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De acordo com a alinea f) do nimero 1 do artigo 262 do Decreto-Lei n? 137/2014, de 12 de setembro, é da
responsabilidade da Autoridade de Gestdo a verificagdo da demonstracdo da viabilidade e da sustentabilidade
financeira das operagdes a financiar, isto €, a confirmacdo de que a operacgdo tera recursos financeiros suficientes

e disponiveis para cobrir as despesas de investimento e de funcionamento ao longo do seu periodo de referéncia.

Para este efeito considera-se necessaria a elaboragdao de uma analise financeira pelo beneficidrio, nos termos do
descrito no ponto 2 do presente documento, visando responder as exigéncias expressas pelas orientacdes a nivel

comunitario, concretamente:

= Regulamento Delegado (EU) n? 480/2014, da Comissdo, de 3 de margo de 2014, (sec¢do Il - Metodologia
para calcular a receita liquida atualizada das operacées geradoras de receita liquida)

= Manual da Comissdo Europeia “Guide to Cost-benefit Analysis of Investment Projects — December 2014”
(ponto 2.7);

= Regulamento de Execuc¢do (UE) 2015/207 da Comissdo de 20 de janeiro de 2015, que estabelece regras
pormenorizadas de execu¢do do Regulamento (UE) n? 1303/2013, em termos de metodologia a utilizar
para efeitos da andlise custo-beneficio, e no qual é feita referéncia aos objetivos e requisitos a que a

analise financeira deve respeitar.

Deste modo, levando em consideracdo os parametros relevantes (Investimento, custos de substituicdo, custos e
receitas de exploracdo), a analise financeira a realizar tem como objetivo principal o de calcular os indicadores de

desempenho financeiro da operagdo, durante as fases de construc¢do e de exploragao.

A presente Nota de Orientagdes pretende sistematizar os procedimentos a adotar em sede de apresentagdo

de candidaturas, do ponto de vista da abordagem ao nivel da avaliagdo dos respetivos custos e beneficios.

Neste contexto é desenvolvida a abordagem metodoldgica a adotar ao nivel do apuramento da receita liquida
decorrente de operagdes cofinanciadas, tendo presente a consolidacdo dos requisitos expressos nos
normativos nacionais e comunitdrios e potenciando o capital de conhecimento e a incorporagdo das boas

praticas em termos de procedimentos de analise assimiladas ao longo de diferentes periodos de programacao.

Na presente Nota sdo também destacados os procedimentos atinentes a garantia da sustentabilidade

financeira das operacgdes.
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Pretende-se, deste modo, identificar os principais critérios de base a acolher em termos de adogdo de
pressupostos e de anadlise, que sirvam de grelha de orientacdo para os beneficidrios das opera¢ées candidatas

ao POSEUR, em sede de instrugdo de candidaturas.

A andlise financeira apresenta-se como o instrumento metodoldgico a utilizar para avaliar a rentabilidade dos
investimentos submetidos a financiamento tendo em vista, em funcdo das condi¢cdes atuais e da projecdo da sua
evolucgdo, verificar se os capitais investidos sdo remunerados e reembolsados de modo a que as receitas superem as
despesas de investimento e de funcionamento.
Neste ambito, em sede de andlise de candidatura, importa apurar:

= O custo do investimento total e o investimento total elegivel;

= A estimativa razoavel das receitas geradas durante a fase de execucdo da operacdo;

= A estimativa dos custos incorridos em sede de execugdo da operacao;

= Arazoabilidade dos pressupostos econdmico-financeiros que suportam as projecoes feitas.

Uma correta abordagem neste contexto pressupGe que um conjunto de etapas sequenciais sejam percorridas de
modo a garantir que todas as caracteristicas técnicas, as especificidades e as melhores estimativas disponiveis sdao
consideradas na andlise. Deste modo, o correto enquadramento e um conhecimento tdo abrangente quanto possivel
das caracteristicas da operacdo e do contexto social, econémico, politico e institucional no qual o mesmo sera
implementado, afiguram-se essenciais para uma adequada avaliagdio da rentabilidade financeira e da
sustentabilidade da operagdo, assim como para a determinagao do défice de financiamento da operagdo a financiar,

quando aplicavel*

A apresentacdo do contexto social, econdmico, politico e institucional de implantagdo da operacdo afigura-se
essencial para a fundamentacgdo das projecGes futuras, importando assegurar que os pressupostos assumidos sdao
consistentes com a informacdo traduzida pela documentacdo oficial disponivel.

Neste contexto, para o enquadramento e descri¢cdo do investimento associado a operagdo proposta a financiamento
deve ser apresentada uma Memoria Descritiva, nos termos do descrito no ponto 2 e do Anexo 4 ao presente

documento, a qual deve incidir sobre os seguintes aspetos:

1 ver Anexo 2 —descreve os Resultados da Andlise Financeira, requisitos a respeitar no ambito da solicitagdo de financiamento comunitario.
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Descricdo de contexto

e Condicdes sécio econdmicas da regido ou regides relevantes para a operacao, incluindo as dinamicas
demogréficas, perspetivas de evolucao do PIB, condicdes do mercado de emprego, tendéncias de
desemprego, etc.;

e Envolvente politica e institucional, incluindo as politicas econdmicas e planos de desenvolvimento em
curso, descricdo dos agentes envolvidos;

e (Caracterizagdo da situacdo existente (pré-projecto) em termos de dotacdo de infraestruturas e
servicos, custos e receitas operacionais, politica tarifaria, etc.;

e Qutra informacdo que contribua para um melhor enquadramento da operacdo, a qual deve ser,

sempre que possivel, suportada por dados estatisticos;

Identificacdo da operacdo

e (Cabal identificacdo dos objetivos da operagdo, tendo por base o reconhecimento das necessidades
especificas do setor em que se insere. Os mesmos devem, sempre que possivel ser quantificados numa
Otica pré e pods projeto, de modo a serem futuramente avaliados no ambito de uma Andlise Custo-
Beneficio;

e (Clara identificagdo das componentes do investimento, entendido como unidade autossuficiente. Neste
contexto, ndo deve ser considerada a divisdo de projetos complementares, por um lado, nem a
consolidacdo de investimentos independentes ainda que inter-relacionados, por outro.

e Investimentos futuros essenciais a prossecu¢do dos objetivos definidos devem também ser
considerados.

e Identificacdo da entidade responsavel pela implementacdo da operacdo, e sua caracterizagdo em
termos de capacidade técnica, financeira e institucional.

e |dentificacdo dos agentes e respetivos fluxos de transa¢des (compra/venda) estabelecidos no dmbito

do incremento cofinanciado.

