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RESUMO

As empresas estado recorrendo cada vez mais a instrumentos financeiros para gerir
seus negocios a fim de impulsionar seu desenvolvimento, sua eficiéncia de gestéo e
seus resultados, de forma que a avaliagdo financeira de empreendimentos vem
ganhando destaque nas decisfes de investimento. A base logica € que a tomada de
decisbes deve ser fundamentada em informacfes que considerem resultados a longo
prazo. Outro grande investimento das empresas nos dias atuais, se da no ambito da
esfera de sustentabilidade e ambiental, sendo que um empreendimento que se
adequa as normas sustentaveis ganha vantagem competitiva no mercado, se
tornando uma questdo estratégica que gera oportunidades de negdcios. Tendo isso
em vista, esse trabalho teve como objetivo analisar a aplicacdo de métodos de
avaliacdo financeira na decisdo de investimentos de reabilitacdo energética em um
empreendimento, por meio da modelagem e simulagcdo de consumo energético de
uma edificacéo no software DesignBuilder, com a interface Energy Plus. Os resultados
desse trabalho indicaram vantagens em se adotar algumas das medidas de mudancas
sugeridas, ao se obter um bom retorno de investimento, em termos de tempo de
retorno e nos beneficios gerados, sendo que outras medidas ndo se demonstraram
ser financeiramente viaveis para serem implementadas. Com isso, concluiu-se que ha
necessidade de aplicacdo de métodos financeiros para a andlise de viabilidade de
investimentos de forma a ndo se obter prejuizos. Algumas sugestbes para futuro

desenvolvimento na area de reabilitacdo energética foram também propostos.

Palavras-chave: Avaliagdo financeira; beneficios; custos; investimento; reabilitacdo

energética; setor de construcao.



ABSTRACT

Companies have been increasingly using financial instruments to manage their
businesses in order to boost their development, managerial efficiency and results, in
the way that financial evaluation of projects has been gaining prominence in
investment decisions. The rationale is that companies have to make decisions based
on information that considers long-term results. Another major area of investment by
companies nowadays is in the sustainability and environmental sphere, and a project
that complies with sustainable standards gains a competitive advantage in the market,
becoming a strategic issue that generates business opportunities. With this in mind,
this work aimed to analyse the application of financial evaluation methods in the
decision to invest in an energy rehabilitation project, through the modelling and
simulation of energy consumption of a building in the DesignBuilder software, with the
Energy Plus interface. The results of this work showed advantages in adopting some
of the suggested measures of changes, as they generated a good return on
investment, both in terms of time and of financial benefits, whereas other measures
were not considered financially feasible to be implemented. In this way, it is concluded
that there is a need to apply financial methods for the analysis of the viability of
investment in order to not obtain losses. Some suggestions for further development

were put forward.

Keywords: Benefits; building rehabilitation; construction sector costs; financial

evaluation; investment.
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1 INTRODUCAO

1.1 ENQUADRAMENTO DO TEMA

A industria da construcéo civil gera grande impacto na economia de um pais. Ela
tem grande influéncia no Produto Interno Bruto (PIB) e é responséavel pela geracéo de
empregos e elevacéo da renda nacional. Segundo Gularte (2017), em 2013, no Brasil,
esse setor movimentou 5,4% do PIB do pais, e o seu macrosetor, que inclui a
producdo de materiais de construcdo, representou 11,3% do PIB, e, ainda, foi
responsavel por cerca de 7,3% dos empregos gerados. Taves (2014) aponta que,
durante uma crise econdmica, o setor tem grande capacidade de absorver contingente
de mao-de-obra com pouco ou nenhuma formacao, contribuindo para a reducao da
taxa de desemprego, além de movimentar outros setores que fornecem produtos e
servigos para essa industria. Porém, Serrado (2017) informa que desde 2014 o Brasil
sofre crise econ6mica, com retracdo de 2,3% do PIB e de 5,5% na atividade de
construcdo, no primeiro semestre de 2017. Em Portugal, o setor da construcao
representou, em 2015, cerca de 11% das empresas nacionais, foi responsavel por 9%
do nimero de pessoas em servico e por 6% do volume de negdcios (TEIXEIRA et al.,
2019).

As empresas desse setor estdo inseridas em um ambiente volatil, em que as
mudancas ocorrem de forma rapida. Segundo Caldas (2004), por ser um setor de
base, a construcdo civil sofre grande influéncia das alteracbes que ocorrem na
economia de um pais, passando de um estado de recessdo para um estado de
crescimento com muita velocidade. Somado a isso, ha a influéncia da globalizacéo e
das inovacdes tecnoldgicas, que aumentam a velocidade com que o mercado se
atualiza e se modifica, exigindo que as empresas deem mais foco ao seu desempenho
para terem maior competitividade (COSTA, 2017).

Ao considerar-se o0 contexto do Brasil, a construcéo civil, no entanto, ainda possui
uma cultura muito arcaica. O funcionamento dessa industria ainda € baseado nos
resultados de sucessos passados e 0s seus métodos de trabalho sdo repeticbes da

forma do trabalho anterior. Assim, uma industria que enfrenta altos riscos em seu dia



a dia e elevados custos de investimentos, utiliza-se de métodos empiricos para a
tomada de decisdo e de improviso para o planejamento, caracterizando uma ma
gestdo (CALDAS, 2004).

Nesse sentido, como forma de impulsionar seu desenvolvimento, sua gestao e
seus resultados, as empresas estdo investindo cada vez mais em instrumentos
financeiros para gerir seus negocios e, assim, a avaliagdo financeira esta ganhando
destaque. Nesse cenario, torna-se essencial a tomada de decisdes de investimentos
fundamentadas em informacdes de qualidade e que considerem resultados a longo
prazo, devido ao longo ciclo de producao do setor, que, segundo Caldas (2004), gira
em torno de trinta meses. Para que isso aconteca, € imprescindivel que se tenha
conhecimento dos principais principios econémicos dos mercados financeiros.

Além do grande destaque a abordagem econdmica atualmente, ha também uma
grande preocupacdo quanto aos quesitos de sustentabilidade e ambientais. A
sociedade esta cada vez mais preocupada com o futuro do meio-ambiente e um
empreendimento que se adequa as normas sustentaveis ganha vantagem competitiva
no mercado, tornando a sustentabilidade um assunto também de questéo estratégica
das empresas e que gera oportunidades de negocios (PEINADO et al., 2014).

Segundo Teixeira et al. (2019), o sector de construcdo, numa perspetiva mundial,
€ responsavel pelo consumo de 75% dos recursos naturais e o sector de edificios
(residenciais e de servicos) sdo responsaveis pelo consumo de cerca de 40% dos
recursos minerais, 40% de energia e 16% da agua total consumida anualmente. Em
Portugal, os edificios de habitacdo e servicos foram responsaveis por 29% do
consumo de energia final em 2016 (ADENE, 2018).

Nesse ambito, a reabilitacdo de edificacdes ja existentes é uma forma de atingir
objetivos de sustentabilidade, pois representa uma oportunidade para a integracdo de
estratégias de eficiéncia energética nos edificios, que reduzirdo o impacto de consumo
energeético dos edificios sobre o meio-ambiente, melhorara a qualidade do ar no
interior dos edificios (FERREIRA, 2009), além de contribuir para a reducéo de custos
no gasto com energia na habitacao.

Sendo o consumo de energia uma questdo de grande relevancia para a
sustentabilidade, a eficiéncia energética se torna um dos focos ao se abordar esse
tema, em que se destaca a importancia de se otimizar o uso de energia, tanto a nivel
de sua producdo, como a nivel da reducdo de seu consumo relativo (MACHADO,
2014).



Tendo isso em vista, o presente trabalho abordara a reabilitacdo energética de um
empreendimento, ao fazer a comparacdo do consumo energético anual para
diferentes situacdes, que incluem o cenario de consumo energético ineficiente e as
implementacdes de medidas de melhoria energética, e recorrerd aos métodos de
avaliacdo financeira para avaliar os impactos econOmicos causados por essas
intervencgoes.



1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Esse trabalho tem como objetivo geral a analise da aplicacdo de métodos de
avaliacao financeira na decisdo de investimentos de reabilitacdo energética em um

empreendimento.

1.2.2 Objetivos especificos

Os objetivos especificos que se almeja alcancgar nesse trabalho sdo os seguintes:

» Realizacao dos céalculos de consumo de energia da edificacao;

» Aplicacdo dos métodos de avaliacao financeira do investimento em reabilitacéo
energética,;

» Avaliacao dos resultados obtidos;

* Discusséao da viabilidade do investimento.



1.3 JUSTIFICATIVA

O cenario mundial atual de globalizacdo, que inclui novas tecnologias e inovacfes
surgindo a todo momento, cria um ambiente de mudancgas muito rapidas em diversos
setores da economia. Assim, as empresas precisam se adaptar as exigéncias do
mercado e buscar métodos para aumentar sua competitividade. Desse modo, 0s
empreendimentos da construcao civil estdo investindo cada vez mais na gestao do
desempenho da empresa, de forma a melhorar os planejamentos e monitorar 0s
objetivos, as metas e as estratégias (COSTA, 2003).

Segundo Goldman (2004), o planejamento no setor financeiro fornece informacdes
guanto a viabilidade econémica do empreendimento e previsdes das despesas da
construcdo em periodos de interesse.

Com isso, uma das maneiras de a empresa obter vantagem competitiva no
mercado é com a utilizacdo de métodos financeiros para a avaliagdo dos
investimentos a longo prazo, o que viabilizara reducéo de custo e controle do retorno
financeiro esperado. Para isso, se torna importante os estudos e pesquisas acerca
desses métodos para se validar o conhecimento dessa area da economia.

Outra abordagem desse trabalho sé@o as alternativas sustentaveis na construcao
civil, tema esse muito difundido nos dias de hoje. A preocupacao atual com o meio-
ambiente por parte da populacdo faz com que as empresas tenham que se adaptar a
essa demanda como forma de também obter vantagem competitiva no mercado, além
da possibilidade de também reduzir custos com essas medidas.

A reabilitacdo energética de edificios ja construidos é uma alternativa viavel para
atender as necessidades de sustentabilidade e economia. Machado (2014) cita a
eficiéncia energética como sendo a otimizacdo do consumo de energia, e, assim, a
adocdo de medidas que visem melhorar a utilizacdo de energia se torna muito
importante nesse contexto.

Silva (2013) cita a estimativa de que a reabilitacdo profunda dos edificios
existentes na Europa poderia poupar cerca de 32% do total de energia primaria
consumida e afirma que o setor dos edificios em Portugal continuara ineficiente caso

nao se intervenha nos edificios existentes.



Esses fatores fazem com que os estudos acerca desse tema tenham cada vez
mais aplicabilidade no mercado, sendo importante trazer visibilidade para essa

técnica, no sentido de fomentar a reabilitacdo energética e o crescimento econémico.



1.4 ESTRUTURA DA DISSERTACAO

A estrutura dessa dissertacdo é constituida pelo Capitulo 1, que consiste na
introducdo do contexto em que se situa 0 tema, 0s objetivos gerais e especificos do
estudo e a justificativa da relevancia do tema para a pesquisa. Apés, é descrito, no
Capitulo 2, o referencial teérico, no qual foi realizada a revisdo da literatura para
embasamento da dissertacdo, que inclui os aspetos teoricos de avaliacdo financeira
de investimentos, como o0 conceito de investimentos, de risco e de custo de
oportunidade, bem como de taxas de desconto real e nominal e de inflagdo. Foram
descritos também alguns dos métodos de avaliacdo financeira, tais como a Taxa
Interna de Rentabilidade (TIR), o Payback, o Life Cycle Cost (LCC), os Beneficios
Liguidos (BL) e a Analise Beneficio-Custo. Além disso, inclui-se no referencial tedrico,
a revisdo da literatura acerca das medidas de reabilitacdo energética, seu
enquadramento legal e a metodologia de célculo utilizada para esse ponto.

Ademais, no Capitulo 3, é explicitada a metodologia da pesquisa, sendo
especificadas a abordagem adotada na investigagdo, a caracterizacdo do
empreendimento e da zona climatica do local, e a simulac@o dindmica utilizada. Sao
ainda descritos, nos Capitulos 4 e 5, respectivamente, os resultados da simulacdo
dindmica de energia e os resultados da avaliacdo financeira de investimentos de
renovacao energética, em que, neste ultimo, sdo assinalados os métodos de avaliacao
adotados, os custos de equipamentos e de elementos de construgcéo, 0s custos de
energia e, por fim, avaliado o retorno financeiro dos investimentos.

Por dltimo, o Capitulo 6 refere-se a discussao dos resultados e a conclusdo do

trabalho, bem como indicam-se sugestdes para pesquisas futuras.



2 REFERENCIAL TEORICO

Esse topico tem a finalidade de apresentar a revisédo da literatura utilizada para
esse trabalho de dissertacdo. Esse capitulo ser& dividido em duas sec¢fes, em que,
na primeira segéo, serdo apresentados os conceitos de avaliacdo financeira e seus
meétodos, bem como o0s assuntos ligados a viabilidade de investimento na construcao.
Na segunda secéo, sera apresentado o referencial tedrico acerca do setor da energia

elétrica e das reabilitagcbes energéticas.

2.1 AVALIACAO FINANCEIRA DE INVESTIMENTOS

2.1.1 Investimento

O investimento pode ser definido com uma alocacdo de capital de um
empreendimento para determinado fim, visando gerar rentabilidade para a empresa,
torna-la mais competitiva ou melhorar sua capacidade produtiva a longo prazo. Outra
forma de se conceituar o investimento € como uma escolha entre opcdes, em que a
preferéncia sera definida por um custo de oportunidade (GULARTE, 2017).

Para se tomar a decisdo de aceitar ou rejeitar um investimento, o investidor deve
avaliar os investimentos possiveis no mercado que gerem um retorno préximo ao
esperado do investimento analisado.

