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Orientação para a elaboração da Análise Financeira da Operação 

Esta Orientação pretende identificar os requisitos aplicáveis aos beneficiários no âmbito do cálculo e da fundamentação do défice de financiamento das operações abrangidos pelo artigo 61º do Regulamento (EU) 1303/2013 de 17-12 (projetos geradores de receita líquida após a sua conclusão).
Assim, para efeitos do enquadramento do projeto no que respeita à confirmação da respetiva rentabilidade financeira e sustentabilidade, em sede de candidatura, deve ser apresentada pelo beneficiário:

A- Análise Financeira
Pressupostos metodológicos
● A análise financeira deve ser efetuada na perspetiva do proprietário e operador do projeto, permitindo verificar os fluxos de caixa e garantir saldos positivos de tesouraria.
● Se o proprietário e o operador não forem a mesma entidade, deve ser efetuada uma análise financeira consolidada, excluindo os fluxos de caixa entre o proprietário e o operador. Neste contexto, o que releva é o desempenho financeiro do investimento cofinanciado.
● A análise financeira deve ser efetuada com base em fluxos de caixa atualizados, sendo que:
▪ O ano base a considerar deve corresponder ao primeiro ano da decisão que torna o investimento irreversível, considerando-se a partir daqui o momento do “início dos trabalhos”, ou seja o primeiro compromisso firme de encomenda de equipamentos. Neste contexto, os trabalhos preparatórios, como a obtenção de licenças e a realização de estudos de viabilidade, etc. não são considerados início dos trabalhos.
▪ O período de referência deverá ser contabilizado a partir do ano base, sendo que eventuais custos de investimento realizados em data anterior, deverão ser assumidos a preços constantes do ano base, mediante capitalização pelo Índice de Preços do Consumidor (sem aplicação da taxa de atualização financeira de 4%).
▪ Todos os fluxos financeiros de investimento e de recebimentos e pagamentos da fase de exploração têm que ser considerados a preços constantes.
▪ A conversão de preços correntes para preços constantes deve ser feita com base no Índice de Preços do Consumidor publicado oficialmente.
▪ A atualização dos fluxos de recebimentos e de pagamentos para o ano zero da análise financeira deverá ter por base a taxa de desconto/atualização de 4 %, proposta como referência indicativa de acordo com o número 3 do artigo 19º do Regulamento Delegado (EU) nº 480/2014, considerando-se que desta forma está assegurada a neutralidade do ano base assumido.
▪ Os fluxos de caixa devem ser estabelecidos para cada ano em que são pagos ou recebidos.

● As receitas e os custos de exploração a considerar devem ser identificados mediante a aplicação do método incremental, com base na comparação entre a situação das receitas e dos custos com o novo investimento e a situação das receitas e dos custos sem o novo investimento. 

Sempre que uma operação respeite a um novo ativo, devem ser apenas consideradas as receitas e os custos decorrentes desse novo investimento.

● Período de Referência
▪ O período de referência deve incluir todo o período de investimento (contabilizado a partir do ano da decisão que torna o investimento irreversível) e de exploração.
▪ Deverão ser considerados os períodos de referência identificados no nº. 2 do artigo 15º do Regulamento Delegado (UE) 480/2014, de 3 de março.
▪ O período de referência não pode ser confundido com o período de vida útil da infraestrutura e dos respetivos equipamentos.

Devem ser excluídos dos cálculos da análise financeira:
▪ O IVA, exceto nos casos em que não seja dedutível;
▪ A revisões de preços;
▪ As categorias contabilísticas que não constituam fluxos de recebimento e pagamento, como as amortizações e as provisões;
▪ Os encargos e proveitos financeiros, e outros que não resultem da exploração.

A análise financeira deverá ser elaborada de acordo com o seguinte modelo:
1. Ficha de Investimento
2. Mapa de receitas de exploração
3. Mapa de Custos de exploração
4. Mapa de Cash-flow de Exploração
5. Mapa Sustentabilidade Financeira do Investimento

Caso a operação se revele geradora de receita líquida de exploração negativa, deve ser demonstrada a sustentabilidade financeira do investimento, em conformidade com o seguinte:
A análise de sustentabilidade deverá ser realizada a preços constantes do ano base do investimento e levará em conta as projeções de fluxos de caixa não atualizados, sendo agora considerados (para além do investimento, dos custos e das receitas de exploração) as diferentes fontes de financiamento previstas:
▪ Financiamento do capital social (incluindo fundos próprios e eventuais créditos financeiros, no momento em que são reembolsados);
▪ Contribuição pública regional;
▪ Financiamento Comunitário;
▪ As restituições das obrigações financeiras da entidade, bem como as contribuições em capital, os juros e os impostos diretos;

A operação é sustentável se os fluxos de caixa líquidos acumulados (não atualizados) forem positivos (ou zero), em todos os anos durante todo o período de referência considerado, estando assim demonstrado que não existe risco de insuficiência de fundos ao longo da sua exploração.