Identificacdo da area de intervencdo

e Descricdo da zona de impacto da operacdo e identificacdo dos seus beneficidrios finais, incluindo a

populacdo diretamente beneficiada e demais agentes interessados.
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Para efeitos da andlise da rentabilidade financeira de um investimento (capacidade das receitas liquidas de
exploracdo para cobrir os custos de investimento, independentemente da forma como estes sdo financiados) sao
seguidamente descritos os pressupostos a considerar para a consolidacdo da andlise financeira prévia a realizar,

tendo por base a elaboragdo de um Estudo de Viabilidade Financeira (EVF) adequadamente suportado.

= A andlise financeira deve ser efetuada na perspetiva do proprietdrio e operador do projeto,
permitindo verificar os fluxos de caixa e garantir saldos positivos de tesouraria.

= Se o proprietario e o operador ndo forem a mesma entidade, deve ser efetuada uma andlise
financeira consolidada, excluindo os fluxos de caixa entre o proprietirio e o operador’. Neste
contexto, o que releva é o desempenho financeiro do investimento cofinanciado.

=  Sempre que a operacao seja parte integrante de um projeto mais abrangente, a andlise deve ser
realizada ao nivel do projeto em si (unidade autossuficiente), independentemente das parcelas
financiadas.

= A andlise financeira deve ser efetuada com base em fluxos de caixa atualizados, sendo que:

- O ano base a considerar deve corresponder ao primeiro ano da decisdo que torna o
investimento irreversivel, considerando-se a partir daqui o momento do “inicio dos trabalhos”,
seja o inicio dos trabalhos de construcdo relacionados com o investimento ou o primeiro
compromisso firme de encomenda de equipamentos ou outros. Neste contexto, a compra de
terrenos e os trabalhos preparatdrios, como a obtengao de licengas e a realizagdo de estudos de
viabilidade, etc ndo sdo considerados inicio dos trabalhos.

- o periodo de referéncia devera ser contabilizado a partir do ano base, sendo que eventuais
custos de investimento realizados em data anterior, deverdo ser assumidos a precos constantes
do ano base, mediante capitalizagdo pelos IPC (sem aplica¢do da taxa de atualiza¢do financeira
de 4%).

- Todos os fluxos financeiros de investimento, e de recebimentos e pagamentos da fase de

exploracdo tém que ser considerados a precos constantes.

2 ~ 2 . . e N N .
Esta questdo é particularmente relevante quando existe apenas um operador que assume a responsabilidade do fornecimento do servigo, comummente através
de um contrato de concessdo.
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- A convers3o de precos correntes para precos constantes deve ser feita com base no indice de
Precos do Consumidor publicado oficialmente.

- A atualizagdo dos fluxos de recebimentos e de pagamentos para o ano zero do estudo deverd ter
por base a taxa de desconto/atualizacdo de 4 %, proposta como referéncia indicativa de acordo
com o numero 3 do artigo 192 do Regulamento Delegado (EU) n2 480/2014, considerando-se
gue desta forma estd assegurada a neutralidade do ano base assumido.

— As revisoes de precos devem ser excluidas da andlise.

— Os fluxos de caixa devem ser estabelecidos para cada ano em que sdo pagos ou recebidos.

— As categorias contabilisticas que ndo constituam fluxos de recebimento e pagamento, como as
amortizacdes e as provisoes ndo devem ser incluidas no calculo.

- Os encargos e proveitos financeiros, e outros que nao resultem da exploracdo, também ndo
devem ser incluidos no calculo.

As receitas e os custos de exploracdo a considerar devem ser identificados mediante a aplicacdo do
método incremental, com base na comparagdo entre a situacao das receitas e dos custos com o novo
investimento e a situacao das receitas e dos custos sem o novo investimento. Sempre que uma
operacgao respeite a um novo ativo, devem ser apenas consideradas as receitas e os custos decorrentes

desse novo investimento.

O periodo de referéncia deve incluir todo o periodo de investimento (contabilizado a partir do ano da

decisdo que torna o investimento irreversivel) e de exploragao.

Deverdao ser considerados os periodos de referéncia identificados no n2 2 do artigo 152 do

Regulamento 480/2014, de 3 de margo de 2014.

Em situacdes particulares e adequadamente justificadas (e.g., casos de operac¢des cujo periodo de

investimento é muito prolongado, ou em que o momento da substituicdo do investimento em
equipamento ocorra em momento préximo do ultimo ano da andlise) podera ser aceite o alargamento
excecional do periodo de referéncia de modo a assegurar um referencial de andlise suficientemente

representativo.

O periodo de referéncia ndo pode ser confundido com o periodo de vida util da infraestrutura e dos

respetivos equipamentos. Esta questdo é particularmente relevante para o apuramento dos
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investimentos de substituicdo que sejam necessdrios para manter as infraestruturas e equipamentos
do projeto em normal funcionamento (que devem ser considerados nos custos de exploragdo, nos
anos em que se estime que tenham que ser realizados) e para o apuramento do valor residual, no

ultimo ano do periodo de exploragao.

Periodos de referéncia a considerar, no cumprimento do n2. 2 do artigo
152 do Regulamento 480/2014, de 3 de margo de 2014

Transporte ferroviario 30

Abastecimento de dgua/saneamento 30

Transporte rodoviario 25-30
Gestdo de residuos 25-30
Portos e aeroportos 25

Transporte Urbano 25-30
Energia 15-25
Investigagcao e inovagao 15-25
Banda larga 15-20
Infraestrutura empresarial 10-15
Outros sectores 10-15

O montante de investimento a considerar deve corresponder ao Custo Total da Operagao, incluindo neste contexto
os custos fixos (construgdo, terrenos, equipamento, etc.) e os intangiveis (custos de preparagdo, assisténcia técnica,
etc.), assim como as Variacdes de Fundo de Maneio se a natureza do investimento o justificar’, os quais terdo que ser

devidamente fundamentados.

Para enquadramento e descrigdo do investimento associado a operagao proposta a financiamento deve ser

apresentada uma Memdria Descritiva, nos termos do descrito no ponto 2. e do Anexo 4 ao presente documento.

Neste contexto, deve ser assegurada a coeréncia entre os indicadores fisicos do investimento descrito e os

pressupostos de exploracdo assumidos para enquadramentos da projecdo de custos e de receitas.
Para efeitos de analise financeira, os custos de investimento:
= Devem ser apresentados por componente e de acordo com o0 momento em que ocorrem.