A andlise do investimento é caracterizada como um estudo prévio de um projeto
com o intuito de estimar os gastos e o0s beneficios obtidos com determinado
investimento, para auxiliar na tomada de deciséo e alocar esses gastos de forma
eficaz (SCHUCH et al., 2016). Ramos (2016) define o gasto de capital como um
desembolso a fim de gerar resultados econdmico em um periodo de um ano ou mais
e gque pode ser utilizado para expanséao, substituicdo ou renovacado de um sistema,
equipamento ou empreendimento.

Ramos (2016) descreve ainda que, quando um empreendimento possui capital em
abundancia, a escolha do investimento se torna mais facil, podendo a empresa investir
em mais de um projeto. Na pratica, porém, as empresas normalmente possuem capital

limitado para alocar em novos projetos e investimentos. Considerando esse cenario,



podemos citar algumas formas de investimentos realizada pelas empresas, entre eles
esta o investimento economicamente independente, que consiste em aquisicdes de
equipamentos; 0 investimento com restricdo orcamentaria, quando dois ou mais
projetos ndo podem ser viabilizados ao mesmo tempo por falta de recursos; e o
investimento mutualmente excludente, em que a aceitagdo de um projeto resulta na

exclusao dos demais.

2.1.1.1 Risco

Sendo o investimento um desembolso feito por uma empresa a fim de se obter
um retorno financeiro a longo prazo, quanto maiores forem os ganhos com esse
investimento, mais atrativo ele serd. No entanto, o retorno do investimento € incerto e,
por isso, esta associado ao risco de ndo se concretizar. Assim, ao decidir investir, 0
investidor pode ser atraido pelo retorno, mas desencorajado pelo risco. O risco pode
ser minimizado quanto maior for o nivel de informacédo que o investidor tiver sobre o
investimento em questao (SILVA, 2019).

O risco pode ser definido de diferentes maneiras por diferentes autores. Schuch
et al. (2016) cita que risco esté associado a variabilidade do retorno do investimento,
gue pode gerar ganhos ou perdas, e esse risco pode ser minimizado quanto mais
correta a previsao da andlise do investimento. Silva (2019) descreve que risco pode
ser definido como a probabilidade de o esperado ndo acontecer, ou seja, 0 risco da
perda financeira, entdo, quanto maior a certeza do retorno esperado ocorrer, menor
sera o risco. Rodrigues et al. (2014) cita que risco pode ser descrito como variancia
estatistica ou desvio-padrdo de resultados, e, por isso, mesmo nao se obtendo um
resultado totalmente certo, pode-se estimar os resultados, ndo sendo considerado
incerteza. Esse autor também cita que o risco pode ser considerado como a
possibilidade de que algo desfavoravel ocorra, mas também pode ser a probabilidade
de um retorno inesperado, seja positivo ou negativo.

Harzer et al. (2014) aborda a questao de que os planejamentos de uma empresa
sao feitos com base em expectativas do futuro, jA que ndo se pode ter certeza sobre
este. A avaliacado do risco em um empreendimento ou investimento deve ser uma
competéncia do gestor e do investidor, que devem considerar a existéncia do risco de

mudancas inesperadas acontecerem. Para tomar decisdes com maior grau de certeza
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e diminuir a probabilidade de o inesperado ocorrer, o investidor deve aumentar o

namero e a qualidade de informacdes que dispde (HARZER et al., 2014).

2.1.1.2 Custo de Oportunidade

O custo de oportunidade em uma decisdo de investimento € o valor do melhor
investimento abandonado para que o investimento escolhido fosse aceito, ou seja, 0
retorno esperado de um investimento deve ser, no minimo, igual ao custo de
oportunidade (GULARTE, 2017).

Ao se decidir entre diversas opc¢des de investimento, o investidor deve avaliar as
possibilidades e escolher aquela que oferece um retorno maior e, assim, o custo de
oportunidade pode ser considerado o quanto uma empresa deixou de ganhar ao
escolher outro investimento em detrimento desse, sendo uma comparacao entre a
alternativa escolhida e alternativa rejeitada (RODRIGUES et al., 2014).

Vale ressaltar que o custo de oportunidade, além de ser uma forma de avaliacdo
econbmica da empresa, também serve como forma de avaliagdo administrativa para
0s gestores ao fornecer informacgdes com relacdo a taxa de retorno nos investimentos,

deciséo de investir, formacao de preco de venda, e outros (RODRIGUES et al., 2014).

2.1.2 Taxa de Desconto

As taxas de desconto sdo parametros usados para atribuir valor ao dinheiro ao
longo do tempo, considerando que ha uma mudanca significativa no valor monetério
que influencia a economia e, consequentemente, as decisbes de investimento e,
dessa forma, devem ser levadas em consideragcao nas tomadas de decisdes.

Pode-se definir a taxa de desconto como o indicador que compara o retorno de um
investimento, ou a porcentagem que traz a valor presente um fluxo de capital
projetado, para assim ser comparado a demais opc¢des de investimento disponiveis.
A taxa de desconto é o calculo aplicado sobre um valor futuro para determinar sua
equivaléncia no presente. Esse método é usado para a andlise de retorno de

investimentos e essa ponderagdo é necessaria porque, em financgas, dois valores sé
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sdo comparaveis se forem considerados em um mesmo periodo de tempo (RUEGG
& MARSHALL, 1990).

A taxa de desconto é usada em avalia¢Oes financeiras que possuem diferentes
alternativas de investimentos com diferentes custos iniciais e diferentes fluxos de
caixa em diferentes momentos futuros. Dessa forma, ao trazer todos os valores para
valor presente, é possivel se fazer uma comparacao realista entre as alternativas,
auxiliando na decisao de qual alternativa escolher.

Ruegg & Marshall (1990) cita que o processo de desconto € importante para avaliar
investimentos na construgcdo porque o0s custos e beneficios desse setor normalmente
possuem um tempo de duracéo extenso e, ao avaliar quantias no tempo presente e
no tempo futuro sem considerar a variacdo monetaria existente ao longo do tempo,
pode acarretar em decisdes ndo econdmicas.

O valor da taxa de desconto é um ingrediente chave na avaliagdo econémica, visto
gue a taxa de desconto tem grande influéncia na decisdo de se aceitar ou rejeitar um
projeto e 0 quanto sera gasto nesse projeto. Se essa taxa € determinada de forma
errada e considerada muito alta, alguns projetos que seriam economicamente viaveis
seréo rejeitados e, caso seja considerada muito baixa, alguns projetos que nao séo
econdmicos poderao ser aceitos.

Na pratica, quando se tem uma taxa de desconto alta, menos atrativo € o
investimento, ja que, quanto maior for a taxa de desconto, para se obter no futuro um
valor de mesma relevancia no presente, esse valor tera que ser cada vez maior, ou
seja, quanto maior a taxa de desconto, menor serd o valor presente para o valor de
uma quantia futura e maior tera que ser os beneficios ou menor o0s custos para que o
projeto valha a pena (RUEGG & MARSHALL, 1990).

O calculo do valor presente equivalente a uma quantidade de valor no futuro pode

ser feito utilizando a férmula demonstrada na Equacéo | a seguir.

_ F
T (+D)n

(1

Em que,
P - valor presente;
F - valor futuro;

D - taxa de desconto; e
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n - periodo de tempo.

2.1.2.1 Taxa de Desconto Nominal e Taxa de Desconto Real

O fato de os custos estarem expressos em valor atual ou valor constante, ir4 definir
se a taxa de desconto sera nominal ou real. Caso seja utilizado o valor atual, a taxa
de desconto serd nominal, ou de mercado, ou seja, sera considerada a inflagdo nos
dados. Caso seja utilizado o valor constante, sera utilizada a taxa de desconto real,
gue desconsidera a inflagdo nos dados. Os resultados serdo idénticos caso seja
utilizada uma ou outra, contanto que a inflagdo seja abordada de forma correta nos
fluxos de caixa e nas taxas de desconto (RUEGG & MARSHALL, 1990).

A Equacéao Il demonstra a operacdo de desconto para uma amostra futura

utilizando valor atual e taxa de desconto nominal.

Fatual
T @+D)n (1)

Em que,

P - valor presente;

Fatual - valor futuro em valor atual,

D - taxa de desconto nominal, incluindo inflagcéo; e

n - periodo de tempo.

Para o uso do valor constante, deve-se fixar uma data de referéncia para se
basear os calculos, sendo essa data nhormalmente a data em que a analise econdmica

é feita. A Equacéo lll, a seguir, demonstra os célculos desses valores.

Fconstante
=———— (Il
a+dmn

Em que,
P - valor presente;
Fconstante - valor futuro em valor constante;

d - taxa de desconto real, excluindo inflagao;
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n - periodo de tempo.

Ainda, é importante destacar que a taxa de desconto e a taxa de inflacdo

utilizadas deve ser a mesma para estimar 0s custos e para estimar os beneficios.

2.1.2.2 Como estabelecer a taxa de desconto?

A taxa de desconto deve refletir a taxa de retorno do melhor investimento
semelhante ao investimento em questéo, ou seja, deve refletir o custo de oportunidade
que os investidores obtém quando renunciam ao retorno do proximo melhor
investimento para investir em outro projeto (RUEGG & MARSHALL, 1990).

Saber mensurar a taxa a desconto é primordial para avaliar um projeto, ja que ela
o definirA como viavel ou ndo, e o seu mal dimensionamento pode dar a falsa
impressao de ganho ou impossibilitar a execucao do projeto. Entendendo o conceito,
logo se vé que uma taxa de desconto muito elevada exige um retorno do projeto mais
acentuado, pois, a longo prazo, o valor precisara ter uma crescente cada vez mais
acentuada para compensar a taxa elevada.

Para se definir a taxa de desconto, pode-se usar alguns parametros como o TMA,
o WACC e o CAPM. Ainda, pode-se utilizar a taxa de juros média de mercado,
rendimentos pagos pelos titulos do tesouro nacional e o risco atrelado ao
empreendimento. E determinante saber mensurar a taxa de desconto e usar
parametros reais e alcancaveis para determina-la, jA que o maior erro que incide da
recusa do projeto é o mal dimensionamento da taxa de desconto.

A Taxa Minima de Atratividade, ou TMA, pode ser definida como a taxa de
desconto resultante de uma politica dos administradores de uma empresa, sendo ela
um percentual minimo de retorno de um investimento exigido pelo empreendedor
(SILVA, 2019). A TMA, entdo, sera a menor taxa de retorno aceitavel de um
investimento.

A escolha da TMA ir4 exercer influéncia direta no valor presente do investimento,
podendo ser decisiva para se aceitar ou rejeitar um investimento, com isso, sua
escolha deve ser feita com cautela, podendo ser mais dificil sua definicdo para

empresas grandes e complexas.
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No Brasil, um modelo frequentemente utilizado para se determinar essa taxa é o
de considerar a taxa basica de juros mais a taxa de risco. Silva (2019) cita, ainda, que
a TMA é o custo de tomar fundos emprestados para investimentos ou a taxa de retorno
do investimento alternativo de baixo risco, o custo de oportunidade. No entanto, ndo
h& consenso de como deve ser calculada a TMA, podendo ela ser uma taxa livre de
risco ou pode representar o custo de capital da empresa. O custo de capital ndo é
definido pela propria empresa, mas, sim, pelo meio que ela obtém seus recursos
financeiros, podendo ser uma média dos custos de oportunidade do capital proprio e
pelo capital de terceiros (SILVA, 2019).

O WACC é o custo médio ponderado do capital pelo qual o nivel de atratividade
de um investimento € analisado, sendo calculado o retorno esperado de um projeto,
gue posteriormente serd comparado a outras aplicagdes, em que o valor do WACC
deve ser mais atrativo que as outras opc¢des. A férmula do WACC é representada na

equacao IV.
WACC = ZxRe + xRdx (1 — Tc)  (IV)

Em que,

Re - custo do capital;

Rd - custo da divida;

E - valor de mercado do patrimoénio da empresa,

D - valor de mercado da divida da empresa,;

V =E + D - valor total de mercado do financiamento da empresa (patrimonio e
divida);

E/V - porcentagem de financiamento que € patrimonio;

D/V - porcentagem de financiamento que é divida; e

Tc - taxa de imposto corporativo.

Utilizando o WACC para definir a taxa de retorno, considera-se o custo de captacao
de recurso e o retorno definido pelo acionista para o capital que ele investe na
companhia, j& havendo um historico de operacdo. Pode-se assumir a taxa de retorno
do acionista, juntando esses dois valores e se obtera uma taxa de desconto que traduz

a operacgao da empresa, sendo ela realista. Uma vez aplicada a taxa de desconto ao
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fluxo de capital do empreendimento, pode-se ter seu valor presente liquido e, assim,
pode-se compara-lo a op¢des de mercado.

O Capital Asset Pricing Model, ou Modelo de Precificacdo de Ativos de Capital, €
a ferramenta utilizada para projetar o custo do capital proprio e indica qual deve ser o
retorno esperado de um determinado investimento, com base em seu risco, para que
este seja aceitavel.

Segundo Silva (2019), o risco total de um ativo pode ser diversificavel (ndo
sistematico) ou ndo diversificavel (sistematico), em que o risco diversificavel
representa 0s riscos que afetam poucas empresas e o risco nao diversificavel
representa os riscos que afetam todo o mercado. O risco diversificavel pode ser
eliminado na elaboracéo da carteira de ativos, sendo considerado apenas o risco nao

diversificavel no calculo do CAPM. A formulacéo esta explicitada na Equacao V.

E(r)=Rs+p=(E(rm)—Rs) (V)

Em que,

E(r) - expectativa de retorno;

Rf - taxa de longo prazo livre de risco;
E(rm) - expectativa de retorno de mercado;

B - risco de mercado.

