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II

(Atos ndo legislativos)

REGULAMENTOS

REGULAMENTO DELEGADO (UE) 2021/1078 DA COMISSAO
de 14 de abril de 2021

que complementa o Regulamento (UE) 2021/523 do Parlamento Europeu e do Conselho
estabelecendo as diretrizes em matéria de investimento relativas ao Fundo InvestEU

A COMISSAO EUROPEIA,
Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia,

Tendo em conta o Regulamento (UE) 2021/523 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de marco de 2021, que cria o
Programa InvestEU e que altera o Regulamento (UE) 2015/1017 ('), nomeadamente o artigo 8.°, n.° 9,

Considerando o seguinte:

(1) O programa InvestEU tem por objetivo apoiar opera¢des de financiamento e investimento que contribuam para a
realizacio dos objetivos estratégicos da Unido enunciados nos artigos 3.° e 8.° do Regulamento (UE) 2021/523.

(2)  Nos termos do artigo 8.° do Regulamento (UE) 2021/523, o Fundo InvestEU devera funcionar com base em quatro
vertentes estratégicas que refletem as prioridades estratégicas da Unido, a saber, infraestruturas sustentdveis;
investigacdo, inovacio e digitalizagdo; pequenas e médias empresas; e investimento social e competéncias.

(3)  Nos termos do artigo 14.°, n.° 1, alinea d), do Regulamento (UE) 2021/523, as operagdes de financiamento e
investimento no dmbito de cada uma dessas vertentes estratégicas devem coadunar-se com as diretrizes em matéria
de investimento estabelecidas pela Comissdo, a fim de serem elegiveis para efeitos do Fundo InvestEU. Deste modo,
nos termos do artigo 24.°, n.° 1, alinea b), do Regulamento (UE) 2021/523, o Comité de Investimento deve verificar
se as propostas de operacdes de financiamento e investimento apresentadas pelos parceiros de execugio cumprem os
requisitos estabelecidos nas diretrizes em matéria de investimento.

(4)  As diretrizes em matéria de investimento consistem numa parte horizontal, que se aplica a todas as operagdes de
financiamento e investimento realizadas no dmbito do Fundo InvestEU, e numa parte «vertentes estratégicas», que
estabelece disposicdes especificas para as operacdes de financiamento e investimento realizadas no quadro de cada
vertente estratégica.

(5)  Nos termos do artigo 8.°, n.° 9, do Regulamento (UE) 2021/523, a Comissdo elaborou as diretrizes em matéria de
investimento em didlogo estreito com o Grupo do Banco Europeu de Investimento e outros potenciais parceiros de
execucao.

(6) A fim de permitir uma aplica¢do rdpida das medidas nele previstas, o presente regulamento deve entrar em vigor no
dia seguinte ao da sua publicacio no Jornal Oficial da Unido Europeia,

() JOL107 de 26.3.2021, p. 30.
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ADOTOU O PRESENTE REGULAMENTO:

Artigo 1.°
Sdo adotadas as diretrizes em matéria de investimento aplicaveis as opera¢des de financiamento e investimento realizadas
no dmbito do Fundo InvestEU, constantes do anexo do Regulamento (UE) 2021/523.

Artigo 2.°

O presente regulamento entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

O presente regulamento ¢ obrigatério em todos os seus elementos e diretamente aplicavel em
todos os Estados-Membros.

Feito em Bruxelas, em 14 de abril de 2021.

Pela Comissdo
A Presidente
Ursula VON DER LEYEN
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1. AMBITO

As presentes diretrizes em matéria de investimento estabelecem os requisitos de elegibilidade aplicdveis aos produtos
financeiros e as operagdes de financiamento e investimento no dmbito das vertentes estratégicas do Fundo InvestEU, em
conformidade com o artigo 8., n° 9, do Regulamento (EU) 2021/523 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
24 de marco de 2021, que cria o Programa InvestEU e que altera o Regulamento (UE) 2015/1017 (') («Regulamento
InvestEU»):

a) os produtos financeiros a que se refere o artigo 2.°, ponto 9, do Regulamento InvestEU e as opera¢des de financiamento
e investimento a que se refere o artigo 2.°, ponto 10, do Regulamento InvestEU devem cumprir os requisitos
estabelecidos no Regulamento InvestEU e nas presentes diretrizes em matéria de investimento,

b) ao decidir em conformidade com o artigo 24.° do Regulamento InvestEU, o Comité de Investimento deve verificar o
cumprimento das presentes diretrizes em matéria de investimento.

As presentes diretrizes em matéria de investimento dizem respeito as componentes da UE e dos Estados-Membros
estabelecidos no artigo 9.° do Regulamento InvestEU, salvo especificagdo em contrdrio nas presentes diretrizes. As
definicdes estabelecidas no artigo 2.° do Regulamento InvestEU aplicam-se igualmente as presentes diretrizes em matéria
de investimento.