=  Eventuais custos de investimento anteriores ao ano identificado como ano base (ano da decisdo que

3 Cf. ponto 2.7.3 do Guia da Comiss3o “Guide to Cost-benefit Analysis of Investment Projects — December 2014”
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torna o investimento irreversivel) deverdo ser convertidos a precos constantes do ano base,
mediante capitalizacdo pelos IPC.

Os montantes de investimento assumidos deverdo estar suportados em contrato e/ou em faturagdo ou em
estudos técnicos relacionados, nomeadamente no projeto de execucdo. Neste contexto importa recordar
gue o investimento total elegivel pode ser distinto do custo total de investimento sendo este ultimo que
releva para o EVF.

N3o deve ser considerado o montante associado a revisdes de pregos, uma vez que a analise é
efetuada a pregos constantes do primeiro ano do investimento, sendo por isso excluido o efeito da
inflagdo. Nestes casos ndo devera ser aplicado IPC para a conversdo dos precos, considerando-se que

a exclusdo da revisdo de precos coloca o investimento a precos constantes do ano base.

As receitas incrementais a considerar sdo as que resultam de pagamentos diretos dos utilizadores das

infraestruturas, excluindo transferéncias ou subsidios*. As mesmas s3o determinadas pela projecdo de quantidades

de produtos/servicos a fornecer e de pregos dos mesmos.

De referir que, sempre que uma operacao conduza a reducdo dos custos de exploracdo, face ao cendrio de auséncia

de implementacdo do projeto, a mesma deve ser considerada como uma receita decorrente do mesmo.

Devera ser obrigatoriamente remetida, como suporte do EVF, a informagdo relevante para o enquadramento

previsional das quantidades e pregos considerados, para apuramento das receitas incrementais, a saber:

Sempre que a projecdo de guantidades de produtos/servicos a fornecer (evolugdo da procura) estiver
dependente da variagdao dos indicadores demograficos da regido abrangida pelo investimento, os dados
gue suportam a andlise financeira apenas serdo aceites com base em projegGes oficiais conhecidas.

A projecdo de receitas e respetivo histdrico deverdo estar baseados nos apuramentos contabilisticos
separados da Contabilidade Geral e Analitica, podendo os mesmos ser comprovados e auditados.

Caso ndo exista histdrico, a projecdo de receitas a considerar terd que ser suportada por elementos

comprovativos da sua fiabilidade, nomeadamente pareceres setoriais e/ou recomendagbes das

4 . . ~ s . . ~ 2 . . . . ~ . . s .

Para efeitos do artigo 612, ndo é considerado receita e ndo é deduzido, ao investimento total elegivel da operagdo, o pagamento recebido pelo beneficidrio em
aplicagdo de uma penalizagdo contratual relativa ao incumprimento do contrato entre o beneficiario e terceiros, ou que tenha resultado do facto de um terceiro
escolhido de acordo com as regras sobre contratos publicos ter retirado a sua oferta (depdsito).
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entidades reguladoras ou tabelas de precos aprovadas.

= No que respeita a varidvel preco deverao ser identificados e fundamentados os pressupostos assumidos
quanto as tarifas aplicdveis durante o periodo de exploragdo do investimento. Nos casos em que se
verifica que a evolugdo do tarifario se encontra ajustada pela inflagdo devera ser anulado o efeito da
mesma pela aplicagdo do IPC para conversdo a pregos constantes. Para este efeito terda que ser
considerada a aplicagdo dos Regulamentos Tarifarios em vigor, aprovados pelas respetivas Entidades
Reguladoras, bem como os Principios do Utilizador-Pagador. Nos casos das atualizagbes tarifarias
previstas que ndo sejam decorrentes do efeito da inflagdo, como sejam, por exemplo, os aumentos
tarifarios para aumentar a sustentabilidade dos sistemas, tais atualizagdes devem ser consideradas e

devidamente fundamentadas.

Em conformidade com o disposto no artigo172, do Regulamento Delegado (UE) n2. 480/2014, para efeitos do calculo
da rentabilidade financeira do investimento, devem ser tidos em conta os seguintes custos que ocorram durante a

fase de exploragdo do investimento:

=  Custos fixos de exploragdo, incluindo custos de pessoal, manutencdo e reparacdo, gestdo e
administracdo geral, e seguros;

=  Custos variaveis de exploracdo, como seja o consumo de matérias-primas, energia, consumiveis e
reparagao, necessarios para prolongar a operagao.

=  Custos de substituicio dos equipamentos, que sejam necessarios para assegurar o funcionamento
técnico adequado da operacdo, os quais devem estar suportados em informacdo técnica especifica, de

acordo com as melhores praticas do setor.

A projec¢do dos custos devera:

= Ser suportada pelos custos histdricos, devendo estar suficientemente documentados os
pressupostos utilizados, tendo por base os respetivos apuramentos contabilisticos separados da
Contabilidade Geral e Analitica, podendo ser comprovados e auditados.

= Sempre que a proje¢ao de custos estiver dependente da variagao dos indicadores demograficos da

regidao abrangida pelo investimento, os dados que suportam a anadlise financeira apenas serao
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aceites com base em projec¢des oficiais conhecidas.
= Todos os custos terdo que ser comprovadamente incrementais e possuir uma ligacdo clara e
inequivoca ao acréscimo de exploracdo decorrente do investimento. Esta evidéncia devera ser

fornecida pelo beneficidrio na Memdria Descritiva do EVF.

Em sede de analise financeira deve ser tido em conta o valor residual dos investimentos em ativos fixos no final do

periodo de referéncia, o qual deve ser determinado pelo “cdlculo do valor liquido corrente dos fluxos de tesouraria

”5

nos anos de vida util remanescentes dos investimentos da operacdo™ ,considerando os investimentos de substituicdo

realizados no periodo de referéncia, de acordo com o n2. 1 do artigo 182 do Regulamento Delegado (UE) n2.

480/2014.

Deste modo, os anos de vida remanescentes a operacdo sdao computados pela diferenca entre o periodo de

referéncia e a vida util das infraestruturas e equipamentos que fazem parte do projeto de investimento®.

Para efeito do apuramento do défice de financiamento da operagdo, deve ser ter tido em conta o valor residual do

investimento no final do periodo de referéncia do estudo, calculado pelo método dos cash-flows atualizados (valor

atualizado das receitas liquidas nos restantes anos de vida util que excedem o periodo de referéncia). O valor
residual é considerado um inflow, pelo que é uma componente positiva que entra para o apuramento das receitas

liquidas da operacao.