O coeficiente B € um indicador do grau de variabilidade do retorno do ativo em
relacdo a variacao do retorno do mercado (SILVA, 2019). Esse coeficiente pode ser
determinado por meio de uma andlise grafica ou a partir de dados histéricos de
comparacao do retorno do ativo em comparagdo com os do mercado, conforme a

equacao VI.

CoV (E(r),E(rm))

p=—>7—"— (VI

0"m

Em que,

a?,, -variancia dos retornos de mercado.
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A expectativa de retorno de mercado € o indice que mede a rentabilidade do
mercado. No Brasil, usa-se como base o IBOVESPA dos ultimos 10 anos. Entretanto,

esse metodo ndo é muito usual para investimentos relacionados a construcao.

2.1.3 Inflacdo na Avaliacédo Financeira

A inflagdo é um aumento geral no valor dos precos dos bens e servigos que resulta
na diminui¢cdo do poder de compra de uma moeda e a taxa de inflagdo € uma medida
percentual que demonstra essa subida dos precos medindo a variagdo dos precos
entre diferentes periodos. Uma inflagdo muito elevada pode criar um ambiente
desfavoravel para investimentos e para a geracdo de empregos.

Ja a deflacdo, representa uma queda geral no valor dos precos dos bens e servigcos
em um longo periodo de tempo, aumentando o poder de compra de uma moeda. No
entanto, a énfase da andlise estara na inflacdo, e ndo na deflacdo, ja que a inflagédo
tem prevalecido na ultima metade do século XX, e muitos economistas acreditam que
a economia moderna tende a inflagao.

No célculo do aumento médio dos precos gerais, 0 pre¢co dos produtos em que se
gasta mais, como eletricidade, possui maior peso, e o precos dos produtos em que se
gasta menos possui menor peso. A ponderacdo desses precos € determinada em
funcdo da média de despesa de consumo da populacdo. Esse calculo é feito todos os
meses e 0s valores somados mostram qual a inflagdo acumulada do ano.

As causas da inflacdo podem ser o aumento exagerado de um bem basico, como
0 petroleo; o aumento do consumo, aumentando a procura por um produto ou
causando escassez, 0 que aumenta seu preco; e a emissdo de papel-moeda pelo
governo para cobrir as dividas do Estado, pois, quando isso acontece, ha um aumento
no volume do dinheiro em circulagédo no mercado, mas néo ha criacao de riqgueza ou
aumento de producédo (Oner, 2018). E, quando o preco de um bem aumenta, hd um
impacto na economia, 0 que acaba por influenciar o aumento dos pregos das
mercadorias em geral.

Ainda, as causas da inflacdo podem ser por presenca de monopdlios, pois, ao se
ter um numero reduzido de empresas ofertando produtos ou servicos em uma
economia, as que possuem o monopolio do mercado determinam os precos pela falta

de concorréncia, e, com o controle de precos nas maos de poucas empresas, a



17

tendéncia € o aumento dos valores cobrados. E pelo aumento dos custos de producéo,
gue sao repassados aos consumidores e a producdo abaixo da demanda.

Os tipos de inflagdo podem ser divididos em quatro:

* Inflacdo de Demanda: caracterizado pelo excesso de demanda em relacdo a
oferta. Ocorre principalmente quando existe um aumento no poder aquisitivo dos
cidaddos que ndo é acompanhado pelo mercado, ou seja, quando ndo existe
disponibilidade suficiente de bens para atender a demanda de compra da populacgéo;

* Inflagdo de Custos: ocorre quando ha um aumento no custo de matéria-prima de
um produto;

* Inflagdo Inercial: quando ja ha uma inflacdo e a populacdo acredita que essa
subida de precos ira continuar acontecendo, havendo, assim, aumento dos precos
pelos comerciantes por acreditarem que a inflagdo ainda esta alta, e esse aumento de
precos de forma antecipada causa mais aumento da inflag&o;

* Inflag&@o estrutural: a subida de precos é causada por uma falta de eficiéncia na
infraestrutura nos processos de producao.

No Brasil, alguns dos indices usados para o célculo da inflagéo s&o o IGP (indice
Geral de Precos), o IPA (indice de Pregos no Atacado), o INPC (indice Nacional de
Precos ao Consumidor), o IPCA (indice de Precos ao Consumidor Amplo), o INCC
(indice Nacional do Custo da Construcdo) e o CUB (Custo Unitario Basico).

O IPCA é usado para verificar a variacdo nos precos dos produtos que estédo
disponiveis no mercado. De acordo com o Banco Central do Brasil (BC), o IPCA é 0
marcador oficial da inflagdo no pais. Para o célculo do indice, sdo observados os
valores gastos com o custo de vida de familias com renda até quarenta salarios
minimos nas principais capitais do Brasil. O indice é medido todos os meses pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

O IGP-Mercado é utilizado para acompanhar mensalmente e anualmente a
variacao de precos dos produtos e verificar os indices de inflagdo. Por meio do IGP-
M e do acompanhamento da inflac&o, é possivel verificar se h4 aumento ou diminuigéo
do poder de compra da moeda, ou seja, se ela estd em um momento econémico de
valorizagédo ou desvalorizagéo. Ja o IGP-Disponibilidade Interna mede a variacao de
precos desde as matérias-primas agricolas e industriais até de bens e servigos para

o0 consumidor final.
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2.1.4 Métodos de Avaliacao Financeira

Os métodos financeiros descritos nesse topico séo as formas de calculos utilizados

para se fazer a avaliagéo financeira do projeto de investimento.

2.1.4.1 Taxa Interna de Rentabilidade - TIR

A taxa interna de rentabilidade, ou TIR, pode ser definida como a taxa de desconto
gue iguala o Valor Presente Liquido a zero. Segundo Silva (2019), ela representara a
rentabilidade de um investimento se todos os beneficios liquidos puderem ser
reinvestidos em algum investimento que gere o mesmo retorno que a propria TIR.
Para que o VPL seja positivo, a TIR devera ser superior a taxa minima de atratividade,
a TMA.

Harzer et al. (2014) acredita que a definicdo da TIR tem sido mal interpretada por
varios autores e financistas. Esses autores ao descrevem a TIR como a taxa que mede
a rentabilidade de um projeto em um determinado periodo de tempo, indicam que os
recursos dos fluxos de caixa seriam reinvestidos a propria TIR, porém, segundo
Harzer et al. (2014), a melhor solucéo para reinvestir os recursos dos fluxos de caixa
seria em relacdo a TMA, por ser considerada uma taxa de baixo risco.

Harzer et al. (2014) ainda cita algumas vantagens do uso da TIR, como o fato de
ser um calculo simples, de ndo ser sensivel a TMA e, por ser uma taxa e ndo um valor
absoluto, é uma medida util da eficacia de um projeto. No entanto, a TIR possui uma
limitacdo, que, ao se comparar dois projetos, o projeto com uma TIR alta pode
significar um VPL baixo, dependendo da TMA utilizada, ndo sendo um bom método
para a classificacdo de projetos. Esse desacordo entre TIR e VPL pode acontecer
guando se compara projetos com diferentes momentos de fluxos de caixa, em que um
projeto pode ter maior parte dos fluxos de caixa nos primeiros anos e o outro projeto
pode ter maior parte dos fluxos de caixa nos ultimos anos. No entanto, segundo Harzer
et al. (2014), essa limitacdo pode ser facilmente contornada com a utilizacéo
adequada da TIR juntamente com o VPL.

A TIR equilibra os fluxos de caixa e determina o investimento no tempo e &

calculada sobre o fluxo de investimento e receitas estimados ao longo do ciclo de vida
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do empreendimento, podendo ser representada supondo todas as entradas e saidas

de um caixa no tempo presente, conforme descrito na equacao VII.

FCt

_ n _FC \_
IO+( t=1(1+TIR)t) =0 (VI

Em que,
I, - montante de investimentos no momento zero;
TIR - taxa interna de retorno;

FC, - fluxo de caixa descontado do periodo (receitas — despesas);

A TIR encontrada devera ser comparada com a taxa de desconto definida no inicio
do investimento, assim,

* se TIR > taxa de desconto, aceita-se o projeto;

* se TIR < taxa de desconto, rejeita-se o projeto;

 se TIR = taxa de desconto, indiferente.

Associando a TIR ao VPL,

* se TIR > taxa de desconto, VPL positivo;

* se TIR < taxa de desconto, VPL negativo;

* se TIR = taxa de desconto, VPL nulo.

2.1.4.2 Payback

O payback é o tempo de retorno do capital investido e representa o tempo
necessario para que os beneficios liquidos acumulados superem o valor do capital
inicial investido. O critério de aceitagdo do payback se da pelo tempo minimo aceitavel
para que os fluxos de beneficios superem o investimento inicial (SILVA, 2019).

O payback pode ser definido de duas formas, da forma simplificada, em que ndo
se considera o valor do dinheiro no tempo, e da forma descontada, em que os fluxos
de beneficios sdo descapitalizados pelo TMA a valor presente (SILVA, 2019; HARZER
et al., 2014).

Para o calculo do payback, devem ser acumuladas as entradas liquidas de capital

até coincidirem com o valor do investimento inicial e, para descontar o valor do fluxo
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de caixa e identificar o tempo de payback, pode-se utilizar a equacéao VIII (SCHUCH
et al., 2016).

VF

VP = on

(VI

Em que,

VP - valor presente correspondente ao valor do fluxo de caixa de cada periodo
descontado para a data do investimento incial;

VF - valor futuro correspondente ao valor futuro do fluxo de caixa de cada periodo;

k - taxa de desconto (TMA estabelecida pela empresa);

n - numero de periodos que serdo descontados.

Dessa forma, o payback seréa calculado conforme equacao IX.

Iy

Payback = o (IX)

Em que,
I, - montante de investimentos no momento zero;
Payback - tempo de retorno;

FC, - fluxo de caixa descontado do periodo (receitas — despesas);

2.1.4.3 Life Cycle Cost

O LCC, do inglés Life Cycle Cost, que significa Custo do Ciclo de Vida, é um
método de andlise financeira utilizado para avaliar alternativas para a instalacdo de
um dado empreendimento ou sistema, baseado em seu custo beneficio. Assim, séo
definidos os padrbes de desempenho desejados, e apenas sao avaliadas as
alternativas que atendem a esses padrfes. E, entdo, calculado o LCC para cada
alternativa, e é escolhida a que apresenta o menor custo. Caso 0s guesitos de receita
ou outros lucros sejam predominantes, outros métodos de avaliacdo sdo mais
apropriados que o LCC (RUEGG & MARSHALL, 1990).
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Inicialmente, € calculado o LCC de um caso particular somando todos 0s custos
significativos ajustados no tempo, associados ao periodo de tempo relevante. Estdo
incluidos apenas os custos iniciais e futuros que séo afetados pela decisdo, os demais
sao excluidos. Séo subtraidos dos custos quaisquer fluxos de caixa positivos, como
valores de recuperacdo ou revenda, que devem ser levados em consideracdo na
tomada de decisao.

O célculo do LCC é repetido para todas as alternativas, e os valores séo
comparados. Caso nao haja algum fator mais relevante para a deciséo, € escolhida a
alternativa com menor LCC.

A andlise do LCC é usualmente realizada em valor presente ou em valor anual.
Essas sdo formas alternativas, mas equivalentes de tempo, de expressar fluxos de
custos ao longo do tempo. Um modelo de LCC de valor presente expressa LCCs como
uma quantia global no presente. Um modelo de LCC de valor anual expressa LCCs
como um valor anual uniformemente recorrente durante o periodo do estudo.

Na maioria das vezes, pode-se optar por utilizar o modelo de custo em valor
presente ou em valor anual, sendo uma escolha por conveniéncia ou preferéncia do
analista. No entanto, os modelos de custo de valor anual sdo particularmente Gteis
para avaliar alternativas que tém periodos diferentes. Comparar alternativas com base
nos custos de valor presente requer que todas as alternativas sejam avaliadas no
mesmo periodo de estudo. Mas um modelo de custo em valor anual permite periodos
de avaliacdo diferentes, desde que nenhum custo anual seja alterado se as
alternativas forem avaliadas para o mesmo periodo de estudo (RUEGG &
MARSHALL, 1990).

A féormula simplificada de LCC utilizando valor presente esta demonstrada na

equacéo X:
C
PV LCCyy = thvzo(H—th (X)
Em que,

PV LCC,, - valor presente do LCC de um empreendimento ou sistema, caso a

alternativa escolhida seja A1;
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C, - soma de todos os custos relevantes incluindo custos iniciais e futuros, desde
a escolha da alternativa 1, subtraindo qualquer fluxo de caixa positivo como os de
revenda, ocorridos no periodo t;

N - namero de periodos contidos no tempo a ser avaliado; e

d - taxa descontada para ajustar o fluxo de caixa ao valor presente.
A equacéo Xl detalha os principais constituintes do LCC em valor presente:
PVLCCy = I, +E,+ M, +R,—S,  (XI)

Em que,

I, - custos de investimento em valor presente da alternativa A1,

E, - custos de energia em valor presente associados a alternativa Al,

M, - custos operacionais e de manutengdo em valor presente associados a
alternativa A1;

R, - custos de reparagao e substituicdo em valor presente associados a alternativa
Al e

S, - valor de revenda em valor presente (ou valor residual) subtraindo custos de

disposicéo associados a alternativa Al.

O LCC também pode ser calculado em valor anual, como mostrado na equacao
XII:

d@+d)N
AV LCCyy = (PV LCCyy) X (m) (XI1)

Em que,
AV LCC4; - LCC em valor anual, de um empreendimento ou sistema o qual &

esperado obter se a decisao for optar pela alternativa Al;

d (1+d)N

D1 formula para o fator uniforme de recuperacéo de capital utilizado para

converter o montante em valor presente em valor anual equivalente.
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7

Para a tomada de decisdo em aceitar ou ndo um novo projeto, é importante
também avaliar o custo de ndo fazer nada, ou seja, comparar os custos de aceitar
com os custos de rejeitar um projeto.