2. DISPOSICOES HORIZONTAIS

2.1. Contribuicio para os objetivos politicos da Unido e valor acrescentado da Unido

As operagdes de financiamento e investimento apoiadas ao abrigo do Fundo InvestEU devem centrar-se em investimentos
que proporcionem valor acrescentado da Unido. A natureza do valor acrescentado da Unido pode variar para operagdes de
financiamento e investimento ao abrigo de produtos financeiros especificos, tal como definido em cada vertente estratégica
da sec¢do 6 das presentes diretrizes em matéria de investimento. O valor acrescentado da Unido das operagdes de
financiamento e investimento ao abrigo de produtos financeiros pode também resultar da diversificacdo dos riscos a nivel
dos produtos financeiros em vdarios setores ou geografias. Além disso, o valor acrescentado da Unido pode também
resultar do contributo para a resiliéncia da Unido em dominios de importancia estratégica, tal como estabelecido na seccio
2.10.

Para alcancar os objetivos politicos da Unido nos dominios de intervencio apoiados pelo InvestEU, tal como estabelecido
no artigo 3.° e no anexo II do Regulamento InvestEU em relagdo aos respetivos setores, as operagdes de financiamento e
investimento podem complementar o financiamento através de subvengdes e outro apoio, em especial através de
operacgdes e combinacgdes de financiamento misto. O Fundo InvestEU pode, em especial, complementar os objetivos
estratégicos relevantes do Horizonte Europa (%), do Mecanismo Interligar a Europa (}), do Programa Europa Digital (¥), do
Programa do Mercado Unico (%), do Programa Espacial da Unido Europeia (), do Fundo Europeu de Desenvolvimento

(") JOL 107 de 26.3.2021, p. 30.

() Regulamento (UE) n.° 1291/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de dezembro de 2013, que cria o Horizonte 2020 —
Programa-Quadro de Investigagdo e Inovagdo (2014-2020) e que revoga a Decisdo n.° 1982/2006/CE (JO L 347 de 20.12.2013,
p. 104).

() Regulamento (UE) n.° 1316/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de dezembro de 2013, que cria 0 Mecanismo Interligar
a Europa, altera o Regulamento (UE) n.° 913/2010 e revoga os Regulamentos (CE) n.° 680/2007 e (CE) n.° 67/2010 (JO L 348 de
20.12.2013, p. 129).

() Regulamento (UE) 2021/694 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 29 de abril de 2021, que cria o Programa Europa Digital e
revoga a Decisdo (UE) 2015/2240 (JOL 166 de 11.5.2021, p. 1).

() Regulamento (UE) 2021/690 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 28 de abril de 2021, que estabelece um programa a favor do
mercado interno, da competitividade das empresas, incluindo as pequenas e médias empresas, do setor dos vegetais, dos animais, dos
géneros alimenticios e dos alimentos para animais e das estatisticas europeias (Programa a favor do Mercado Interno) e que revoga os
Regulamentos (UE) n.° 99/2013, (UE) n.° 1287/2013, (UE) n.° 254/2014 e (UE) n.° 652/2014 (JO L 153 de 3.5.2021, p. 1).

() Regulamento (UE) 2021/696 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 28 de abril de 2021, que cria o programa espacial da Unido e a
Agéncia da Unido Europeia para o Programa Espacial e que revoga os Regulamentos (UE) n.° 912/2010, (UE) n.° 1285/2013 e (UE)
n.° 377/2014 e a Decisdo n.° 541/2014/UE (JOL 170 de 12.5.2021, p. 69).
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Regional (FEDER) ('), do Fundo de Coesido (%), do Fundo Social Europeut (FSE+) (), do Mecanismo de Recuperagdo e
Resiliéncia (MRR) (%), do Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural (FEADER) ('), do programa Europa
Criativa (%), do Fundo para o Asilo e a Migra¢io (**), do Fundo para a Seguranga Interna (**), do Fundo Europeu dos
Assuntos Maritimos, das Pescas e da Aquicultura (FEAMPA) (*¥), do Programa para o Ambiente e a A¢do Climdtica
(LIFE) (*%), do Fundo de Inovagdo do Sistema de Comércio de Licencas de Emissdo da UE (V), do Programa UE pela
Satide (*®), do Fundo para uma Transi¢do Justa (FT]) (**) e do Fundo Europeu de Defesa ().

2.2. Deficiéncias do mercado, situacdes de investimento insuficiente e adicionalidade

Em conformidade com o artigo 209.°, n.° 2, alineas a) e b), do Regulamento (UE, Euratom) 2018/1046 do Parlamento
Europeu e do Conselho (Regulamento Financeiro» (*')), a garantia da UE deve suprir as deficiéncias de mercado ou
responder a situagdes de investimento insuficiente e assegurar a adicionalidade, tal como estabelecido no anexo V, sec¢io
A, do Regulamento InvestEU (*).

