-
sacdes tarifarias (subsidios), caracterizadas como despesas
correntes de carater continuado, devem estar previstas no
Plano Plurianual — PPA e detalhadamente apresentadas na
Lei Orcamentaria Anual — LOA.

Com relacao as fontes de recursos que se vinculam aos Fun-
dos destinados ao sistema de transportes, um exemplo bas-
tante abrangente vem do Fundo Municipal de Transportes
de Sao José dos Campos, instituido pela Lei n® 5185, de 1°.
de abril de 1998, alterada pela Lei n°10.312, de 04 de maio de
2021, estabelecendo em seu artigo 3°, as fontes de recursos
que compdem o Fundo.
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Figura 6-7 - Recursos do Fundo Municipal de Transportes
de Sao José dos Campos

Recursos do

Transportes
(FMT)

Governo

Arrecadacao

1
+ Orgamento municipal i
« Auxilio,subvencdes, financiamentos !
1
1
1

ou contribuigdes

< Emolumentos,taxas e receitas

+ Sistema de estacionamento
regulamentado pago
Concesséo para operagdo do
servigo de transporte coletivo
urbano e outrosservigos
relacionados

« Multas de transito e dos sistemas de |
transporte coletivo e seletivo
Autorizagdo de circulagéo,
estacionamento especial e das
operagdes de carga e descarga
Operagdes de remogéao e guardade

veiculos
Servicos da Secretariade
Mobilidade Urbana

Contribuicdes,
donativos e legados

Outras fontes

Fonte: Elaboragao prépria com base em Prefeitura de Sdo José
dos Campos (1998) [40].

Esses recursos do Fundo de Transportes de Sao José dos
Campos se destinam ao desenvolvimento, implantacao, in-
centivo, investimento e custeio de projetos relativos a [40]:

. Sistemas de planejamento, gerenciamento e apoio a
operacao dos transportes coletivo e seletivo urbano';

. Infraestrutura dos transportes coletivo e seletivo urbano;

10 O transporte seletivo ou especial € aquele destinado a atender
exclusivamente o servidor, individualmente, sem relacdo com o
servico coletivo e ordinario. Entende-se também como transporte
regular rodoviario seletivo o servico que se utiliza de veiculos equi-
pados com poltronas reclinaveis, estofadas, numeradas, com baga-
geiros externos e porta-pacotes em seu interior, com apenas uma
porta, ndo sendo permitido o transporte de passageiros em pé.

+ Demais medidas administrativas

» Pessoas fisicas ou juridicas, de
direito publicoou privado
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Engenharia de trafego;

Sistemas, equipamentos e dispositivos relativos a sinali-
zagdo viaria; e

Sistemas, equipamentos e dispositivos de apoio ao pla-
nejamento, operacgdo e fiscalizagdo do transito.

No Brasil, visando a manutengao dos servigos com qualidade,
e, de outro lado, a remuneragdo adequada as empresas con-
cessionarias, capitais como Brasilia, Sdo Paulo, Belo Horizonte,
Curitiba, entre outras capitais e grandes cidades, tém politicas
de subsidio a operagao de distintas naturezas e origens.

A seguir sdo apresentados alguns estudos de caso de cida-
des que implementaram frotas elétricas e as solug¢des de fi-
nanciamento adotadas.

6.4.1 Estudos de caso de modelos
de financiamento

As experiéncias de cidades que ja implementaram &nibus
elétricos permitem avaliar os modelos de financiamento
adotados para diferentes contextos. A seguir, sao apresenta-
dos casos de implantagao de frotas elétricas que demons-
tram as estratégias marcadas, solugdes de financiamento e
0S prazos necessarios para a implementacéo.

Shenzhen, China

~N
O processo de eletrificagdo da frota de dnibus em
Shenzhen (China) durou oito anos, desde 2009,
quando o governo local elaborou um plano para
renovar a frota com veiculos mais limpos, até
2017, quando 100% da frota foi eletrificada. Os
testes-piloto comegaram em 2011, com uma
incorporagao gradual a cada ano, até ultrapassar
16.000 6nibus elétricos em 2017. E importante
destacar que, para alcangar esse objetivo, foram
necessarios subsidios significativos do governo federal
e local da China, que até 2016 cobriram mais da metade do
custo inicial para a incorporagao dos veiculos elétricos.

J

Fonte: Elaboracao propria. Foto: Xataka (2018) [41].
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Londres

Em 2016, o Go-Ahead tornou-se o primeiro
operador na cidade de Londres a realizar uma
conversao de frota para énibus elétricos,

' ‘ depois de superar diversos obstaculos
H logisticos para adaptar suas instalagdes a nova
infraestrutura necessaria, bem como para
adotar novas praticas para agilizar e otimizar

o fornecimento dos servigos de acordo com as

exigéncias de recarga.

Paralelamente, o Transport for London (TfL) vem
realizando testes-piloto para a introdugdo de veiculos elétricos
e veiculos de baixas emissdes em corredores de 6nibus
selecionados, bem como a adaptagdo de novas instalagdes para a
operagao elétrica, com o objetivo de ter todos os dnibus neutros
em emissoes até 2034.