Frequentemente, nas avaliacbes econbmicas, 0s analistas assumem a
simplificacdo de que um projeto é implementado instantaneamente e ignoram 0s
detalhes do cronograma do projeto. Essa abordagem é (til e apropriada em muitos
casos, principalmente ao escolher entre alternativas que possuem periodos de
programacao semelhantes. Porém, quando os periodos de aquisi¢cdo ou construcao
diferem entre as alternativas, pode ser necessario considerar o momento dos custos
de investimento. Isso pode ser feito expressando-se 0s custos de constru¢cao ou
aguisicdo como uma série de custos faseados ao longo do tempo ou como um
montante fixo futuro, em vez de um valor fixo inicial no inicio do periodo do estudo.
Quando os custos de investimento sdo escalonados ao longo de um periodo de
construcdo ou adiados para um ano futuro, o inicio dos custos operacionais também

é adiado.

2.1.4.4 Beneficios Liquidos

O método de beneficios liquidos é bastante aplicavel para o calculo de viabilidade
de um investimento, pois calcula os beneficios liquidos de se investir em um projeto
em detrimento de outro, podendo, assim, se fazer a escolha certa de qual investimento
aceitar. O célculo é feito subtraindo os custos dos beneficios, tendo trazido todos os
valores a valor presente (RUEGG & MARSHALL, 1990).

Assim,

* se BL > 0, o projeto é viavel economicamente;

» se BL <0, o projeto ndo é viavel economicamente;

* se BL = 0, indiferente.

Assim como o método de LCC, o método de Beneficios Liquidos pode ser
representado em valor presente ou valor anual. A equacéao Xlll a seguir representa o

método de célculo de BL em valor presente.

Bi— C
VP BLy1.42 = 1tv=0((1t+_d)tt) (X“l)
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Em que,

VP BL,1.4, - beneficios liqguidos em valor presente atribuido a uma alternativa Al
em comparacao com uma alternativa A2;

B; - beneficios da alternativa Al subtraidos dos beneficios da alternativa A2, no
tempo t;

C; - custos da alternativa Al subtraidos dos custos da alternativa A2, no tempo t.

J4 o calculo dos beneficios liquidos representados em valor anual esta
demonstrado na equagédo XIV.

(Be— Cp) d@+d)N
VABLp1.42 = ( o (1t+d)tt) X ((1+d)N—1) (XIV)

Em que,
VA BL,1.4, - beneficios liquidos em valor anual atribuido a uma alternativa A1 em
comparacao com uma alternativa A2;

( d@+d)N

m) - formula para o fator uniforme de recuperacéo de capital utilizado para

converter o montante em valor presente em valor anual equivalente.

2.1.4.5 Andlise de Beneficio-Custo (ABC)

O método de analise custo-beneficio consiste em fazer uma avaliacdo da
viabilidade do investimento baseando-se nos calculos dos custos e beneficios,
considerando um mesmo periodo de tempo, em que, se 0s beneficios forem maiores
gue os custos, a proposta deve ser aceita, e caso 0s beneficios sejam menores que
0S custos, a proposta deve ser recusada (GULARTE, 2017), ou seja, se o calculo de
beneficios menos custos (B — C) for maior que zero, a proposta é valida, e se for menor
gue zero, nao é viavel.

Ainda, pode-se expressar o calculo do custo-beneficio como a razéo entre
beneficios e custos (B/C), em que se o resultado for maior que 1, a proposta pode ser
aceita, ja se for menor que 1 a proposta ndo € viavel economicamente.

A férmula de célculo é representacdo na equacao XV.
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It
(1+ad)t

(Be—Ct)
BCRyp1:42 = Itv=0 (1t+d)tr/

(XV)

Em que,

BCRy1.4, - razéo custo-beneficio calculada a partir de beneficios e custos de valor
presente para uma determinada alternativa A1, em comparacao com uma alternativa
mutualmente exclusiva A2;

N - periodo de estudo;

B; - beneficios da alternativa A1 menos beneficios da alternativa A2, no tempo t;

C, - custos da alternativa A1 menos custos da alternativa A2, no tempo t, sem os
custos de investimento;

I; - custos de investimento nos quais o investidor deseja maximizar o retorno, no
tempo t;

d - taxa de retorno.

2.2 REABILITACAO ENERGETICA

Os principios de sustentabilidade para a habitacdo implicam uma visao integrada
entre ambiente, funcionalidade, paisagismo, sociedade, cultura e economia. Em
termos ambientais, as cidades ndo séo tradicionalmente sustentaveis, e, para obter
melhorias nesse ambito, se faz necessario tomar medidas para reduzir as influéncias
ambientais negativas.

Para isso, no que se refere ao espaco urbano existente, serd necessario reabilitar
as edificacdes construidas, visando o conforto térmico e acustico e considerando as
caracteristicas de composicao e de reutilizacdo de materiais (JARDIM, 2009).

Segundo Jardim (2009), a melhoria dos impactos ambientais relacionados a
energia inclui a reducdo de consumo energético e medidas para poupar energia, que
se relaciona com a reducao da necessidade de consumo, que pode ser obtida por
meio do isolamento térmico, da maximizacao a exposi¢cao solar para ganhos térmicos,
do aumento do desempenho energético de equipamentos e da correta orientacdo dos
edificios a fim de se beneficiar dos ganhos solares, da iluminacdo e da ventilagao

natural.
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Ainda, a habitacdo deve contribuir para o0 maximo conforto dos utilizadores e para
aumentar a qualidade de vida, saude e bem-estar dos moradores, o que inclui a
disponibilizacdo e controle da luz e da insolacdo no interior, a otimizacdo dos
aparelhos de ventilacdo e o equilibrio térmico, por meio de isolamento e ventilacédo
estratégica.

Até o ultimo Recenseamento da Populacdo e da Habitacdo (2011) em Portugal,
69,85% do total de alojamentos existentes foram construidos antres de 1990, ano da
publicacdo do primeiro regulamento do comportamento térmico dos edificios. Pode-
se considerar que mais da metade dos edificios construidos em Portugal ndo possuem
os critérios adequados de eficiéncia energética e de protecdo térmica, porém 0s
habitantes exigem um grau de conforto térmico cada vez maior, culminando no
aumento do uso de sistemas de aquecimento no inverno e de arrefecimento no verao,
contribuindo para o aumento do consumo energético (JARDIM, 2009).

O consumidor final pode obter a energia essencialmente de duas formas, por meio
da eletricidade ou por meio da utilizacdo direta de combustiveis, como o butano, o
propano, o gas natural ou o gasoleo. De qualquer forma, o gasto com energia se torna
cada vez maior entre as familias portuguesas, além do alto nivel de ineficiéncia e
desperdicios em sua utilizacao, sendo esses também estimulos para a obtencéo de
métodos mais eficientes e rentaveis.

Em Portugal, a propor¢do de consumo de energia em edificios residenciais é de
aproximadamente 59% do consumo em cozinhas e aguas quentes sanitarias (AQS),
22% em aquecimento e arrefecimento e 19% em iluminacdo e equipamentos
(European Parliament, & Council of the European Union, 2016). Esses dados
permitem identificar os pontos fracos e concentrar esforcos para a melhoria da

eficiéncia térmica e energética dos edificios.

2.2.1 Fatores Associados a Intervencéo

Em se tratando de uma reabilitacdo energética, o processo de renovacdo deve
garantir a identidade dos edificios e fazer uso de tecnologias a fim de se obter
eficiéncia energética. Para isso, deve-se avaliar a construcéo existente para conhecer
seu sistema construtivo e elaborar um diagndéstico correto, de modo a se obter um

plano de intervencdo com as medidas corretivas (FERREIRA, 2009).
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O processo logico da eficiéncia energética é adequar o edificio ao clima e ambiente
no qual ele esta inserido e utilizar os recursos naturais a seu favor. Tendo isso em
vista, pode-se analisar 0 ambiente no qual uma edificacdo esta inserida no ambito
macroclimatico, a qual tem influéncia de caracteristicas como a latitude e a regido na
qual esta inserida, e define dados como as temperaturas minimas, médias e maximas,
a variabilidade pluviométrica, a radiacdo solar incidente e a direcéo e velocidade do
vento; e no microclimatico, referente a geografia local do terreno, como a pendente do
terreno, a existéncia de elevagodes, de linhas d’agua, de arvores ou de outros edificios
proximos ao local (JARDIM, 2009).

Outros fatores que influenciam na eficiéncia energética do edificio sdo o formato
da construcdo, em que area de superficie de contato entre o construido e o exterior
influencia na perda ou ganho de calor, e, para se ter um edificio energeticamente
eficiente, a razdo entre superficie e volume deve ser baixa; e a orientacdo solar em
relagdo a edificacdo, em que o nivel de incidéncia solar funcionard como forma de
climatizacdo no inverno, e podera ser reduzido no verdo por meio de técnicas de
sombreamento.

Ha ainda, a influéncia dos materiais e sistemas construtivos utilizados na
construcdo do edificio, que definirdo a qualidade do edificio e sua capacidade de
acumular, absorver ou evitar ganhos ou perdas de calor. Nesses termos, pode-se citar
alguns fatores que teréo influéncia no comportamento térmico da edificacéo.

Dentre esses fatores, Jardim (2009) cita a inércia térmica, que € a capacidade do
edificio de evitar as variacdes de temperatura em seu interior devido a capacidade de
acumular calor nos seus elementos da construcdo, e o isolamento térmico, que
dificulta a transferéncia de calor por conducéo do interior para o exterior, e vice-versa,
e mantém o ar interior a uma temperatura confortavel ao evitar a entrada de ar quente
ou frio, por meio de um material isolante. Além disso, a autora cita a importancia de
uma boa escolha dos tipos de vidros utilizados na construgéo, pois ha grande
porcentagem de ganho e perda de calor por essas superficies, e de se ter espacos

interiores com ventilacdo para maior conforto térmico no verao.
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2.2.2 Medidas de Reabilitacdo Energética

As perdas energéticas de um edificio podem se dar pelo uso excessivo de
instalacdes para aquecimento e arrefecimento do ar e para iluminagéo, juntamente
com a dissipagdo de energia pelo edificio, que se d& principalmente em constru¢des
sem isolamento térmico e sem inércia térmica. Para evitar essa situacao e alcancar a
eficiéncia térmica de um edificio ja construida, ha alguns métodos que podem ser
adotados (JARDIM, 2009).

Dentre as medidas disponiveis, pode-se destacar a reabilitacdo térmica das
envolventes do edificio, que se caracteriza pela reducdo do consumo energético do
edificio por meio do refor¢o da protecao das paredes opacas, que incluem as paredes
externas, 0s pavimentos sobre areas ndo aquecidas e coberturas, por meio do refor¢co
de vaos envidracados e por meio de recursos de tecnologias solares passivas, como
sombreamento e utilizacéo de luz natural.

Segundo Ferreira (2009), as estratégias de aquecimento que podem ser utilizadas
em uma reabilitacdo energética incluem a aplicacdo de materiais isolantes nos
elementos construtivos e a aplicacdo de caixilharias com vedacao eficiente nas
janelas. J4 as estratégias de arrefecimento podem se dar pelo aproveitamento da
inércia térmica por meio do isolamento das paredes pelo exterior, criacdo de aberturas
gue permitam boa ventilacao natural e a instalacédo de dispositivos de sombreamento.

O isolamento térmico nas paredes da envolvente do edificio € uma das principais
medidas de reabilitacdo energética, visto que permite reduzir as trocas de calor entre
o interior e o exterior e minimiza as necessidades de aquecimento ou arrefecimento e
os riscos de ocorréncia de condensacdes. O desempenho de um isolamento térmico
é determinado pelo coeficiente de transmisséo térmica, U, sendo que o isolamento
sera melhor quanto menor for esse coeficiente, e o valor do coeficiente sera menor
guanto maior for a espessura do isolamento (MACHADO, 2014).

Para o isolamento térmico das paredes, os materiais mais utilizados sdo o EPS
(poliestireno expandido), o XPS (poliestireno extrudido), a PUR (espuma de
poliuretano), o ICB (aglomerado negro de cortica) e a MW (l& mineral). Para as
coberturas, pode-se utilizar mantas de isolamento, placas de poliuretano extrudido ou
de aglomerado negro de cortica, granulos de material isolante, ou poliestireno

expandido para coberturas construidas em betdo ou alvenaria. Existe também a
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solucdo de painéis isolantes especiais, denominados painéis sanduiche, os quais
integram varas, forro inferior e o isolamento térmico. No caso dos pavimentos, as
perdas de calor por meio dessa componente podem atingir até 20% das perdas totais
e a aplicacdo do isolamento térmico pode ser feita na face inferior, em uma zona
intermediaria em situagcbes de pavimentos com vazios, ou na face superior
(FERREIRA, 2009; MACHADO, 2014).

Segundo Machado (2014), os vaos envidracados podem representar de 35 a 40%
das perdas térmicas totais do edificio nas estacdes frias, e nas estacdes quentes
podem causar problemas de sobreaquecimento interior, necessitando arrefecimento.
A reabilitacdo térmica dos vaos envidracados além de contribuir para o reforco do
isolamento térmico do edificio e da reducéo de infiltracbes de ar, também contribui
para o controle de ganhos solares, aumentando o aproveitamento solar no inverno e
reforcando a protecdo a radiac@o solar no verdo, além de melhorar a eficiéncia da
iluminacao natural. As medidas de reabilitacao térmica de vaos envidracados podem,
entdo, ser feitas por meio da melhoria do desempenho das janelas ja existentes, com
fixacdo de folhas médveis adicionais, substituicdo do vidro, instalacdo de segunda
janela em cada véo e refor¢co dos perfis de caixilharia; por meio da substituicdo das
janelas existentes por outras adaptadas as exigéncias atuais; ou por meio da adoc¢ao
de medidas complementares para melhoria da eficiéncia energética, como a correcao
de pontes térmicas, a colocacdo de pinazios na face exterior ou no interior do vidro
duplo, a instalacéo de dispositivo de oclusao noturna, de sombreamento e de protecéo

solar, e a alteracdo da area do vao envidragado.