Para este calculo considera-se o nimero de anos de vida util econémica dos investimentos em capital fixo,
designadamente construcdo e equipamento, relevando desta forma a capacidade da operacdo gerar rendimento

liquido apds o periodo de referéncia até ao término da vida util do investimento.

A vida util econémica é definida pelo periodo entre a aquisicdo e o tempo em que o ativo, apesar de fisicamente
ainda capacitado para fornecer o servigo, ja ndo constitui a op¢do de menor custo para satisfazer os requisitos de

desempenho pretendidos.

5 H “", H . . ” . ~ z 7 .

Considerando o constante do ponto 2.7.3 do “Guide to Cost-Benefit Analysis of Investment Projects — December 2014”, da Comissdo este é o método assumido
como preferéncial para o apuramemto do valor residual, salvo circunstancias devidamente justificadas, designadamente em presenga de operagdes ndo geradoras
de receitas ou de periodos de investimento muito extensos nos quais o utilizagdo do referido método induziria a distorgdo da andlise.

Ver ponto 2.3 relativamente ao apuramento do valor residual para as operagdes ndo geradoras de receita liquida no que respeita a8 determinagdo dos indicadores
de rentabilidade financeira.
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A determinacdo da vida util econdmica dos ativos que integram o investimento depende, contudo, de fatores
diversos como seja a respetiva politica de utilizacdo, os limites legais (ou outros) de utilizagdo do bem, a
obsolescéncia técnica ou comercial, o desgaste de utilizagdo do bem (por exemplo considerando o nimero de

turnos durante os quais o bem é utilizado), etc.

Neste sentido, cabe a entidade responsdvel pela gestdo do investimento efetuar uma estimativa da vida util dos
ativos subjacentes ao investimento, tendo por base a experiéncia com ativos semelhantes. A vida Gtil a considerar
devera ser suportada em informacao técnica especifica, de acordo com os indicadores e as melhores praticas do

setor.

Sempre que a fundamentacdo da vida Util econédmica nao seja possivel, deve ser disponibilizado, e adequadamente
suportado, enquadramento em termos da longevidade técnica dos ativos a cofinanciar, a qual pode ser
influenciada por inUmeros aspetos, como sejam a composicdo dos investimentos em andlise e o tipo de

materiais/equipamento utilizados, o ciclo de substituicdo e intensidade de manutencdo previstas, etc.

Sempre que um adequado suporte neste contexto ndo se revele possivel, ou 0 mesmo se afigure insuficiente,
assumir-se-a a vida util técnica, correspondente ao periodo, apds a instalagao, durante o qual o ativo cumpre a

funcdo a que se destina, tendo por base os referenciais existentes.

Relativamente as operacées dos sectores do abastecimento e saneamento de agua e da gestdo de residuos, os
Guias Técnicos publicados pela Entidade Reguladora dos Servigos de Agua e Residuos (ERSAR) ddo enquadramento

aos periodos de vida util técnica a assumir:

= Guia Técnico 16 — “Gestdo patrimonial de infraestruturas de abastecimento de dgua”
= Guia Técnico 17 — “Gestdo patrimonial de infraestruturas de dguas residuais e pluviais”
= Guia Técnico 18 — “Apuramento de custos e proveitos dos servigos de dguas e residuos prestados
por entidades gestoras em modelo de gestdo direta”
Nos restantes setores deverdo ser sempre adotadas referéncias de vida util publicadas por entidades oficiais e de
credibilidade reconhecida. Os periodos de vida util adotados no EVF tém que ser devidamente justificados e

fundamentados, nos termos anteriormente referidos, a constar da Memoaria Descritiva do EVF.

De referir que, neste ambito, a utilizagdo da vida util contabilistica dos investimentos ndo da resposta as

orientagoes expressas.
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O numero 2 do artigo 61.2 do Regulamento (UE) n2 1303/2013, refere que “A despesa elegivel da operagdo a
cofinanciar a partir dos FEEI é reduzida antecipadamente tendo em conta o potencial da operagdo para gerar
receita liquida ao longo de um determinado periodo de referéncia que abrange tanto a execu¢éo da operagdo

como o periodo apds a sua conclusGo”.
O nimero 1 do artigo 61.2 do Regulamento (UE) n2 1303/2013 define como receita liquida:

As entradas de caixa pagas diretamente pelos utilizadores por bens ou servicos prestados pela operacGo

subtraidas dos custos operacionais e os custos de substituicdo de equipamento de vida curta incorridos durante

o periodo correspondente.

Reconhecendo-se como entradas de caixa pagas diretamente pelos utilizadores as taxas suportadas diretamente

pelos utilizadores pela utilizagdo de infraestruturas, a venda ou aluguer de terrenos ou edificios ou os pagamentos por

servigos.
O mesmo numero refere ainda que:

As poupangas nos custos operacionais geradas pela operagéo sdo tratadas como receita liquida, a menos que

sejam contrabalanc¢adas por uma redugdo idéntica nas subven¢bes de exploragdo.

No universo de abrangéncia do POSEUR as disposicdes constantes no artigo 61.2 aplicam-se as operacGes que

reinam as seguintes condicdes’, identificadas como operacdes geradoras de receita liquida:

. Operagbes que incluam investimentos em infraestruturas cuja utilizacdo implique o pagamento de
taxas diretamente suportadas pelos utilizadores ou operacdes que envolvam a venda/aluguer de
terrenos ou edificios ou pagamentos por servicos;

. Operages cujo custo total de investimento elegivel (antes da dedugdo da receita liquida) seja

superior a 1M€. Caso durante a execugdao de uma operagdo ocorra um acréscimo do custo total de

’ De acordo com a conjugagdo do definido no artigo 192 do Decreto Lei n2 159/2014, de 27 de outubro, e o disposto pelo n2 7 do artigo 612 do Regulamento (UE) n2
1303/2013 “Os n. os 1 a 6 néo sdo aplicdveis:

a) As operagBes ou partes de operagdes apoiadas unicamente pelo FSE;

b) As operagées cujo custo total elegivel antes da aplicacdo dos n. os 1 a 6 néo seja superior a 1 000 000 EUR;