Fonte: Elaboragao propria. Foto: Electrive (2019) [42].

Em Paris (Franca), a implantagéo de 6nibus
elétricos ainda estda em andamento. O objetivo
das autoridades e da empresa publica
fornecedora do servico de transporte Regie
Autonome des Transports Parisiens (RATP) é
renovar todos os quase 5.000 veiculos até 2025,
dos quais pelo menos 3.000 sejam elétricos.
O primeiro marco no ambito desse plano foi o
langamento de uma licitagdo publica em 2018,
gue visava a aquisicdo de 800 6nibus elétricos. O
processo envolve o incentivo ao desenvolvimento de
fornecedores locais e a criagdo de uma parceria entre a

RATP e empresa local de energia elétrica para avaliar a viabilidade
do projeto.

J

Fonte: Elaboragao propria. Foto: Via Trolebus (2019) [43].
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;—F ~p B O processo de incorporagao gradual de frotas

l Y elétricas no sistema de transporte metropolitano
em Santiago (Chile) teve inicio em 2016,
quando foi formado um consadrcio entre o
operador MetBus e a ENEL X. Isso levou ao
desenvolvimento de estudos de viabilidade

e aos primeiros testes-piloto para verificar a

adequacao dessa tecnologia as rotas

em operagao.

Em 2017, foram definidas as metas de transicdo energética,
estabelecendo que até 2050 todos os veiculos de transporte
publico no pais devem ser elétricos (em Santiago, a meta deve ser
alcancada em 2035). No final de 2018 e inicio de 2019, os primeiros
100 6nibus elétricos entraram em operagdo com o governo federal
contribuindo para a operagao com fundos publicos. A partir
dessa experiéncia, o modelo implementado foi replicado em
outros corredores, com aproximadamente 800 veiculos elétricos
operando na cidade desde 2021.

Fonte: Elaboracao prépria com base em [15]. Foto: Recargados
(2020) [44].

Em resumo, a identificacdo dos indicadores financeiros,
tanto criticos como os de monitoramento regular, € um
passo Mmuito importante antes da implantacao definitiva do
projeto. A definicdo do subsidio e os mecanismos de receitas
vao definir agueles indicadores que serdo mais criticos do
gue outros. O monitoramento desses indicadores de forma
transparente entre todos os atores envolvidos serd parte es-
sencial do sucesso do projeto ao longo da concessao. Esse
monitoramento é parte dos principais pontos de atencao,
avangos possiveis e ganhos futuros, anotados na Figura 6-8.
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Figura 6-8 - Pontos de ateng¢ao, avangos possiveis e
ganhos futuros

-Amortizagao dos investimentos da infraestrutura necessaria

-Custos de aquisicao dos veiculos elétricos e vida util das
Pontos de JEIED

LSRN - \odelo de negécio e condicdes de financiamento em
: desenvolvimento

-Arcabouco legal e Marco Regulatorio

-Estruturacdo de condi¢cdes de financiamento e garantia
-Fundos Publicos

-Politica tarifaria e subsidio

Avancos
Possiveis

-Menores custos de operagao e manutengado dos 6nibus
-Ganhos ambientais e sociais: redugao de GEE e melhores
condicdes de saude

-Equilibrio econémico do sistema no longo prazo

Ganhos
Futuros

Fonte: Elaboragao propria.

Na Figura 6-9 é apresentado o resumo das atividades que
visam orientar as cidades ou implementadores do projeto a
atingir condicdes financeiras sustentaveis durante a etapa
de operagao.
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Figura 6-9 - Passos para a implementacdo e monitora-
mento do projeto, resumo das atividades da Etapa 5

A Etapa 5 corresponde a etapa de
operacao, e 0s seguintes pPassos
precisam ser continuamente
realizados

Identificacao de indicadores
financeiros criticos:
Indicadores de rentabilidade
Racios financeiros Perfil do
servico da divida

remuneragao

exigindo minimos de qualidade do
Etapa 5 servico
Implementacao e
monitoramento

e mecanismos
de concessdo io

Implementacgéo de politica de
subsidios Jm fundc
destiado p

Fonte: Elaboragao propria

A Etapa 5 é um processo de passos que deve ser iterativo
durante a vida Util do projeto para garantir a continuidade
do servico com &nibus elétricos, além de abrir a possibilida-
de de atrair mais interesse de investimento para expandir
a frota elétrica da cidade. Apresentar financas saudaveis no
primeiro projeto em escala na cidade pode demonstrar a
todas as partes interessadas a atratividade financeira e eco-
ndmica dos projetos de eletromobilidade. Mesmo se ndo for
possivel obter subsidios nas fases iniciais do projeto, o moni-
toramento dos indicadores de rentabilidade aqui apresenta-
dos pode garantir a continuidade da operagao enquanto as
fontes de receitas sao diversificadas.
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