2.2.3 Enquadramento Legal

2.2.3.1 Legislacao relevante da area

Os documentos legislativos mais relevantes para reduzir o uso de energia nos
edificios sdo o Decreto-Lei n°® 118/2013 (Diéario da Republica, 2013-a), que aprovou
o Sistema de Certificagdo Energética dos Edificios, o Regulamento de Desempenho
Energético dos Edificios de Habitacdo (REH) e o Regulamento de Desempenho

Energético dos Edificios de Comércio e Servigcos (RECS), acompanhado pelas
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provisdes para o sector de edificios no Decreto-Lei n.° 64/2020 (Diario da Republica,
2020-a), que estabelece disposi¢cdes em matéria de eficiéncia energética, transpondo
a Diretiva (UE) 2018/2002. O Decreto-Lei n.° 101-D/2020 (Diario da Republica, 2020-
b), que estabelece os requisitos aplicaveis a edificios para a melhoria do seu
desempenho energético e regula o Sistema de Certificacdo Energética de Edificios,
transpondo a Diretiva (UE) 2018/844, revogou e substitui o Decreto-Lei n°® 118/2013,
entrard em vigor em 1 de julho de 2021. Outro documento legislativo de grande
importancia para o desempenho energético de edificios é a Resolucdo do Conselho
de Ministros n° 8-A /2021 (Republica Portuguesa, 2021), que aprovou a Estratégia de
Longo Prazo de Renovacgéo de Edificios (ELPRE). Nesse documento é delineada a
estratégia para reducdo de energia primaria no sector de edificios, com alvos
indicativos para os anos de 2030, 2040 e 2050. A nivel da Europa Comunitaria, o
Regulamento Delegado (EU) n® 244/2012 (European Parliament & Council of the
European Union, 2012) introduziu o Quadro Metodol6gico Comparativo para calcular
0s niveis 6timos de rendibilidade dos requisitos minimos de desempenho energético
para edificios e componentes de edificios. Esta metodologia de calculo harmonizada
€ utilizada nos relatérios nacionais dos Estados Membros (EM) da UE, relativos as
Estratégias de Longo-prazo para Mobilizagdo de Investimentos em Renovacdo do
Stock National de Edificios (Long-term Renovation Strategies for Mobilising

Investment in the National Stock of Buildings - LTRS).

2.2.3.2 Metodologia de calculo

O desempenho energético de um edificio de comércio e servicos € aferido pela
determinacao do seu Indicador de Eficiéncia Energética (IEE), que € determinado com
base no somatorio dos consumos anuais de energia IEEs e IEEt, em que IEEs
representa os consumos de energia que sao considerados para efeitos de calculo da
classificacdo energética do edificio e o IEEt representa os consumos que ndo séo

considerados. No Quadro 1, sao listados os consumos de energia a considerar.
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Quadro 1 — Consumos de energia a considerar no IEEs e IEEt.

Consumos no |IEEs

Consumos no |IEEt

- Aguecimento e  arrefecimento

ambiente, incluindo humidificacdo e
desumidificacao;
- Ventilagdo e bombagem em sistemas
de climatizacao;
- Aquecimento de aguas sanitarias e de

piscinas;

- Ventilagdo e bombagem nao associada
ao controlo de carga térmica;

- Equipamentos de frio;

- lluminagdo dedicada e de utilizagao
pontual;

- Todos os restantes equipamentos nao

incluidos no IEEs.

- lluminacéo interior;

- Elevadores, escadas e tapetes
rolantes;

- lluminacéo exterior.

Fonte: Portaria n° 349-D/2013 de 2 de dezembro (Diario da Republica, 2013-b).

Ainda, os tipos de Indicadores de Eficiéncia Energética podem ser o IEE previsto,
que traduz o consumo anual de energia do edificio com base na localizac&o, nas
caracteristicas da envolvente, na eficiéncia dos sistemas técnicos e nos perfis de
utilizac@o previstos para o edificio. O IEE efetivo, que traduz o consumo anual de
energia do edificio com base no histérico de faturas de energia e/ou considerando os
resultados de uma avaliacao energética realizada numa base de tempo anual, bem
como os dados provenientes de um sistema de gestdo de energia. E o IEE de
referéncia, que traduz o consumo anual de energia caso este fosse dotado de
solugdes de referéncia para alguns dos elementos da envolvente e para alguns dos
seus sistemas técnicos, mantendo inalteradas as demais caracteristicas do edificio.

Para escolha do método de determinacdo do IEE de um edificio de comércio e
servigos, deve-se consultar a tabela disponibilizada pela Portaria n°® 349-D/2013 de 2
de dezembro, representada no Quadro 2.



Quadro 2 - Métodos aceites para determinagéo do IEE de um edificio de comércio e servigos de
acordo com o tipo de edificio e a sua situagéo.

_ o ) _ Grande
Tipo de edificio Método Novo Existente .
Intervencao
Simulagéo Simulagéo
. Consumo o
Base dinamica _ dindmica
_ efetivo _
multizonal multizonal
o Simulacéo
Pequeno edificio de o
- , ) dinamica i
COmércio e servico Célculo _ Célculo
o multizonal ou L
(PES) _ dinamico ) dindmico
Alternativo S calculo o
simplificado o simplificado
dindmico
(monozona) o (monozona)
simplificado
(monozona)
Simulagéo Simulagéo
. Consumo o
Base dindmica et dindmica
. efetivo
Grande edificio de multizonal multizonal
COMErcio e servico _ ~
Simulagéo
(GES) : ~ - - « .
Alternativo N&o aplicavel dindmica N&o aplicavel
multizonal
GES suijeito a Plano
de Racionalizacdo ) .
. Simulagéo
Energética (PRE), . o o . o
_ Base N&ao aplicavel dindmica N&o aplicavel
com medidas de ,
_ _ multizonal
melhoria no sistema
de climatizacéo e/ou
ha envolvente Alternativo | Na&o aplicavel | N&o aplicavel | N&o aplicavel
GES sujeito a PRE, Simulagéo
sem medidas de Base N&o aplicavel dindmica Nao aplicavel
melhoria no sistema multizonal
de climatizagéo ou . . o Calculo anual . .
Alternativo N&o aplicavel N&o aplicavel

na envolvente

simples

Fonte: Portaria n° 349-D/2013 de 2 de dezembro (Diario da Republica, 2013-b).
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Considerando que este trabalho estuda um grande edificio de comércio e servico
(GES) com grande intervencdo, o método utilizado serd de Simulacdo Dinadmica

Multizonal, que deve ser realizado por programa creditado pela norma ASHRAE 140.
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3 METODOLOGIA

3.1 ABORDAGEM ADOTADA NA INVESTIGACAO

Segundo Gil (2002), a pesquisa pode ser avaliada quanto ao seu objetivo, sendo
classificada como descritiva, exploratdria ou explicativa. Baseando-se nessa
consideracao, a presente pesquisa pode ser classificada como exploratéria devido a
sua forma de pesquisa bibliogréfica, que constitui em uma pesquisa baseada em
materiais ja publicados (KAUARK et al., 2010).

A classificacdo pelo objetivo possui um carater teérico de avaliacdo, mas é
necessario que se faca uma avaliacdo quanto ao carater empirico da pesquisa. Gil
(2002) cita que essa forma de classificacéo € denominada delineamento e explica que
a avaliacdo é feita considerando o ambiente, o processo e a andlise de coleta de
dados, podendo ser dividida em duas categorias: pesquisa bibliografica e pesquisa
experimental. Nesse ambito, esse trabalho pode ser classificado como pesquisa
experimental, visto que realiza um estudo de caso, com levantamento, exposi¢do e
analise de dados, permitindo o estudo detalhado de um determinado objeto.

Do ponto de vista da natureza das pesquisas, segundo Kauark et al. (2010), esse
trabalho se caracteriza como pesquisa aplicada, ja que se classifica como aplicacéo
pratica. J& em relacdo a forma de abordagem do problema, essa pesquisa pode ser
classificada como quantitativa, pois traduz e analisa os dados em forma de valores,
nameros e quantidades.

Os procedimentos utilizados para se realizar a pesquisa se iniciam com a revisao
tedrica sobre os métodos de avaliacdo financeira e seus assuntos relacionados e
também acerca das técnicas de reabilitacdo energética em edificios construidos. Apés
a revisdo da literatura, se fez um estudo do projeto do edificio utilizado para a
pesquisa, a fim de avaliar as alternativas de reabilitacdo energética a serem
implementadas no edificio.

Posteriormente, foram feitas as simulagdes dindmicas do edificio, a fim de se obter
seus gastos energéticos no periodo de um ano, considerando o edificio antes da
reabilitacdo energética, com consumo ineficaz de energia, e ap0s a reabilitacéo

energética, em que foram adotadas novos equipamentos e solugdes construtivas.
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Apés a obtencdo dos resultados energéticos das simulacfes, foram feitos os
calculos de avaliacédo financeira para se verificar a viabilidade econémica de se investir
nessas tecnologias, avaliando os custos de implementacdo e manutencéo, os retornos
esperados e os beneficios obtidos ao longo do uso da edificacdo, em detrimento da
construcédo sem a aplicacao dessas medidas.

Na Figura 1, é mostrada uma representacdo do método de procedimentos em

forma de um fluxograma.
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Figura 1 — Fluxograma do método de procedimentos.
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3.2 ESTUDO DE CASO

3.2.1 Caracterizagdo do Empreendimento

O empreendimento utilizado para se fazer o estudo de caso proposto para esse
trabalho se localiza no concelho de Braganca, em Portugal, no endereco Avenida
Cidade de Zamora, na freguesia de Santa Maria. A constru¢ao pertence ao Instituto
Diocesano do Clero (IDC) e se refere ao Seminario Maior de S&o José. Sua area de
construcédo é de 2.610,00 m2, possui volumetria de 7.998,00 m3 e area de implantacéo
de 596,00 m2.

Seré feita a reconstrucao parcial da edificacdo em sua ala central e em seu interior
pela empresa Activersétil Projetos e Fiscalizacdo LDA, a qual forneceu o projeto para
o estudo de reabilitacdo energética do presente trabalho.

O edificio € composto por uma cave, composta de quatro espacos sem utilizacéo
prevista, que, apos a reconstrucdo, o espaco sera destinado a anfiteatro, arrumo de
apoio, instalacdes sanitérias separadas por sexo e com acessibilidade a pessoas com
mobilidade condicionada, escadas de acesso ao rés do chao, circulacdo, sala de
informatica e acesso a zona de elevador existente e ao exterior.

Ha ainda o rés do chéo constituido por seis salas de aula, da época em que se
lecionava no edificios, por uma sala destinada a biblioteca e por escadas de ligacédo
ao primeiro andar. Apés a reconstrucdo, o espaco sera destinado a salas de
exposicdes e reunides, arrumos de apoio, foyer, instalacbes sanitarias, sala de
rececdo, biblioteca, escadas de acesso ao primeiro andar e a cave e acesso a zona
de elevador existente.

O primeiro andar é constituido por catorze quartos para acondicionamento de
alunos e padres, da época em que se lecionava no edificio, dois espagcos sem
funcionamento definido, salas amplas, instalacdes sanitarias de uso coletivo e
escadas de ligacdo ao segundo andar e ao rés do chdo. Apds a reconstrucao, o
espaco sera designado a sala de televisdo, arrumos, circulacdo e sete suites com
kichenette e sala de estar, sala de escritério, escadas de acesso ao segundo andar e
ao rés do chéo e acesso a zona de elevador existente.

O segundo andar é constituido por catorze quartos para acondicionamento de

alunos e padres, da época em que se lecionava no edificio, um espaco de grandes



38

dimensfes que ocupa aproximadamente metade do piso, instalacbes sanitarias de
utilizacdo coletiva, e escadas de acesso ao primeiro andar e ao séOtdo. Apos a
reconstrucao, o espaco tera dezenove suites, sala de televisao e instalacdo sanitaria,
arrumos, circulacéo, escadas de acesso ao primeiro andar e ao s6tdo e acesso a zona
de elevador existente.

Por fim, ha também o desvao de cobertura existente, constituido por um espaco
amplo com escadas de acesso ao segundo andar, que, ap0s a reconstrucao, sera o
s6tdo com sete suites, circulacdo, escadas de acesso ao segundo andar e acesso a
zona de elevador existente.

A estrutura da reconstrucao serd executada em um sistema de sapatas, pilares,
vigas e lajes aligeiradas, pré-fabricadas e pré-esforgcadas com correcdo das pontes
térmicas planas e lineares, com aplicacdo do isolamento de |1& de rocha com 80 mm
de espessura.

As paredes externas serdo mantidas na integra e a correcdo das pontes térmicas
sera feita no interior com recurso a pladur de 12 mm e |a de rocha com 80 mm de
espessura. As paredes divisorias serdo executadas em tijolo duplo de 10,5 cm cada
lado e com isolamento em |4 de rocha no interior de 80 mm. Os revestimentos
exteriores se manterdo inalterados. O pavimento ao nivel da cave é construido com
10 cm de bet&o e se mantera dessa forma.

As portas interiores serdo executadas em madeira de carvalho do tipo "Vicaima”,
modelo a definir em fase de obra, com aplicacdo de verniz incolor, sendo ainda de
considerar que as ferragens serao tipo “TUPAI” de cor inox.

