
 

PT   PT 

 

 

 
COMISSÃO 
EUROPEIA  

Bruxelas, 29.5.2020  

COM(2020) 403 final 

ANNEX 5 

 

ANEXO 

da 

Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO 

 

que cria o programa InvestEU 

 



 

PT 1  PT 

ANEXO V  

Deficiências do mercado, situações de investimento insatisfatório, adicionalidade e 

atividades excluídas 

 

A. Deficiências do mercado, situações de investimento insatisfatório e adicionalidade 

Em conformidade com o artigo 209.º do Regulamento Financeiro, a garantia da UE visa 

suprir as deficiências do mercado ou responder a situações de investimento insatisfatório 

(artigo 209.º, n.º 2, alínea a)) e assegurar a adicionalidade, evitando substituir-se ao apoio e 

ao investimento potencial de outras fontes públicas ou privadas (artigo 209.º, n.º 2, 

alínea b)). 

A fim de dar cumprimento ao artigo 209.º, n.º 2, alíneas a) e b), do Regulamento 

Financeiro, as operações de financiamento e investimento que beneficiam da garantia da 

UE devem cumprir os requisitos estabelecidos nos seguintes pontos 1 e 2: 

1. Deficiências do mercado e situações de investimento insatisfatório 

A fim de suprir as deficiências do mercado ou de responder a situações de investimento 

insatisfatório, tal como referido no artigo 209.º, n.º 2, alínea a), do Regulamento 

Financeiro, os investimentos visados pelas operações de financiamento e investimento 

devem incluir uma das seguintes características: 

a) Caráter de bem público (por exemplo, ensino e competências, cuidados de saúde e 

acessibilidade, segurança e defesa, disponibilidade de infraestruturas gratuitas ou 

a custos irrisórios) pelo qual o operador ou a empresa não consegue obter 

suficientes benefícios financeiros; 

b) Externalidades que o operador ou a empresa geralmente não consegue 

internalizar, como investimento em I&D, eficiência energética, clima ou proteção 

do ambiente; 

c) Assimetrias de informação, particularmente no caso das PME e das pequenas 

empresas de média capitalização, designadamente níveis de risco mais elevados 

associados a empresas em fase inicial, empresas com ativos principalmente 

incorpóreos ou com garantias insuficientes ou empresas que se concentram em 

atividades de risco mais elevado; 

d) Projetos de infraestruturas transfronteiras e serviços ou fundos conexos que 

investem a nível transfronteiras para fazer face à fragmentação do mercado 

interno e melhorar a coordenação no âmbito do mercado interno; 

e) Exposição a níveis mais elevados de riscos em determinados setores, países ou 

regiões, além dos níveis que os intervenientes financeiros privados podem ou 

estão dispostos a aceitar. Tal inclui situações em que o investimento não teria sido 

realizado, ou não teria sido realizado na mesma medida, devido ao seu caráter 

inovador ou ao risco associado à inovação ou a tecnologias não provadas; 

f) Em caso de apoio a operações de financiamento e investimento inseridas na 

vertente de investimentos estratégicos europeus, o investimento não teria sido 

realizado, ou não teria sido realizado na mesma medida, por financiamento no 

mercado de entidades estabelecidas e que operam na União, devido a dificuldades 

de internalização dos benefícios obtidos em termos de interesse estratégico 

europeu; 
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g) Deficiências de mercado ou situações de investimento insatisfatório novas ou 

complexas, em conformidade com o artigo 8.º, n.º 1, alínea a), subalínea iii), do 

presente regulamento. 

 

2. Adicionalidade 

As operações de financiamento e investimento devem cumprir ambos os aspetos da 

adicionalidade a que se refere o artigo 209.º, n.º 2, alínea b), do Regulamento Financeiro. 

Significa isto que as operações não teriam sido realizadas, ou não teriam sido realizadas 

na mesma medida, por outras fontes públicas ou privadas sem o apoio do fundo 

InvestEU. Para efeitos do presente regulamento, as operações de financiamento e 

investimento em causa devem satisfazer ambos os critérios seguintes: 

1) Para que seja considerado adicional às fontes privadas a que se refere o 

artigo 209.º, n.º 2, alínea b), do Regulamento Financeiro, o fundo InvestEU apoia 

as operações de financiamento e investimento dos parceiros de execução 

centrando-se em investimentos que, devido às suas características (natureza de 

bem público, externalidades, assimetrias de informação, considerações de coesão 

socioeconómica etc.), são insuscetíveis de gerar retornos financeiros suficientes ao 

nível do mercado ou são considerados demasiado arriscados (comparativamente 

aos níveis de risco que as entidades privadas em causa estão dispostas a aceitar). 