Investimento Total
Custo Total da Operação, incluindo os custos fixos e os intangíveis e as variações de Fundo de Maneio se a natureza do investimento o justificar.
▪ Apresentado por componentes e de acordo com o momento em que ocorre;
▪ Suportado em contrato e/ou em faturação ou em estudos técnicos relacionados, nomeadamente no projeto de execução.

Custos de Exploração e de Substituição
Descrição dos pressupostos subjacentes à projeção dos custos operacionais, com a correspondente desagregação por componente de custo.
Descrição dos pressupostos assumidos para a projeção dos custos de substituição.
Neste âmbito devem ser descritos os passos considerados nos cálculos, os dados utilizados e a identificação do suporte dos mesmos.
▪ Custos fixos de exploração, incluindo custos de pessoal, manutenção e reparação, gestão e administração geral, e seguros;
▪ Custos variáveis de exploração, como seja o consumo de matérias-primas, energia, consumíveis e reparação;
▪ Custos de substituição dos equipamentos, suportados em informação técnica específica, de acordo com as melhores práticas do setor.
▪ Custos históricos, tendo por base os apuramentos contabilísticos separados da contabilidade geral e analítica (comprováveis e auditáveis);
▪ Ligação clara e inequívoca ao acréscimo de exploração decorrente do investimento.

Receitas de Exploração
Descrição da estratégia tarifária e política de preços (tipos e nível das taxas e encargos) com a identificação do suporte para a fixação dos mesmos e desenvolvimento do método conducente ao apuramento das receitas. Nos casos em que a estratégia de evolução do tarifário contempla a inflação deverá ser dada indicação de que o efeito da mesma foi anulado no âmbito do EVF apresentado.
▪ Decorrentes de pagamentos diretos dos utilizadores das infraestruturas/equipamento, excluindo transferências ou subsídios.
▪ Determinadas pela projeção de quantidades de produtos/serviços a fornecer e de preços dos mesmos.
▪ Sempre que uma operação conduza à redução dos custos de exploração, face ao cenário de ausência de implementação do projeto, a mesma deve ser considerada como uma receita decorrente do mesmo.

Apuramento das receitas incrementais:
▪ Evolução da procura com base em projeções oficiais conhecidas;
▪ Apuramentos contabilísticos separados da contabilidade geral e analítica (comprováveis e auditáveis);
ou
- Elementos comprovativos da fiabilidade da projeção de receitas - pareceres setoriais e/ou recomendações das entidades reguladoras ou tabelas de preços aprovadas (na ausência de histórico);
- Identificação e fundamentação dos pressupostos relativos às tarifas aplicáveis (regulamentos tarifários em vigor aprovados pelas respetivas Entidades Reguladoras, bem como os princípios do utilizador-pagador).

Valor Residual
Valor residual dos investimentos em ativos fixos no final do período de referência, determinado pelo “cálculo do valor líquido corrente dos fluxos de tesouraria nos anos de vida útil remanescentes dos investimentos da operação”, considerando os investimentos de substituição realizados no período de referência (nº. 1 do artigo 18º do Regulamento Delegado (UE) nº. 480/2014).
O valor residual é considerado um inflow, pelo que é uma componente positiva que entra para o apuramento das receitas líquidas da operação.
▪ Releva o número de anos de vida útil económica dos investimentos em capital fixo, designadamente o equipamento;
▪ Releva o valor atualizado das receitas líquidas nos restantes anos de vida útil que excedem o período de referência.
Vida útil - suportada em informação técnica específica, de acordo com os indicadores e as melhores práticas do setor, devidamente justificados e fundamentados:

Suporte dos Pressupostos
O suporte dos pressupostos assumidos deve ser remetido em complemento à análise financeira e à memória descritiva, devendo ser identificadas as fontes de informação respetivas.

B- Memória Descritiva
Em complemento à análise financeira deve ser apresentada uma Memória Descritiva, a qual deve respeitar o alinhamento que abaixo se descreve.

● Identificação da operação
▪ Descrição das componentes do investimento;
▪ Identificação dos objetivos da operação, tendo por base o reconhecimento das necessidades específicas do setor/área de intervenção em que se insere;
▪ Caracterização do cenário envolvente antes da implementação da operação: descrição da situação atual em termos de dotação de estruturas/equipamentos e serviços existentes, custos e receitas operacionais, política tarifária, etc., bem como a descrição dos constrangimentos/bloqueios verificados na ausência do investimento;
▪ Caracterização do cenário com a implementação da operação: descrição da forma como a implementação da operação poderá dar resposta às necessidades identificadas no cenário de ausência de investimento, fundamentando a necessidade e a oportunidade da realização da operação;
▪ Identificação dos aspetos que permitem demonstrar a relevância e o enquadramento nos objetivos dos documentos de orientação estratégica aplicáveis, instrumentos de planeamento setorial e na Prioridade de Investimento/Objetivos Específico do Programa onde a operação tem enquadramento;
▪ Descrição do modelo de gestão a adotar na fase de exploração (propriedade e gestão da infraestrutura/equipamento, características técnicas do negócio, descrição da procura, etc.).
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