Nas paredes exteriores serdo mantidas as pinturas existentes, no interior sera
aplicada pintura do tipo tinta plastica lavavel do tipo "CIN” ou equivalente e com cores
a definir em funcéo dos espacos e no decurso de obra.

A cobertura se desenvolve em quatro aguas, em telhas ceramicas, com estrutura
em madeira e sera colocado isolamento térmico com cortica.

Todas as dependéncias interiores sem ventilacdo natural serdo providas de
dispositivos para evacuacao de fumos e gases e eliminacdo de maus cheiros.

A Figura 2 demonstra a vista frontal da edificacéo, na qual ja esta ocorrendo a obra
de remodelagéao.
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J& as Figuras 3 a 8, mostram os projetos da cave, do rés do chao, do primeiro e

segundo piso e do aproveitamento da cobertura e o corte da edificacéo.

Figura 3 — Projeto da cave.
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Figura 4 — Projeto do rés do chéo.
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Figura 7 — Projeto do aproveitamento da cobertura.
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3.2.2 Zona Climética

De acordo com o Despacho n® 15793-F/2013 de 20 de agosto (Diario da Republica,
2013-c), o zoneamento climatico de Portugal baseia-se na Nomenclatura das
Unidades Territoriais para Fins Estatisticos (NUTS) de nivel Ill, cuja composi¢ao por
municipios tem por base o Decreto Lei n°® 68/2008 de 14 de abril, alterado pelo Decreto
Lei n®85/2009 de 3 de abril e pela Lei n®21/2010 de 23 de agosto. No Quadro 3, estao
demonstrados 0s municipios de Alto Tras-os-Montes.



Quadro 3 — Municipios de Alto Tras-os-Montes.
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NUTS I

Municipios

Alto Tras-os-Montes

Alfandega da Fé, Boticas, Braganca, Chaves, Macedo de

Cavaleiros, Miranda do Douro, Mirandela, Mogadouro,

Montalegre, Ribeira de Pena, Valpacos, Vila Flor, Vila

Pouca de Aguiar, Vimioso, Vinhais

Fonte: Despacho n°® 15793-F/2013 de 20 de agosto (Diario da Republica, 2013-c).

Para a aplicacéo de requisitos de qualidade térmica da envolvente, sdo definidas

trés zonas climaticas de inverno (11, 12 e 13) e trés zonas climaticas de verao (V1, V2

e V3). As zonas climéticas de inverno, correspondentes a estacao de aquecimento,

séo definidas a partir do nimero de graus-dias (GD) na base de 18°C, representadas

no Quadro 4, e as zonas climaticas de verdo, correspondentes a estacao de

arrefecimento, séo definidas a partir da temperatura media exterior, 6,y .,
demonstrado no Quadro 5.
Quadro 4 — Critérios para a determina¢do da zona climatica de inverno.
Critério GD = 1300 1300 < GD = 1800 GD > 1800
Zona 11 12 13

Fonte: Despacho n°® 15793-F/2013 de 20 de agosto (Diario da Republica, 2013-c).

Quadro 5 — Critérios para a determinagéo da zona climéatica de verao.

Critério

Hext,v < 20%

209 < B,y < 229

Qext,v > ZZQC

Zona

V1

V2

V3
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Fonte: Despacho n°® 15793-F/2013 de 20 de agosto (Diario da Republica, 2013-c).

Figura 9 — Zonas climaticas de inverno (esquerdo) e verédo (direito) no continente.

Fonte: Despacho n°® 15793-F/2013 de 20 de agosto (Diario da Republica, 2013-c).

Os valores dos parametros climaticos X associados a um determinado local sé&o
obtidos por meio de valores de referéncia Xzzr para cada NUTS Il e ajustados com
base na altitude z do local, que séo do tipo linear, com declive a, proporcional a
diferenca entre a altitude do local e a altitude de referéncia zzgr, conforme a equacéao
XVI.

X = Xppr+ X x (z — zggr) [mesesou°C]  (XVI)

Os valores de referéncia e de declives para ajuste da altitude na estacdo de

aguecimento para o Alto Tras-os-Montes estéo representados no Quadro 6.
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Quadro 6 — Valores de referéncia e declives para ajuste de altitude para estacdo de aquecimento.

z M GD Hext,i Gsul
REF | REF a REF a REF a KWh/m?
NUTS 1l
por
m | meses | meses’kkm | °C °C/km °C °C/km R
més
Alto
Tras-os- | 680 | 7,3 0 2015 | 1400 55 -4 125
Montes

Fonte: Despacho n°® 15793-F/2013 de 20 de agosto (Diario da Republica, 2013-c).

Em que,

GD - numeros graus-dias, na base de 18°C, correspondente a estacdo de
aguecimento;

M - duracéo da estacdo de aquecimento;

Bex¢ i - temperatura exterior média do més mais frio da estacéo de aquecimento;

G, - €nergia solar média mensal durante a estacao, recebida em uma superficie

vertical orientada a Sul, em [KWh/m2.més].

Os valores de referéncia e declive para ajuste em altitude na estacdo de
arrefecimento no Alto Tras-os-Montes estdo demonstrados no Quadro 7.

Quadro 7 — Valores de referéncia e declive para ajuste de altitude na estacdo de arrefecimento.

z Hext,v Isol
) .
NUTS REF | REF a kWh/m2 acumulados de junho a setembro
11
0°C | 90°C | 90°C | 90°C | 90°C | 90°C | 90°C | 90°C | 90°C
m °C | °C/km
N NE E SE S SW W NW
Alto
Tras-
680 | 21,5 -7 790 | 220 | 345 | 480 | 485 | 425 | 485 | 480 | 345
os-
Montes
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Fonte: Despacho n°® 15793-F/2013 de 20 de agosto (Diario da Republica, 2013-c).

Em que,

.., - temperatura exterior média, em °C;

I, - €nergia solar acumulada durante a estacao, recebida na horizontal (inclinacao
0°) e em superficies verticais (inclinacdo 90°) para os quatro pontos cardeais e 0s

quatro colaterais, em [KWh/m?2].

3.3 SIMULACAO DINAMICA

Para a realizag&o da simulagao dinamica, foi utilizada a plataforma DesignBuilder
com a interface EnergyPlus, que constitui em um programa de simulacdo para
analises energéticas e térmicas, baseado nas caracteristicas construtivas e de uso da
edificacdo em analise, que visa estimar 0s gastos energéticos com arrefecimento,
aquecimento ambiente, agquecimento de aguas sanitarias, iluminacdo e usos de
equipamentos.

Assim, foi feita a modelagem em 3D da representacao do edificio do Seminario de
Sado José de forma a tornar a simulacdo o mais real possivel. Para isso, foram
exportadas as plantas do edificio em AutoCAD para o DesignBuilder e as formas do
prédio foram modeladas. O edificio foi dividido em zonas para a analise multizonal e,
apos, foi feita a entrada de dados com as caracteristicas de uso de cada zona, como
caracteristicas de ventilacdo, uso de aquecimento e/ou arrefecimento, iluminacéo e
as caracteristicas construtivas da edificacéo.

Como forma de comparagéo, foram feitas seis simulagdes, a primeira com
caracteristicas de uso consideradas ineficientes (Cenario 0) e as seguintes
representando a adoc¢do de medidas de mudanca, que inclui colocacao de isolamento
térmico nas paredes externas e de diviséria, colocacdo de isolamento térmico na
cobertura, troca de lampadas fluorescentes para lampadas LED, mudanca do sistema
de aguecimento de ambientes de aquecedores a 6leo elétricos para caldeiras a gas e
radiadores, e mudanca de sistema de aquecimento de aguas sanitérias de caldeiras
a gas para bombas de calor.

A Figura 10 demonstra a representacdo em 3D do edificio do Seminéario de Sao

José.
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Figura 10 — Modelo em 3D do edificio do Seminério de S&o José.

—

Vale ressaltar a importancia de se ter uma correta orientacdo cartografica do

norte, para correta avaliacdo das incidéncias de luz solar ao longo do ano.

4 RESULTADOS DA SIMULACAO DINAMICA DE ENERGIA

Conforme especificado na seccdo 3.3, foi realizada a simulacdo dindmica do
edificio. As caracteristicas do edificio para a simulacéo do Cenario 0 incluem paredes
externas com 95 cm de pedra de xisto revestida interna e externamente com 2,5 cm
de reboco e paredes internas para diviséria dos cémodos com 10,5 cm de tijolo e
reboco de 1,3 cm em cada lado, sem isolamento térmico; cobertura inclinada de
madeira sem isolamento térmico; pavimento com lajes de betdo armado sem
isolamento térmico; janelas de aluminio, sem ruptura térmica, com vidros duplos e
caixa de ar de 12 mm; e iluminagdo com lampadas fluorescentes. O aquecimento do
ambiente é feito com aquecedores a Oleo elétricos, sendo um aquecedor por
compartimento, e o arrefecimento é feito com ventoinhas de 50W, sendo uma para
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cada quarto e sala; e 0 aquecimento de adgua quente sera por gas natural, para casas
de banho e kitchenettes.
Os resultados obtidos para os consumos de energia para o cenario de baixa

eficiéncia energética sdo demonstrados no Quadro 8.

Quadro 8 — Consumos de energia anual no edificio sem intervencéo (Cenario 0).

Uso Consumo de energia (kwh)
Aquecimento ambiente 127.412,22
Aquecimento de aguas sanitarias 43.898,74
Arrefecimento 1.319,47
lluminacéao 30.145,83
Equipamentos 24.899,23
Total 227.675,49

Ja4 para o cenario de reabilitacdo energética do edifiicio, foi analisada a
implementacdo das seguintes medidas de melhoria: Medida 1 (M1), em que sera
colocado isolamento térmico de 1& de rocha de 80mm na envolvente interior, com
acréscimo de placa de gesso cartonado; Medida 2 (M2) com colocacao de isolamento
térmico de cortica na cobertura, pelo interior; Medida 3 (M3) em que a iluminacao sera
substituida por lampadas LED, garantindo 250 lux; Medida 4 (M4) para o aquecimento
do ambiente, que passara a sera feito por radiadores a agua, alimentados por duas
caldeiras a gas; e Medida 5 (M5), na qual o aquecimento de 4guas quentes sera obtido
com uso de bomba de calor. As janelas e as ventoinhas para arrefecimento serdo
mantidas conforme anteriormente.

Assim, o0s consumos de energia para cada medida de mudanca estao

representados no Quadro 9 a seguir.
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Quadro 9 — Consumo de energia anual no edificio implementado com cada medida de melhoria

(KWh).
M1 M2 M3 M4 M5
lluminacéo 30.145,83 30.145,83 21.222,24 30.145,83 30.145,83
Equipamentos 24.899,23 24.899,23 24.889,23 24.889,23 24.889,23
Arrefecimento 1.319,47 1.319,47 1.319,47 1.319,47 1.319,47
Aquecimento 101.798,21 | 122.315,45 | 127.412,22 | 127.107,04 | 127.412,22
AQS 43.898,74 43.898,74 43.898,74 43.897,74 11.635,81
Total 202.091,48 | 222.578,72 | 218.741,90 | 227.359,31 | 195.402,56
Quadro 10 — Alterag8es no consumo energeético.
M1 M2 M3 M4 M5
Reducao de
43.897,74
consumo de - - - -
] kWh
gas natural
Reducao de
25.614,01 5.097,77 8.923.,59 127.412,22
consumo de -
o kWh kWh kWh kWh
eletricidade
Aumento de
127.107,04
consumo de - - - -
kWh
gas natural
Aumento de
11.635,81
consumo de - - - -
o kWh
eletricidade
Percentual de
Reducao de
11,25% 2,24% 3,92% 0,13% 14,17%
Consumo
Energético

Os resultados da simulacdo dinamica demonstraram que, para as medidas de

eficiéncia referentes as tecnologias passivas aplicadas na envolvente do edificio,

houve uma reducéo significativa no consumo de eletricidade para a medida M1

(isolamento térmico das paredes) e uma reducdo mais ligeira para a medida M2

(isolamento térmico da cobertura). Essas reducdes repercutiram-se no consumo de
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energia do sistema de aquecimento ambiente. Para a medida M3 (equipamento de
iluminacdo LED), houve uma redugcao muito significativa no consumo de eletricidade
do sistema de iluminacao (cerca de 30%).

Para a medida M4 (equipamento de aquecimento ambiente), a reducdo do
consumo de eletricidade foi praticamente igual ao aumento do consumo de gas
natural, e para medida M5 (equipamento AQS), o aumento do consumo de eletricidade

foi cerca de um quarto da reducéo do consumo de gas natural.

5 AVALIACAO FINANCEIRA DOS INVESTIMENTOS DE RENOVACAO
ENERGETICA

5.1 METODO DE AVALIACAO E ASSUNCOES

Como ja mencionado no Capitulo 2, o Quadro Metodolégico Comparativo da UE
utiiza o método LCC para escolher o menor custo global de diferentes
medidas/pacotes de eficiéncia energética para, assim, comparar o custo 6timo dos
niveis de desempenho energético com 0s requisitos minimos regulamentares
utilizados a nivel nacional nos Estados Membros (EM) da UE. Tanto o método NS,
que € uma variante do método BL, como o método TIR podem ser utilizados para
avaliar a viabilidade financeira da intervencao de reabilitagdo proposta. Neste estudo,

adotou-se o método NS. A formulacéo deste método é apresentada na equacao XVII:

_wvN St —(I¢+CM¢+CSuby)+ VRy
VPNSAI:AZ - Zt=0 (1+d)t

(XVII)

Em que,

VPNS,,. 4, - valor presente das reducgbes liquidas da alternativa A; quando
comparado com uma alternativa mutuamente exclusiva A,;

S; - reducdes liguidas no ano t de A; menos aquelas de A,;

I; - custos de investimento no ano t de A; menos aqueles de A,;

CM; - custos de operacao e manutencao no ano t de A; menos aqueles de A,;

CSub; - custos de substituicdo no ano t de A; menos aqueles de 4,

VRy - valor residual no ano N do periodo de estudo de A; menos aquele de A,;
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N - nimero de anos no periodo de estudo;

d - taxa de desconto.