Em virtude destas características, as operações de financiamento e investimento 

em questão não conseguem ter acesso a financiamento no mercado em condições 

razoáveis ao nível da fixação de preços, dos requisitos de garantias, do tipo de 

financiamento, do prazo de maturidade do financiamento concedido ou de outras 

condições e não seriam realizadas, ou não seriam realizadas na mesma medida, 

sem apoio público; 

2) Para que seja considerado adicional ao apoio proveniente de outras fontes públicas 

a que se refere o artigo 209.º, n.º 2, alínea b), do Regulamento Financeiro, o fundo 

InvestEU apoia apenas operações de financiamento e investimento às quais se 

aplicam as seguintes condições:  

a)  As operações de financiamento ou investimento não teriam sido realizadas, 

ou não teriam sido realizadas na mesma medida, pelo parceiro de execução, 

sem o apoio do fundo InvestEU; e 

b)  As operações de financiamento ou investimento não teriam sido realizadas, 

ou não teriam sido realizadas na mesma medida, na União ao abrigo de outros 

instrumentos públicos, tais como instrumentos financeiros de gestão 

partilhada a nível regional ou nacional. No entanto, é possível uma utilização 

complementar do fundo InvestEU e de outros recursos públicos, 

designadamente nos casos em que possa obter-se valor acrescentado ao nível 

da União e em que, na perspetiva de uma consecução eficiente dos objetivos 

políticos, possa otimizar-se a utilização dos recursos públicos. 

3) Também podem ser consideradas adicionais, na vertente de investimentos 

estratégicos europeus, as operações de financiamento e investimento que, sem o 

apoio do fundo InvestEU, não teriam sido realizadas, ou não teriam sido 

realizadas na mesma medida, por outras entidades públicas ou privadas 

estabelecidas e que operem na União. 

Para demonstrar que as operações de financiamento e investimento que beneficiam da 

garantia da UE apresentam adicionalidade em relação ao mercado e a outros apoios 
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públicos existentes, os parceiros de execução devem fornecer informações que 

demonstrem, pelo menos, uma das seguintes características: 

a) Apoio prestado por meio de posições subordinadas em relação a outros mutuantes 

públicos ou privados ou dentro da estrutura de financiamento; 

b) Apoio prestado por meio de capitais próprios ou a eles equiparados ou por meio 

de dívida com prazos longos, preços, requisitos de garantia ou outras condições 

insuficientemente disponíveis no mercado ou a partir de outras fontes públicas;  

c) Apoio a operações com perfil de risco mais elevado do que o geralmente aceite 

nas atividades normais do parceiro de execução ou apoio ao parceiro de execução 

acima da capacidade própria para apoiar tais operações; 

d) Participação em mecanismos de partilha de riscos orientados para domínios de 

intervenção que expõem o parceiro de execução a níveis de risco mais elevados do 

que os níveis por ele geralmente aceites ou do que os níveis de risco que os 

intervenientes financeiros privados podem ou estão dispostos a aceitar; 

e) Apoio que catalisa ou atrai financiamento privado ou público adicional e é 

complementar a outras fontes privadas e comerciais, em especial proveniente de 

classes de investidores ou investidores institucionais tradicionalmente avessos ao 

risco, em resultado do efeito de sinalização que tem o apoio prestado ao abrigo do 

fundo InvestEU; 

f) Apoio prestado por meio de produtos financeiros não disponíveis ou não 

oferecidos a nível suficiente nos países ou regiões visados, devido a mercados 

inexistentes, subdesenvolvidos ou incompletos. 

No que se refere às operações de financiamento e investimento intermediadas, 

designadamente o apoio às PME, a adicionalidade deve ser verificada a nível do 

intermediário, em vez de ao nível do beneficiário final. Considera-se que existe 

adicionalidade quando o fundo InvestEU apoia um intermediário financeiro na criação de 

uma nova carteira com nível de risco mais elevado ou no aumento do volume de 

atividades que já têm risco elevado, em comparação com o nível de risco que os 

intervenientes financeiros privados e públicos podem ou estão dispostos a aceitar nos 

países ou regiões visados. 

A garantia da UE não pode ser concedida para apoiar operações de refinanciamento (por 

exemplo a substituição de acordos de empréstimo existentes ou de outras formas de apoio 

financeiro a projetos que já se tenham concretizado parcial ou totalmente), exceto em 

circunstâncias excecionais específicas devidamente justificadas, em que se demonstre que 

a operação ao abrigo da garantia da UE irá permitir um novo investimento num domínio 

elegível para operações de financiamento e investimento ao abrigo do anexo II, num 

montante, adicional ao volume corrente de atividade do parceiro de execução ou do 

intermediário financeiro, pelo menos equivalente ao montante da operação que satisfaz os 

critérios de elegibilidade estabelecidos no presente regulamento. Os requisitos 

estabelecidos no presente anexo, secção A, relativamente às deficiências do mercado, às 

situações de investimento insatisfatório e à adicionalidade aplicam-se igualmente a essas 

operações de refinanciamento. 