¢) A ajuda reembolsdvel sujeita a uma obrigagéo de reembolso integral e a prémios;

d) A assisténcia técnica;

e) Ao apoio a ou a partir de instrumentos financeiros;

f) As operages cujo apoio publico revista a forma de montantes tinicos ou de uma tabela normalizada de custos unitdrios;

g) As operagBes executadas ao abrigo de um plano de agdo conjunto;

h) As operagdes cujos montantes ou taxas de apoio estejam definidos no anexo Il ao Regulamento FEADER;”
O nuimero 8 do mesmo regulamento refere que “os n% 1 a 6 ndo sdo aplicdveis as operagdes cujo apoio ao abrigo do programa constitua: a) Um auxilio de minimis;
b) Um auxilio estatal compativel para as PME, quando é aplicado um limite a intensidade ou ao montante do auxilio; c) Um auxilio estatal compativel, quando foi
realizada uma verificagdo individual das necessidades de financiamento, de acordo com as regras aplicdveis aos auxilios estatais.”
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investimento elegivel que supere o limiar definido, a operacdo devera ser enquadrada no disposto
pelo artigo 61.9.
Neste contexto, a receita liquida potencial deve ser apurada tendo por base a op¢do assumida pela autoridade
de gestdao quanto ao método reconhecido como o mais adequado para o setor, subsetor ou tipo de operacao,
sendo que o numero 3 do artigo 612, do mencionado regulamento, identifica os dois métodos alternativos

para o apuramento da receita liquida potencial, designadamente:

a) Aplicagcdo de uma percentagem forfetdria da receita liquida para o setor ou subsetor aplicavel a

operacdo, conforme definido no Anexo V do Regulamento (UE) n2 1303/2013, de 17 de Dezembro, a

saber:
Setor Percentagem Percentagem maxima da
Forfetaria Despesa elegivel a
cofinanciar

Rodovidrio 30% 70%

Ferrovidrio 20% 80%

Transportes Urbanos 20% 80%

Agua 25% 75%

Residuos Solidos 20% 80%

b) Calculo da receita liquida deduzida da operagao, tendo em conta o periodo de referéncia adequado
para o setor ou subsetor aplicavel a operagdo, a rentabilidade normalmente prevista nesta categoria
de investimento, a aplicagao do principio do poluidor-pagador e, se for caso disso, consideragdes de

equidade relacionadas com a prosperidade relativa do Estado-Membro ou da regido em causa.

O enquadramento de uma operagdo enquanto geradora de receitas liquidas na ace¢do do artigo 612 deve ser
acautelado e adequadamente documentado no processo da candidatura, de forma a evidenciar uma pista de
auditoria suficiente, considerando-se para tal necessaria a consolidacdo de uma andlise financeira que se

assume, assim, como a abordagem metodoldgica a adotar, sempre que a opgdo b) seja a aplicavel.

Neste contexto, os custos estimados para os quais ndo tenha sido apresentada fundamentacao suficiente nao
serdo considerados no apuramento da receita liquida gerada pela operacdo, podendo a Autoridade de Gestado

decidir pela aplicacdo das taxas forfetdrias identificadas acima.

De referir ainda que as alineas a) do n2 1 dos artigos 912 e 982 do Regulamento Especifico do Dominio da
Sustentabilidade e Eficiéncia no Uso de Recursos (Portaria n® 57-B/2015) preveem, para os setores da

Valorizacdo dos Residuos e da Gestdo Eficiente do Ciclo Urbano da Agua respetivamente, a aplicagdo das



17

Y YADEIRA

4-20

percentagem forfetdrias mencionadas, sempre que os beneficiarios ndo evidenciem a existéncia de sistema de

informacido contabilistica gue permita aferir os custos e proveitos de forma separada, permitindo a

apresentacdo de estudo que comprove a sustentabilidade da operac¢do e o apuramento da receita liquida, nos

termos do n.2 2 do artigo 19.2 do Decreto- Lei n.2 159/2014, de 27 de outubro.

Deste modo, no que respeita a operagdes com um custo total de investimento elegivel igual ou superior a 1IM€
e inferior a 25M&€, nas areas da Valorizagdo dos Residuos e da Gestdo Eficiente do Ciclo Urbano da Agua prevé-
se aplicacdo das taxas forfetarias nas situacdes abaixo descritas, podendo o beneficiario assumir a op¢ao pela

sua aplicagdo:

= Os beneficiarios ndo possuem um sistema contabilistico organizado;

= Os beneficidrios possuem um sistema contabilistico organizado, no entanto conclui-se pela
impossibilidade de apuramento e reconciliacdo dos custos e ou proveitos;

= A operacdo ndo comprova a qualidade de ndo gerador de receitas liquidas com seguranca suficiente,
por exemplo por estarem previstas ou a decorrer alteracGes significativas no dominio da gestdo das

infraestruturas e servigos;

O valor da receita liquida atualizada da operacdo é apurado com base no calculo das receitas e dos custos de
exploracdo atualizados (ao ano base do andlise), bem como do valor residual do investimento no ultimo ano do
periodo de referéncia considerado, em conformidade com o nimero 1 do artigo 152 do Regulamento Delegado (EU)

ne 480/2014:

Receita Liquida Atualizada = Receitas de Exploragdo Atualizadas — Custos de Exploragao

Atualizados + Valor Residual Atualizado

A receita liquida atualizada de uma operacdo deve ser calculada com base no periodo de referéncia especifico
aplicavel ao respetivo setor dessa operacdo, no cumprimento do n2. 2 do artigo 152 do Regulamento 480/2014, de 3

de marco de 2014.
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No que respeita a consideracdo do imposto sobre o valor acrescentado (IVA) em conformidade com a alinea c),

do n2.

3,do artigo 692 do Regulamento (UE) n2 1303/2013:
IVA dedutivel — sempre que o IVA é dedutivel para o beneficidrio, ndo é um custo pelo que o calculo
da receita liquida atualizada deve ser baseado em montantes liquidos de IVA, i.e, investimento,
custos e receitas de exploragdo sem IVA.
IVA n3o dedutivel — sempre que o IVA ndo é recuperavel para o beneficiario devera fazer parte dos
custos, pelo que o mesmo deve ser incluido na analise, para apuramento dos montantes do

investimento, custos e receitas de exploracao, os quais devem ser acrescidos de IVA.

Tendo em conta o referido nos pontos anteriores, o Défice de Financiamento da operacdo é determinado da

seguinte forma:

CTI - (RLA-CLA+VRA)
CTl

DF =

Obs: conferir método de apuramento do pro rata da receita liquida atualizada/Défice de Financiamento no Anexo 3.