Um valor positivo do valor presente do NS significa que o investimento é
economicamente eficiente. Como se pode verificar pela equagéao XVII, quanto maior
for a taxa de desconto, menor sera o valor presente do NS. De facto, a taxa de
desconto é um parametro econdémico crucial na analise dos sistemas de energia
(Steinbach and Staniaszek, 2015). As taxas de desconto individuais sdo estimadas
para modelar tomadas de decisdo de investimentos que reflitam o retorno esperado
de um investidor. Num trabalho comissionado pelo Building Performance Institute
Europe (BPIE), Steinbach and Staniaszek (2015) assinalaram que as taxas de
descontos utilizadas nas LTRS dos EM sao estabelecidos num intervalo entre 1 e 7%,
expressas em termos reais. Para o0s investidores privados (investidores néo-
comerciais, incluindo o sector doméstico), esses autores recomendam taxas reais de
desconto num intervalo de 3 a 6%. O Regulamento Delegado (EU) n° 244/2012
estabelece que os EM tém que fixar a taxa de desconto para ser utlizado no célculo
macroecondmico apos o desenvolvimento de uma andlise de sensibilidade com pelo
menos duas diferentes taxas, em que uma delas tem que ser 3%, expressa em termos
reais (Bogdan, and llektra, 2013). Em Portugal, na 22 LTRS (DGEG, e ADENE, 2019)
foi utilizada uma taxa real de desconto de 3% e outra de 1.5% na analise de
sensibilidade, tanto na abordagem macroeconémica como na abordagem financeira.
Na Estratégia de Longo-prazo para a Renovacgédo Energética (Republica Portuguesa,
2021) foi adotada uma taxa de desconto nominal de 2,52% na abordagem financeira.
Como o proprietario do edificio objeto de estudo é uma entidade privada néo-
comercial, uma estimativa para a taxa de desconto tende a situar-se no nivel mais
baixo do intervalo das taxas referidas em Steinbach and Staniaszek’s (2015). Assim,
uma taxa real de 4% adotada nesta analise parece estar razoavelmente construida.
No que se refere ao desenvolvimento dos precos de energia, este trabalho utilizou a
abordagem seguida em trabalhos anteriores (e.g. Conci et al., 2019; Cova et al.,
forthcoming) que adotaram precos de energia constantes (em termos reais) ao longo
do periodo de estudo, para ter em conta a volatilidade dos precos no mercado de

energia. O periodo de estudo foi fixado em 30 anos, finalizando em 2050.
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5.2 CUSTOS DE EQUIPAMENTOS E DE ELEMENTOS DE CONSTRUCAO

Para se realizar as medidas de mudancas previstas, alguns investimentos deverao
ser feitos para a implementacdo de novos equipamentos e técnicas construtivas. Para
0s equipamentos, serd feita a troca dos aquecedores a 6leo para os ambientes, para
0 aquecimento por radiadores a agua alimentados por duas caldeiras a gas; o sistema
de aquecimento de aguas quentes para as casas de banho e as kitchenettes passara
de caldeiras a gas para bomba de calor; e para a iluminacdo de todos os comodos
sera feita a troca das lampadas fluorescentes por lampadas LED. Como solucdes
construtivas, serdo colocados isolamentos térmicos nas paredes externas e internas,
pelo interior, e na cobertura.

Para isso, os dados dos custos para as medidas de melhoria M1 e M2 foram
obtidos pelo gerador de precgos do site da CYPE Ingenieros, S.A; os custos da medida
M3 foram obtidos no site da Green Ice, empresa especialista em iluminacdo LED; ja
0os custos da medida M4 foram obtidos através da consulta com um engenheiro
mecanico; e os custos da medida M5 foram obtidos em um site de vendas de solucdes
de bombas de calor.

Ainda, a vida util das solu¢des das paredes e da cobertura foi fixada em 30 anos e
a dos equipamentos em 20 anos. Na andlise de viabilidade, foram também
considerados os custos de manutencédo das solu¢des e dos equipamentos, sendo que
para o sistema de iluminagéo s6 foram considerados os custos de manutengéo para
oS primeiros 7 anos. E o valor residual dos equipamentos no ano 30 foram
determinados a partir do método de depreciacao linear.

O isolamento das paredes sera feito pelo interior da parede em fachada dupla de
alvenaria face a vista, formado por painel semi-rigido de |a mineral, segundo EN
13162, nado revestido, de 80 mm de espessura, resisténcia térmica 2,25 m2°C/W,
condutibilidade térmica 0,035 W/(m°C), colocado topo a topo e fixado mecanicamente.
Inclui fita autocolante para vedacdo de juntas. O revestimento interior directo sera
montado com o sistema W622.es "KNAUF", de 30 mm de espessura total, com nivel
de qualidade do acabamento Q2, formado por placa de gesso laminado tipo Standard
(A) de 15 mm de espessura, aparafusada a uma estrutura metalica de ago galvanizado
de mestras de 90x50 e 0,55 mm de espessura, previamente ancorada ao paramento

vertical cada 400 mm, com parafusos de aco. Inclui fixacbes para a ancoragem dos
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perfis; parafusos para a fixagao das placas e massa de juntas Jointfiller 24H "KNAUF",
fita microperfurada de papel "KNAUF". O preco inclui a resolu¢cdo de encontros e
pontos singulares, mas nao inclui o isolamento a colocar entre as placas e o

paramento.

Quadro 11 — Custo de isolamento das paredes (€/m?2).

o Preco
Descrigcéo Ud. | Rend. . | Total
Unitario

Fixacdo mecanica para painéis isolantes de 1a de
rocha, colocados directamente sobre a superficie | Ud | 3,000 0,15 0,45

suporte.

Painel semi-rigido de 1a mineral, segundo EN
13162, nédo revestido, de 80 mm de espessura,
resisténcia térmica 2,25 m2°C/W, condutibilidade | m2 | 1,050 | 10,51 | 11,04
térmica 0,035 W/(m°C), Euroclasse Al de reaccdo
ao fogo segundo NP EN 13501-1.

Fita autocolante para vedacao de juntas. m | 0,440 0,30 0,13
Oficial de 12 montador de isolamentos. h |0131| 14,98 | 1,96
Ajudante de montador de isolamentos. h |0/131| 14,22 | 1,86

Custos diretos complementares % | 2,000 | 15,44 | 0,31
Custo de manuten¢édo em 30 anos: 0,96 Total 16,71

Quadro 12 — Custo de revestimento das paredes (€/m2).

. Preco
Descricéo Ud. | Rend. .. | Total
Unitario

Mestra Omega de chapa de aco galvanizado, de
m | 2,000 1,05 2,10
largura 80 mm, segundo EN 14195.
Placa de gesso laminado A/ EN 520 - 1200 /

comprimento / 15/ com os bordos longitudinais m2 | 1,050 4,66 4,89

afinados.
Parafuso autoperfurante 3,5x25 mm. ud. | 11,000 | 0,01 0,11

Fixacdo composta por bucha e parafuso 5x27. ud. | 9,000 0,06 0,54
Massa de juntas, segundo EN 13963. kg | 0,250 1,10 0,28
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Fita microperfurada de papel, segundo EN 13963. | m | 1,600 0,04 0,06

Oficial de 12 montador de pré-fabricados
h | 0,385 | 14,98 | 5,77

interiores.

Ajudante de montador de pré-fabricados
h 0,385 14,22 5,47

interiores.
Custos diretos complementares % | 2,000 | 19,22 | 0,38
Custo de manutencédo em 30 anos: 6,48 Total 26,08

Na cobertura, o isolamento térmico é formado por painel de aglomerado de cortica
expandida, de 80 mm de espessura, de 1000x500 mm, cor preta, de densidade entre
105 e 125 kg/m?3 de densidade, resisténcia térmica 2 m2°C/W, condutibilidade térmica
0,04 W/(m°C), factor de resisténcia a difusdo do vapor de agua entre 7 e 4, Euroclasse
E de reacgéo ao fogo, segundo a NP EN 13501-1, resisténcia a compressao >= 100

kPa, colocado topo a topo e fixado mecanicamente.

Quadro 13 — Custo de isolamento da cobertura (€/m?2).

L Preco
Descricao uUd. | Rend. . | Total
Unitario

Painel de aglomerado de cortica expandida, de 80
mm de espessura, de 1000x500 mm, cor preta, de
entre 105 e 125 kg/m?3 de densidade, resisténcia
térmica 2 m2°C/W, condutibilidade térmica 0,04
_ o m2 | 1,050 | 25,41 | 26,68
W/(m°C), factor de resisténcia a difusdo do vapor
de agua entre 7 e 4, Euroclasse E de reacc¢éo ao
fogo, segundo NP EN 13501-1, resisténcia a

compressédo >= 100 kPa; segundo EN 13170.

Fixacdo mecénica para painéis isolantes de
aglomerado de cortica expandida, colocados ud. | 3,000 0,20 0,60

directamente sobre a superficie suporte.

Oficial de 12 montador de isolamentos. h |0,109 | 14,98 | 1,63
Ajudante de montador de isolamentos. h | 0,109 | 14,22 | 1,55
Custos diretos complementares % | 2,000 | 30,46 | 0,61

Custo de manutencdo em 30 anos: 1,86 Total 31,07
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As lampadas LED que serdo utilizadas sdo lampadas LED E27 esféricas de
aluminio, com poténcia de 5W, 450 limens, dimensdes de 55x108 mm, vida-ltil de
30.000h, tensdo nominal de 160 a 265 V e 4.200K, na cor branca.

Quadro 14 — Custo de lampadas LED, (€/unidade).

_ Preco
Descricao uUd. | Rend. . | Total
Unitario
Pack 5 Lampada LED E27 Esférico Aluminio / Pc
uUd. | 0,200 | 4,43 0,886
5W 450Im 30.000h
Custos diretos complementares % | 2,000 | 0,886 |0,017
Custo de investimento 0,90
Custo de manutencéao anual 0,13

O aquecimento sera feito por radiadores a agua em cada divisdo, alimentados por
duas caldeiras a gés, permitindo que as caldeiras operem alternadamente,
funcionando metade da carga, mas de forma que, no inverno, elas operem
simultaneamente. A rede de distribuicdo sera por cinco circuitos garantidos, com cinco
bombas circuladoras, coletores, depdésito de inércia de 1000 litros, valvulas, vasos de

expansao e acessorios.

Quadro 15 — Custos do sistema de aquecimento a gas (€/unidade).

_ Preco
Descricéo Ud. | Rend. . Total
Unitario
Elementos de radiador, suporte e valvulas ud. | 2.400 15,68 37.638
Tubagem, isolamento e suportes ud. | 1,000 | 30.750 30.750
Circuitos com bombas circuladoras, coletores,
depdsito de inércia de 1.000 litros, valvulas, | Ud. | 5,000 3.567 17.835
vasos de expansao e acessorios
Caldeira de Power HT 130, coletores e
_ ud. | 2,000 9.225 18.450
acessorios
Instalagéo Ud. | 1,000 | 5.233,75 | 5.233,75
Custo de investimento 109.906,70
Custo de manutencéo anual 2.198,13
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Por fim, a bomba de calor utilizada para o aquecimento de aguas sanitarias sera a

bomba de calor Ecotank Split de 500 litros com serpentina, alcancando temperatura

de 65°C para agua quente com 0 COmMpressor.

Quadro 16 — Orcamento de bomba de calor (€/unidade).

_ Preco
Descricdo Ud. | Rend. o Total
Unitario
Bomba de calor Platinum BC Monobloc Média
_ Ud. | 4,000 | 2.585,90 | 10.343,60

Poténcia 38 kW

Tubagem Ud. | 1,000 | 1.500,00 | 1.500,00

Instalacao ud.| 1,000 | 667,18 667,18

Custo de investimento 12.510,78
Custo de manutencéo anual 250,22

Com esses dados, entéo, foi possivel calcular os custos totais dos equipamentos

e dos elementos de construcéo, conforme pode ser visto no Quadro 17 a seguir.

Quadro 17 — Custos de investimento das medidas de melhoria.

. Unidade de _
Medidas de mudanca _ Preco Quantidade | Total (€)
medida

M1 €/m2 42,78 6.634,94 | 283.842,73
M2 €/m2 32,93 698,40 22.998,31
M3 €/unidade 0,90 1.450 1.305,00
M4 €/unidade 109.906,70 1 109.906,70
M5 €/unidade 12.510,78 1 12.510,78

5.3 CUSTOS DE ENERGIA

Nesse topico serao feitos os calculos dos custos de energia consumida no Cenéario

0 e nos cenarios referentes as diferentes medidas de melhoria de eficiéncia energética

adotadas. Os precos unitarios de gas natural e de eletricidades foram obtidos de
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acordo com os dados fornecidos pela PORDATA para o ano de 2020 (PORDATA,
2020), assumindo que esses valores se mantém para o ano de 2021.

Quadro 18 - Custos anuais de eletricidade e gas natural no edificio sem intervencéo e para cada

medida de melhoria (€).

Gas Eletricidade
Preco Preco
ud Rend. _ Total ud Rend. _ Total
Unit. Unit.
Cenario

0 € | 43.898,74 | 0,0776 | 3.406,54 € | 183.776,75 | 0,212 | 38.960,67
M1 € | 43.898,74 | 0,0776 | 3.406,54 € | 158.162,79 | 0,212 | 33.530,51
M2 € | 43.898,74 | 0,0776 | 3.406,54 € | 178.679,98 | 0,212 | 37.880,16
M3 € | 43.898,74 | 0,0776 | 3.406,54 € | 174.853,16 | 0,212 | 37.068,87
M4 € |171.004,78 | 0,0776 | 13.269,97 | € 56.364,53 | 0,212 | 11.949,28
M5 € - 0,0776 - € | 195.402,56 | 0,212 | 41.425,34

5.4 RETORNO FINANCEIRO DOS
ENERGETICA

INVESTIMENTOS DE RENOVACAO

Apbs os célculos dos custos das solucdes de reabilitacdo e de consumo de
energia, serdo realizados os calculos financeiros para se analisar a viabilidade do
investimento.