B. Atividades excluídas 

O fundo InvestEU não apoia: 

1) Atividades que limitem os direitos e as liberdades individuais ou violem os direitos 

humanos; 
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2) No domínio das atividades de defesa, a utilização, o desenvolvimento ou a produção 

de tecnologias e produtos proibidos pelo direito internacional aplicável; 

3) Produtos de tabaco e atividades com ele relacionadas (produção, distribuição, 

transformação e comercialização); 

4) Atividades excluídas da possibilidade de financiamento pelo artigo [X] do 

Regulamento [Horizonte Europa]
1
: investigação na clonagem humana para efeitos de 

reprodução; atividades destinadas a alterar o património genético de seres humanos e 

que possam tornar essas alterações hereditárias; atividades destinadas à criação de 

embriões humanos exclusivamente para fins de investigação ou para fins de aquisição 

de células estaminais, nomeadamente por transferência de núcleos de células 

somáticas; 

5) Jogo a dinheiro (produção, conceção, distribuição, processamento, comercialização ou 

atividades relacionadas com software); 

6) Comércio sexual e infraestruturas, serviços e meios de comunicação social conexos; 

7) Atividades que envolvam animais vivos para fins experimentais e científicos, se não 

for possível garantir o cumprimento da Convenção Europeia sobre a Proteção dos 

Animais Vertebrados utilizados para Fins Experimentais e outros Fins Científicos
2
; 

8) Atividades de desenvolvimento imobiliário, tais como atividades cuja única finalidade 

seja renovar e arrendar novamente ou revender edifícios existentes, bem como 

construir novos projetos; no entanto, são elegíveis atividades no setor imobiliário 

relacionadas com os objetivos específicos do InvestEU, indicados no artigo 3.º, n.º 2, e 

com os domínios elegíveis para operações de financiamento e investimento ao abrigo 

do anexo II, por exemplo investimentos em projetos de eficiência energética ou de 

habitação social; 

9) Atividades financeiras como a aquisição ou a negociação de instrumentos financeiros. 

São excluídas, nomeadamente, as intervenções destinadas à aquisição de empresas 

com vista ao desmembramento de ativos ou que visem o capital de substituição 

destinado ao desmembramento de ativos; 

10) Atividades proibidas pela legislação nacional em vigor; 

11) A desativação, exploração, adaptação ou construção de centrais nucleares; 

12) Investimentos relacionados com a extração, transformação, distribuição, 

armazenamento ou combustão de combustíveis sólidos ou petróleo, bem como os 

investimentos relacionados com a extração de gás. Esta exclusão não se aplica a: 

a)  projetos para os quais não existam tecnologias alternativas viáveis; 

b) projetos relacionados com a prevenção e o controlo da poluição; 

c)  projetos que contemplem instalações de captura e armazenamento, ou de captura e 

utilização, de dióxido de carbono e projetos industriais ou de investigação que 

conduzam a reduções substanciais das emissões de gases com efeito de estufa, em 

comparação com os índices de referência aplicáveis do sistema de comércio de 

licenças de emissões da UE; 

                                                 
1
 Artigo 14.º da proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO 

que estabelece o Horizonte Europa – Programa-Quadro de Investigação e Inovação e que define as suas 

regras de participação e difusão [2018/0224(COD)]. 
2
 JO L 222 de 24.8.1999, p. 31. 
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13) Investimentos em instalações de deposição de resíduos em aterros. Esta exclusão não 

se aplica a investimentos em: 

a) Instalações de deposição local em aterro que constituam elemento acessório de um 

projeto de investimento, industrial ou mineiro, relativamente ao qual se tenha 

demonstrado que a deposição em aterro é a única opção viável para tratamento dos 

resíduos industriais ou de extração mineira produzidos pela atividade em causa; 

b) Instalações já existentes em aterros que visem a utilização de gases gerados no 

próprio aterro ou a extração mineira no aterro, com reprocessamento dos resíduos 

dela provenientes; 

14) Investimentos em instalações de tratamento mecânico e biológico. Esta exclusão não 

se aplica a investimentos que visem a reconversão de instalações de tratamento 

mecânico e biológico já existentes na produção de energia a partir de resíduos ou 

operações de reciclagem de resíduos separados, como a compostagem e a digestão 

anaeróbia; 

15) Investimentos em incineradores para tratamento de resíduos. Esta exclusão não se 

aplica a investimentos em: 

a) Instalações que se destinem exclusivamente ao tratamento de resíduos perigosos 

não recicláveis; 

b) Instalações já existentes nas quais o investimento se destine a aumentar a eficiência 

energética, capturar gases de escape para armazenamento ou reutilização ou 

recuperar matérias das cinzas de incineração, desde que os investimentos em causa 

não aumentem a capacidade de processamento de resíduos da instalação. 

Os parceiros de execução são responsáveis por assegurar a conformidade, na assinatura, 

das operações de financiamento e investimento com os critérios de exclusão estabelecidos 

no presente anexo, acompanhar a conformidade dessas operações com estes critérios 

durante a execução do projeto e tomar as medidas corretivas que eventualmente se 

justifiquem. 