Para a confirmagdo do enquadramento no artigo 612 do 2 do Regulamento (UE) n? 1303/2013,de 17 de dezembro de

2013 deve ser elaborada analise financeira de acordo com o modelo definido no Anexo 1, sendo que:

Para confirmagdo de que a operacdo gera, ou nao, receita liquida de exploracdo positiva deve, numa

primeira fase, ser acautelado o preenchimento dos mapas I, I.1, I.2 e .3, relativos a projecdo de

receitas e de custos de exploracdo, e a consolidacdo do cash-flow de exploracdo de acordo com o

mapa ll.

Confirmando-se que a operagdo gera receita liquida de exploragdo positiva, enquadrando-se como tal
no artigo 612 do 2 do Regulamento (UE) n® 1303/2013,de 17 de dezembro de 2013, deve ser
assegurado o preenchimento dos restantes mapas, a saber, o mapa lll, para afericdo da percentagem
de défice de financiamento aplicdvel a operagao, assim como os mapas IV para confirmag¢do da
sustentabilidade do investimento.

Caso a operagao se revele geradora de receita liquida de exploragdo negativa, uma vez confirmados os

pressupostos subjacentes, a operagdo ndo se enquadra no artigo 612 do Regulamento (UE) n2
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1303/2013,de 17 de dezembro de 2013 pelo que ndo é necessaria qualquer analise suplementar, para
além da demonstracdo da sustentabilidade financeira do investimento, em conformidade com o
descrito no ponto 2.4. No caso dos Grandes Projetos deverdao ser efetuados todos os apuramentos
necessarios a avaliacdo da rentabilidade financeira do investimento, através do preenchimento do
mapa lil.

= Em qualquer dos casos, as andlises a apresentar, devem ser acompanhadas da memdria descritiva de
base as conclusGes encontradas, devendo ser elencadas no mapa | do Anexo | todas as fontes de
informagdo que suportam os pressupostos assumidos, devendo igualmente ser remetida todas as

evidéncias documentais relevantes para este efeito.

Todos os montantes terdo que ser apurados com base em pregos constantes do primeiro ano de investimento (ano

base) e, de seguida, descontados para o ano base a taxa de 4%.
Neste contexto, os custos de substituicao deverdo ser acrescidos enquanto custos de exploragao.

De referir também que, nas situagdes em que a opera¢do se demonstre geradora de receita liquida de exploragao
negativa, 0 montante apurado de valor residual ndo serd considerado para o cdlculo do défice de financiamento da

operagdo, assumindo-se que o mesmo é zero.

O valor residual do investimento deve, sempre que aplicavel, ser apurado para efeitos da avaliagdo da rentabilidade
financeira do investimento. Neste sentido, e na situagdo particular das operagdes ndo geradoras de receitas®, o
ponto 2.7.3 do “Guide to Cost-Benefit Analysis of Investment Projects — December 2014”, da Comissdo, ndo considera
adequado o apuramento do valor residual tendo subjacente o método dos cash-flows atualizados, referido no ponto

2.2 anterior, favorecendo a utilizagdo de um dos métodos de apuramento alternativos.

8 Conforme defini¢do constante do ponto 3.2.
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Considerando que incumbe a Autoridade de Gestdo a verificagdo da viabilidade e da sustentabilidade financeira das
operacoes a financiar, expressa na alinea f) do nimero 1 do artigo 262 do Decreto-Lei n2 137/2014, identificam-se

neste ponto os requisitos necessdrios ao cumprimento da mesma.

Neste contexto, pretende-se obter garantias razoaveis de que as operagdes tém recursos financeiros suficientes e

disponiveis para cobrir as despesas de investimento e de funcionamento ao longo do seu periodo de referéncia.

De referir que os requisitos expressos sao aplicaveis a operagdes com um custo total elegivel superior ou igual a um
milhdo de euros. Neste ambito, os procedimentos em sede de andlise da sustentabilidade das operac¢des deverao ter

em consideracdo a dimensao financeira e a tipologia de intervencdo que lhe estdo associadas.

1. Operagdes com custo total elegivel = 1.000.000 euros decorrentes de intervengdes publicas nao
geradoras de receitas

Nos casos particulares de operagées nao geradoras de receitas respeitantes a ProtecdoCosteira, Passivos
Ambientais, Protecdo da Biodiversidade e dos Ecossistemas e estudos alteracdes climaticas/prevencdo de riscos,
cujo investimento associado tem uma rentabilidade social e ndo financeira, ndo estando prevista a obtengao de
receita bruta decorrente da sua execugdo, estas operagdes ndo estdo obrigadas a demonstragdo de
sustentabilidade nos moldes descritos. Contudo deverd ser apresentada declaracdo, assinada pelo responsavel
maximo, assumindo o compromisso de manutencdo das infraestruturas, incluindo uma descri¢do quanto a forma
como sera assegurada a sustentabilidade do investimento no periodo definido.

2. Operagdes com custo total elegivel 2 1.000.000 euros com decisao de aplicagdo da Taxa Forfetaria
conforme Anexo V do Regulamento n21303/2013

As operacoes com aplicagdo de taxa forfetaria excluem-se da obrigatoriedade respeitante a demonstracdo da
sustentabilidade. No entanto deve ser atestada a sustentabilidade da operagdo através da apresentacdo
declaragdo assinada pelo responsavel maximo, incluindo uma descricdo quanto a forma como sera assegurada a
sustentabilidade do investimento no periodo definido. Complementarmente, e para o caso especifico de
operacdes cuja tipologia de intervengdo respeita a “Residuos” e ao “Ciclo Urbano da Agua”, a sustentabilidade sera
verificada com recurso a informagao disponivel na Ficha de Avaliagdo da Qualidade do Servigco disponibilizada pela

ERSAR, no que respeita ao indicador “Grau de Recuperagdo de Custos”.




21

"YYADEIRA

4-20

3. Nas restantes operagoes com custo total elegivel 2 1.000.000 euros

Os procedimentos a desenvolver em sede de analise de sustentabilidade decorrem da analise financeira
realizada nos moldes anteriormente descritos, partindo da afericdo dos cash-flows liquidos de exploragdo
(capacidade das receitas liquidas de exploragao para cobrir os custos de investimento, independentemente

da forma como estes s3o financiados) e considerando agora as fontes de financiamento previstas’.