Antes de se proceder para a andlise através do método NS, fez-se um pre-teste
para avaliar a viabilidade de cada medida de melhoria através do método Payback
Simples. S0 foram incluidas no pacote de eficiéncia energética para a analise de
viabilidade financeira, as medidas de melhoria que possuam simultaneamente um
payback menor que o periodo de estudo do empreendimento e menor que as vidas-
Uteis das mesmas.

Primeiramente, foram feitos os calculos de reducdo de custos de cada medida de

melhoria, conforme demonstrado no Quadro 19.




Quadro 19 — Célculo de reducao de custos (€).
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Custo total Reducéo de custo
Cenario 0 42.367,21 -
M1 36.937,05 5.430,16
M2 41.286,70 1.080,51
M3 40.475,41 1.891,80
M4 25.219,25 17.147,96
M5 41.425,34 941,87

O célculo do payback simples é feito de acordo com a equacao XVIII.

Em que,

I, - investimento inicial,

Paybacky; =

Iy

S - reducédo anual de custos de energia;

CM - custo anual de manutencéo

S—-CM

Para as medidas M1 e M2, desprezam-se 0s custos de manutencéo, visto que ja

estdo incluidos no investimento inicial.

Payback da Medida 1:

Payback da Medida 2:

Paybacky; =

Payback,, =

Paybacky, =

Payback, =

Payback,, = 21,28 anos

S—-CM
283.842,73
5.430,16

Payback, = 52,27 anos

S-CM
22.998,31
1.080,51
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Payback da Medida 3:
Iy
Paybacky; = S”cm
1.305
Paybackws = 175330
Payback; = 0,77 anos
Payback da Medida 4:
Iy
Paybacky, = S”cm
109.906,70
Paybackus = 477529 83
Paybacky, = 7,35 anos
Payback da Medida 5:
Iy
Paybackys = S”cm
12.510,78
Paybacks = —691,65

Payback,s = 18,09 anos

Assim, somente as medidas M2, M3, M4 e M5 seréo incluidas no pacote de
eficiéncia energética para a analise através do método NS.

O calculo de NS pode ser formulado através do método LCC (Life Cycle Cost), em
que serdo comparados o0 LCC,,, que representa o LCC do Cenario 0, e 0 LCC,,, que
representa o LCC do pacote de medidas de melhoria de eficiéncia energética,

composto pelas medidas M2, M3, M4 e M5, conforme equacao XIX.
NSp1.42 = LCCyp — LCCypy (XIX)
De forma que, se o valor presente da diferenca dos LCC for maior que zero, o

investimento é financeiramente rentavel.

Entdo, a férmula utilizada para os célculos de LCC sera a seguinte.
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VP LCC = i Ce
N t_0(1+d)f

Assim,
I, + CM, + CEn, + CSub, — VRy
t=0
e
N
VP LCC,, = CEn.
27 L1+ d)
t=0
Em que,

I;- custos de investimento;

CM, — custos de manutencao;

CEn; - custos de energia;

CSub; — custos de substituicdo dos equipamentos, no ano t;

VR, — valor residual dos equipamentos no ano N do periodo de estudo;
N- niumero de anos no periodo de estudo; e

d - taxa de desconto.

Para o célculo do LCC,,, sera contabilizado apenas o custo de energia, assim
distribuido ao longo do periodo de estudo: do ano 1 ao 7, sera considerado o uso de
lampadas fluorescentes, com um custo de energia total anual de 42.367,21€ e; do ano
8 ao 30, desconta-se a reducdo de custo de energia derivada do novo equipamento
de iluminag&o, com um custo de energia total anual de 40.475,41€. Esta analise é feita
no pressuposto de que em um cenario de néo-intervencao, o sistema de iluminagao
antigo seria substituido pelo novo equipamento no final da vida-atil deste ultimo.

Assim,



60

7 30
42.367,21, 40.475,41,

VPLCCpy = ) — ™ —
A2 £ (140,04) * £ (140,00

VP LCC,, = 711.256,80

Para o calculo de LCC,4,, no ano 0 sera contabilizada a soma dos investimentos de
M2, M3, M4 e M5, totalizando 146.720,79€; os custos de energia serao constantes do
ano 1 ao ano 30, totalizando 21.305,07€/ano; o custo de manuteng¢ao do ano 1 ao ano
7 sera a soma dos custos de manutencao das medidas M3, M4 e M5, visto que o custo
de manutencdo da medida M2 ja esta incluso no custo de investimento, totalizando
2.636,85€/ano, e do ano 8 ao 30 sera a soma dos custos de manutencdo das medidas
M4 e M5, visto que desconta-se o custo de manutencao das lampadas a partir do ano
8, totalizando 2.448,35€/ano.

O custo de substituicdo de equipamentos das medidas M4 e M5, no fim do ano 20,
sera de 122.417,48€, e o valor residual desses equipamentos, descontados os custos

de instalacao, no fim do ano 30, sera de 58.258,28€.

Assim,
30 7 30

. N CEN, N CM, N CM, N CSUB,,

ALT (14 4a)° L(1+d)' L+d) S+d) (1+d)

(1 + d)30
30 7 30
146.720,79 21.305,07 2.636,85 2.448,35

VP LCCAl =

oy oy +
A+0,08° " L(A+000 Li(1+004)F  Li(1+0,04)F

, 12241748 58.25828
(1+0,04)2° (1 + 0,04)30

VP LCCyy = 596.504,70

Com isso, temos que:

NSp1.42 = LCCyy — LCCyy
NS41.420 = 711.256,80 — 596.504,70
NSy1.420 = 114.752,10€
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De forma que, ao obter-se um valor de NS maior que zero, considera-se o

investimento como sendo financeiramente viavel.

5.5 ANALISE DOS RESULTADOS

Os custos de investimento inicial ttm uma importancia chave na avaliacdo
financeira de investimentos, particularmente nos empreendimentos de promocéao
privada. Tendo em isso em consideracédo, foram calculados os periodos de retorno de
cada medida de melhoria de eficiéncia energética. Os Payback simples das medidas
M1, M2, M3, M4 e M5, foram, respetivamente, os seguintes: 52,27 anos; 21,28 anos,
0,77 anos; 7,35 anos e; 18,09 anos. O periodo de estudo do empreendimento foi
fixado em 30 anos. As vidas-Uteis das medidas M1 e M2 foram fixadas em 30 anos,
a da medida M3 em 7 anos e as das medidas M4 e M5 em 20 anos. Assim, a medida
M1 foi descartada da analise do pacote de eficiéncia energética a implementar no
edificio.

Os resultados obtidos através do Payback permitiram aferir a eficiéncia financeira
de cada solucéo de reabilitacdo energética. Verificou-se que a aplicacdo da medida
M1 teve como resultado uma maior reducdo de custos de eletricidade quando
comparado com a medida M2. Apesar disso, a medida M1 ndo foi considerada
financeiramente viavel, ja que possuindo um custo de investimento muito alto, ndo
gerou um retorno do investimento em tempo util, enquanto que a medida M2 teve um
retorno do investimento num periodo considerado satisfatério. Esse alto custo de
investimento de M1, no entanto, pode ser explicado pela grande area de paredes para
aplicacao dos isolamentos e pelo maior preco unitario da solu¢éo, quando comparado
com a cobertura, com um custo de investimento muito menor.

A medida M3, com um custo de investimento relativamente muito baixo adicionada
a uma reducgéo de custos de eletricidade muito relevante, teve o menor periodo de
retorno, entre as medidas de melhoria analisadas.

A medida M4, que consistiu ha mudanca do sistema de aquecimento ambiente por
aguecedores a 6leo com consumo de eletricidade para caldeiras a gas, com um custo
de investimento consideravel, é a que apresentou uma maior redugcdo de custos em
termos absolutos, devido ao facto de os precos de gas natural serem muito menores

que os de eletricidade. Ja para a medida M5, a reducédo dos custos de energia foi
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pouco significativa. Contudo, como o custo de investimento é relativamente baixo, 0
retorno do mesmo deu-se em tempo Util.

A solucao preconizada para a renovacéo energética do empreendimento consistiu
no pacote de medidas M2+M3+M4+M5. A avaliacdo do investimento, através do
método NS, formulada em termos de LCC, indicou que o investimento de renovacao

energética €, do ponto de vista financeiro, muito atrativo.

6 CONCLUSAO

6.1 SUMARIO DA DISSERTACAO

Este estudo avaliou o desempenho energético de um edificio de servicos,
construido antes da entrada em vigor do primeiro regulamento térmico de edificios,
em Portugal. Uma avaliacdo financeira, através do método NS, combinada com
simulag&o dinamica de energia, foi realizada para escolher a melhor alternativa para
a solucao de reabilitagcdo energética. Esta analise teve em conta o enquadramento
legal relacionado com a reabilitacédo de edificios.

Realizou-se a simulacédo dindmica de energia do empreendimento escolhido para
o estudo de caso, obtendo-se os consumos de energia para o Cenario 0 (sem a
implementacdo de medidas de eficiéncia energética), e para cada uma das cinco
medidas de melhoria proposta para a renovacao energética (medidas M1, M2, M3, M4
e M5). A partir destes resultados, foi possivel analisar a viabilidade financeira dos
investimentos.

Primeiramente, fez-se o levantamento dos custos de equipamentos e de
elementos de construgdo necessarios para a implementacdo de cada medida, bem
como os custos de manutencéo e os custos de energia para cada situagdo. A partir
disso, calculou-se a reducgéo de custos de energia obtida em cada medida de melhoria
e, a seguir, o payback, ou seja, o tempo de retorno do investimento de cada uma
delas.

Para a aceitacdo do payback, as condicdes que deveriam ser atendidas foram o
tempo de retorno do investimento de cada uma das medidas de melhoria ser menor

que a vida-util do empreendimento e menor que a vida-util da mesma. Tendo isso em
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vista, as medidas que atenderam a essas condi¢des foram as medidas M2, M3, M4 e
M5, de forma que estas medidas compuseram o pacote de eficiéncia energética
escolhido para a solucéo de reabilitacéo.

De seguida, realizou-se a avaliacdo financeira do pacote de medidas de melhoria,
através do método NS, formulado a partir do método de LCC, em que o NS é a
diferenca entre o LCC da situacdo sem intervencao (Cenério 0) e o LCC do edificio
apos a implementacéo do pacote de medidas. Desta analise, obteve-se um resultado

maior que zero, demonstrando a viabilidade financeira do investimento.

6.2 PRINCIPAIS CONCLUSOES

A partir dos resultados obtidos neste trabalho, verificou-se que apenas parte das
medidas de melhoria propostas foi considerada financeiramente viavel, de entre as
quais pode-se citar o isolamento térmico da cobertura do edificio, a mudanca da
iluminacdo para lampadas LED, a mudanca do aquecimento ambiente para um
sistema de aguecimento a gas e a implementacdo de um sistema de bomba de calor
elétrica para o sistema de aquecimento de aguas quentes sanitarias. Por outro lado,
a medida proposta para colocacado de isolamento térmico nas paredes externas do
edificio pelo interior e nas paredes internas de divisdo de cémodos foi considerada
financeiramente ineficiente, porque a reducdo dos custos de energia apos a adocéo
dessa medida né&o foi suficientemente relevante para se ter o retorno dos custos de
investimento em tempo util. Contudo, a aplicacdo do método NS ao pacote de medidas
de eficiéncia energética indicou que o investimento, do ponto de vista financeiro, foi
muito atrativo.

Os resultados do estudo corroboraram as conclusdes de trabalhos anteriores que
indicaram que as solugbes de renovacdo que nao incluam melhoramentos no
envelope do edificio tendem a ser as opgbes mais custo-efetivas. Os resultados do
estudo também sugerem que a eficiéncia financeira das solu¢des de isolamento de
paredes depende de uma forma muito marcante da geometria do edificio.

Dessa forma, esse trabalho reforca e demonstra a necessidade de se realizar a
analise financeira dos investimentos propostos para um empreendimento, visto que
h& medidas de melhoria que, apesar de aparentarem gerar economias e redugdes de

custos, podem nao trazer um retorno considerado atrativo, do ponto de vista do
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investidor. No caso de um investidor privado, uma especial atencao deve ser dada ao

custo de investimento inicial.

6.3 SUGESTAO PARA PESQUISAS FUTURAS

Como possiveis pesquisas futuras que complementem e deem continuidade ao
presente estudo, sugere-se a simulacdo de novas medidas de melhorias para a
reabilitacdo energética de um empreendimento, para posterior realizacdo da andlise
de viabilidade financeira. De entre elas, preconiza-se uma solucédo de isolamento
térmico dos pavimentos em contato com o solo, como cave e rés-do-chdo, e a
instalacdo de um sistema de coletores solares, a fim de se captar energia solar para
auxiliar no aquecimento de aguas sanitarias. Sugere-se, ainda, a simulacdo de
consumo energético para a implementacdo da medida M1, que consiste na colocacdo
de isolamento térmico nas paredes externas e internas do edificio, pelo interior, para
um empreendimento de menor porte, para se analisar a sua viabilidade financeira.

Sugere-se também que seja feita uma andlise de sensibilidade para os parametros
econémicos mais importantes neste tipo de estudo: taxa de desconto; custo de
investimento de inicial e; desenvolvimento dos precos de energia ao longo do periodo

de estudo.
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