Nestes casos, para declaragdo e descricdo dos procedimentos atinentes a garantia da sustentabilidade das
operagOes foi definido o modelo a utilizar pelos beneficidrios de operagdes cofinanciadas pelo POSEUR

(Anexo 5)

A andlise de sustentabilidade, sempre que aplicavel, deverd ser realizada a precos constantes do ano base do
investimento, tendo por base o modelo préprio identificado no Anexo | — mapa IV a este documento e levard em

conta as_projecées de fluxos de caixa ndo atualizados, sendo agora considerados (para além do investimento, dos

custos e das receitas de exploracdo) as diferentes fontes de financiamento previstas:

= Financiamento do capital social (incluindo fundos préprios e eventuais créditos financeiros, no momento em
gue sdo reembolsados);

= Contribuicdo publica nacional (ao nivel local, regional e central);

=  Financiamento Comunitario;

= As restituicGes das obrigacOes financeiras da entidade, bem como as contribuicées em capital, os juros e os
impostos diretos;

= Contribuicdo privada no caso de Parcerias Publico-Privadas.

A andlise a realizar deve ainda:
= Excluir o IVA, exceto nos casos em que ndo seja dedutivel;
= Excluir o valor residual, a menos que o ativo seja efetivamente liquidado no Ultimo ano considerado na
analise;

= Excluir valores de revisdes de pre¢o, uma vez que a andlise é a pregos constantes

9 O conjunto das fontes de financiamento a considerar deve corresponder ao investimento total.
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A operacdo é sustentdvel se os fluxos de caixa liquidos acumulados (ndo atualizados) forem positivos (ou zero), em
todos os anos durante todo o periodo de referéncia considerado, estando assim demonstrado que ndo existe risco
de insuficiéncia de fundos ao longo da sua exploragdo.

Tratando-se de um investimento que contemple uma infraestrutura ja existente (por exemplo, nos projetos de
expansao) tera que ser verificada a sustentabilidade financeira global do operador do sistema num «cendrio com o

projeto» (envolvendo mais do que a capacidade unicamente do segmento ampliado).

No caso de operagdes com custo total elegivel inferior a 1 milhdo de euros, deverad ser apresentada e
demonstrada a sustentabilidade da operacdo por um periodo de referéncia de 6 anos, através da
apresentacdo de uma declaracdo de caracter qualitativo que descreva a forma como serd assegurada a
sustentabilidade do investimento no periodo definido, mediante modelo constante no Anexo 5 ao presente
documento.

Nos casos de operacdes ndo sujeitas ao disposto no artigo 612 do Regulamento (UE) n2 1303/2013, ou sempre
que fluxos de caixa negativos tenham projecdo futura, tem de ser indicado de que forma os custos serdo
suportados e mantidos em operagdo os investimentos da operagdo (por um compromisso claro, a longo prazo,
do beneficiario/operador) no sentido de disponibilizar meios financeiros adequados a partir de outras fontes

para assegurar a sustentabilidade da operacdo.

O n2. 8 do artigo 652 do Regulamento (UE) n2 1303/2013, de 17 de Dezembro identifica as disposi¢cdes aplicaveis as
operagdes geradoras de receita liquida™ durante a fase de execugio fisica e financeira da operagdo, porém n3o
enquadraveis no disposto nos n2 1 a 6 do artigo 619.

Nestes casos, 0 mais tardar até ao momento da apresentacdo do pedido de pagamento final pelo beneficiario'?,
devera ser deduzida, ao investimento total elegivel aprovado, a receita liquida gerada durante a execugdo da

operacgdo (ndo considerada no momento da aprovacgao da candidatura).

0 ne 8 do artigo 652 ndo é aplicdvel: a) A assisténcia técnica; b) A instrumentos financeiros; c) A ajuda reembolsavel sujeita a uma obrigacio de reembolso
integral; d) Aos prémios; €) As operagdes sujeitas as regras dos auxilios estatais; f) As operagdes cujo apoio plblico assuma a forma de montantes fixos ou custos
unitarios tabelados, desde que a receita liquida tenha sido considerada ex ante; g) As operagdes executadas no ambito de um plano de agdo conjunto, desde que a
receita liquida tenha sido considerada ex ante; h) As operag&es cujos montantes ou taxas de apoio estejam definidos no anexo | ao Regulamento FEADER, ou i) As
operagdes cujo custo total elegivel ndo ultrapasse os 50 000 EUR.
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Nos casos em que a totalidade dos custos ndo seja elegivel para cofinanciamento, a receita liquida deve ser

proporcionalmente afetada a parte elegivel e a parte nao elegivel do custo total de investimento.

A receita liquida gerada durante a execugdo da operacao, resultante de fontes de receita ndo tidas em consideracgdo
na determinacdo da receita liquida potencial da operacgao, serd deduzida ao investimento total elegivel o mais

tardar até ao encerramento da operagao.

Consideram-se como operag¢Ges ndo geradoras de receitas aquelas que:

i. Nao gerem quaisquer receitas, nem durante o periodo de execucdo fisica e financeira da operacdo
nem durante o periodo de exploracao;

ii. Gerem receitas significativamente mais baixas do que os custos operacionais ao longo de todo o
periodo de referéncia;

iii. Gerem receitas que podem exceder os custos em alguns dos anos do periodo de referéncia mas cuja
receita liquida atualizada se revele negativa no mesmo periodo.

Nos casos ii e iii para os quais a receita liquida se afigure negativa'’, ndo sera considerada suficiente uma
fundamentagao empirica desta realidade, devendo o beneficiario apresentar EVF nos termos do ponto 2 da

presente nota de orientagdes que comprove tal situagdo.

Nos casos em que seja objetivamente impossivel determinar previamente a receita liquida potencial de uma
operacdo, sera deduzida da despesa elegivel declarada a Comissdo a receita liquida gerada no prazo de trés
anos apods a conclusdo da operacgdo ou até ao termo do prazo para a apresentacdo dos documentos para o
encerramento do Programa, fixado nas regras especificas do Fundo, se esta data for anterior. Esta deducdo
corresponderd a devolugcdo correspondente de Fundos Comunitdrios pelo beneficidrio da operag¢do, a qual
serd repercutida nos pagamentos ao beneficiario de acordo com a proporg¢ao do custo elegivel e com a taxa de

cofinanciamento adotada.

" Para efeitos do artigo 652, assim como do artigo 612, n3o é considerado receita e n3o é deduzido, ao investimento total elegivel da operagiio, 0 pagamento
recebido pelo beneficidrio em aplicagdo de uma penalizagdo contratual relativa ao incumprimento do contrato entre o beneficidrio e terceiros, ou que tenha
resultado do facto de um terceiro escolhido de acordo com as regras sobre contratos publicos ter retirado a sua oferta (depdsito).

Nestas situagBes serd sempre necessario efetuar uma analise de sustentabilidade financeira para verificar se, ao longo do horizonte temporal da andlise, existirdo
verbas suficientes para cobrir as despesas associadas ao mesmo.
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Neste ambito, o Beneficiario devera assegurar um registo contabilistico das receitas que permita ser validado

pela Autoridade de Gestdo.

De acordo com o disposto no niimero 4 do artigo 192 do Decreto-lei n2 159/2014, de 27 de Outubro, a Autoridade de
Gestdo deve proceder a respetiva comunicacdo a Agéncia para o Desenvolvimento e Coesdo das situagGes acima

descritas, nas condigdes a definir por esta, para efeitos de deducdo na despesa declarada a Comissao Europeia.

Por seu lado, no caso dos projetos geradores de receitas, incumbe a Autoridade de Gestdo a implementacdo de
procedimentos no sentido da verificacdo da exatiddo da receita liquida reportada pelos beneficidrios de forma a
acautelar o financiamento excessivo de operacGes, viabilizando a realocacdo de Fundos caso essa situacdo se

verifique.

Neste sentido é solicitado aos Beneficidrios que, em sede de encerramento da operacdo, remetam declaracdo na
qual atestam quanto a existéncia de novas receitas ou a alteracdo de pressupostos passiveis de justificar uma
alteracao do défice de financiamento aplicavel a operacdo, identificando-se nos pontos seguintes as situacdes em

gue tal pode ocorrer.

O défice de financiamento deve ser recalculado quando se registarem alteragdes dos pressupostos considerados

anteriormente em resultado das seguintes situagdes:

= Novos tipos de fontes de receitas geradas pelo projeto ndo consideradas aquando do célculo do défice de
financiamento e/ou ocorridas apds o seu célculo;
= Alteragdo na politica tarifaria que se traduzam num acréscimo de receitas;

= Diminuig¢do de custos operacionais conducente a um acréscimo da receita liquida do projeto.
Em qualquer das situagdes descritas, pode verificar-se que:

= um projeto ao qual ndo foi aplicado o calculo do défice de financiamento por ter receitas liquidas estimadas
negativas, deixa de estar nessa situa¢do face aos dados revistos;
ou

= o resultado do calculo que originou a determinagdo do montante de comparticipacdo foi significativamente

superior ao que resulta dos valores revistos.

Nestas circunstancias sera deduzida da despesa elegivel da operacdo e da declarada a Comissao, tendo subjacente a

deducdo a refletir nos pagamentos ao beneficiario, com base na diferenca entre o Fundo inicialmente atribuido ao
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projeto e o obtido com o calculo do défice de financiamento revisto. Uma vez que o custo do investimento constitui
uma base para a definicdo do montante maximo elegivel, um eventual aumento neste custo podera anular o efeito

dos aumentos das receitas liquidas.

Por ultimo, salienta-se que, caso seja comprovado que na candidatura do projeto foram apresentadas receitas

deliberadamente subestimadas, podera configurar uma situacdo de irregularidade.

De referir que situagcdes de acréscimo ou decréscimo de fontes de rendimento anteriormente consideradas no
calculo do défice de financiamento ou alteracdes na procura ou outros fatores econdmicos externos nao serao
consideradas para efeitos de revisdo do défice de financiamento, o qual permanecerd inalteravel, ndo sendo

necessario efetuar novamente o seu calculo.

Considerando as orientagGes expressas nos pontos anteriores, identificam-se os requisitos aplicdveis aos
beneficidrios no ambito do calculo e da fundamenta¢do do défice de financiamento das operagbes, em sede da
instrucdo da candidatura, assim como os procedimentos necessarios a confirmagdo da exatiddo da receita liquida

reportada no contexto do acompanhamento da execugdo do projeto e respetiva conclusdo.

Neste contexto, para efeitos do enquadramento do projeto no que respeita a confirmacdo da respetiva rentabilidade

financeira e sustentabilidade, em sede de candidatura, deve ser apresentada pelo beneficiario:

= Andlise Financeira — a andlise financeira a apresentar em sede de instrucdo da candidatura devera ser

elaborada de acordo com o preenchimento do modelo constante no Anexo 1.

= Memédria Descritiva — para enquadramento e fundamentagao do EVF apresentado deve ser elaborada

uma memoria descritiva adequada, a qual deve respeitar as orientagdes expressas no ponto 2 anterior e
no Anexo 4 ao presente documento.

A mesma deve conter informac¢do quanto a distribuicdo geografica do investimento, pormenorizada por
unidade territorial na qual se encontra implementado, assim como os diagramas de fluxos
correspondentes, tdo detalhados quanto possivel de modo a sustentar os pressupostos considerados e a
identificar claramente as premissas do incremento aportado pelo projeto.

A descricdo a apresentar devera ser suficientemente clara na perspetiva do enquadramento e dos

objetivos do investimento, e identificar os agentes e respetivos fluxos de transacdes (compra/venda)
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estabelecidos no ambito do incremento cofinanciado, e o respetivo impacto na exploragdo (impacto em
termos de custos/receitas e/ou poupangas).

= Suporte dos Pressupostos — o suporte dos pressupostos assumidos deve ser remetido em complemento a

analise financeira e a memdria descritiva, devendo ser identificadas as fontes de informacao respetivas.

Os modelos previstos nos Anexos 1 e 4 deverao ser atualizados sempre que se verifiguem alteragdes significativas ao
longo da execucdo da operagdo e previamente ao seu encerramento, momento em que serd obrigatdria a
atualizagdo da analise financeira tendo por base a informagdo histdrica a data. Neste contexto consideram-se como

suscetiveis de alterar a taxa de défice de financiamento as circunstancias identificadas no ponto 4.1 acima.

Em fase de conclusdao da operagdo, ou sempre que tal se revele aplicavel, deverdao os Beneficidrios remeter
declaragdo, mediante a qual os mesmos atestam quanto a existéncia, ou ndo, de novas receitas ou a alteragao de
pressupostos passiveis de justificar uma alteragdo do défice de financiamento aplicavel a operagao. Nos casos em que
se considere justificada a necessidade de alteragao dos pressupostos considerados em fase de aprovagdo, e
consequentemente do recalculo do défice de financiamento, devera ser acautelada a disponibilizagao das respetivas
evidéncias e de novo calculo suportado nos instrumentos especificos criados, designadamente o modelo de

apresentagdo do EVF constante do Anexo 1 ao presente documento.

As evidéncias subjacentes ao apuramento da receita liquida atualizada da operacdo devem constar do dossier da

operacao e ser devidamente auditaveis.