2.3. Requisitos comuns aplicdveis as operacdes de financiamento e investimento

2.3.1.  Parceiros de execugio, intermedidrios financeiros e beneficidrios finais

Nos termos do artigo 2.°, ponto 13, do Regulamento InvestEU, os parceiros de execugdo sdo contrapartes elegiveis, como as
instituicdes financeiras, com as quais a Comissdo celebrou um acordo de garantia.

() Regulamento relativo ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional e ao Fundo de Coesdo, ainda ndo publicado. Aguarda segunda
leitura do Parlamento.

() Regulamento relativo ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional e ao Fundo de Coesdo, ainda ndo publicado. Aguarda segunda
leitura do Parlamento.

(’) Regulamento relativo ao Fundo Social Europeu Mais (FSE+), ainda ndo publicado. Aguarda segunda leitura do Parlamento.

(") Regulamento (UE) 2021/241 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de fevereiro de 2021, que cria o Mecanismo de
Recuperagdo e Resiliéncia (JO L 57 de 18.2.2021, p. 17).

(") Regulamento (UE) n.° 1305/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de dezembro de 2013, relativo ao apoio ao
desenvolvimento rural pelo Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural (FEADER) e que revoga o Regulamento (CE)
n.° 1698/2005 do Conselho (JO L 347 de 20.12.2013, p. 487).

(") Regulamento (UE) n.° 1295/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de dezembro de 2013, que cria o Programa Europa
Criativa (2014-2020) e que revoga as Decisdes n.° 1718/2006/CE, n.° 1855/2006/CE e n.° 1041/2009/CE (JO L 347 de 20.12.2013,
p. 221).

() Regulamento relativo ao Fundo para o Asilo e a Migrac¢do, ainda ndo publicado. Aguarda posi¢do em primeira leitura do Conselho.

(") Regulamento relativo ao Fundo para a Seguranca Interna, ainda ndo publicado. Aguarda posi¢do em primeira leitura do Conselho.

(**) Regulamento (UE) n.° 508/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo ao Fundo Europeu dos
Assuntos Maritimos e das Pescas e que revoga os Regulamentos (CE) n.° 2328/2003, (CE) n.° 861/2006, (CE) n.* 1198/2006 e (CE)
n.° 791/2007 do Conselho e o Regulamento (UE) n.° 1255/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho (JO L 149 de 20.5.2014,
p-1).

(") Regulamento (UE) n.> 1293/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de dezembro de 2013, que estabelece um Programa

para o Ambiente e a A¢do Climdtica (LIFE) e que revoga o Regulamento (CE) n.° 614/2007 (JO L 347 de 20.12.2013, p. 185).

Diretiva (UE) 2018/410 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de marco de 2018, que altera a Diretiva 2003/87/CE para

reforgar a relacdo custo-eficicia das redugdes de emissdes e o investimento nas tecnologias hipocarbonicas, e a Decisio (UE)

2015/1814 (JO L 76 de 19.3.2018, p. 3); e Regulamento Delegado (UE) 2019/856 da Comissdo, de 26 de fevereiro de 2019, que

complementa a Diretiva 2003/87/CE do Parlamento Europeu e do Conselho no que respeita ao funcionamento do Fundo de

Inovagdo (JO L 140 de 28.5.2019, p. 6).

Regulamento (UE) 2021/522 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de marco de 2021, que cria um programa de agdo da

Unido no dominio da satide («Programa UE pela Satide») para o perfodo 2021-2027 e que revoga o Regulamento (UE) n.° 282/2014

(JOL 107 de 26.3.2021, p. 1).

Regulamento relativo ao Fundo para uma Transi¢do Justa, ainda ndo publicado. Aguarda assinatura do ato.

Regulamento (UE) 2021/697 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 29 de abril de 2021, que cria o Fundo Europeu de Defesa e

revoga o Regulamento (UE) 2018/1092 (JOL 170 de 12.5.2021, p. 149).

Regulamento (UE, Euratom) 2018/1046 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de julho de 2018, relativo as disposi¢des

financeiras aplicdveis ao or¢amento geral da Unido, que altera os Regulamentos (UE) n.° 12962013, (UE) n.° 1301/2013, (UE)

n.° 1303/2013, (UE) n.° 1304/2013, (UE) n. 1309/2013, (UE) n.° 1316/2013, (UE) n.° 223/2014 e (UE) n.° 283/2014, e a Decisio

n.° 541/2014/UE, e revoga o Regulamento (UE, Euratom) n.° 966/2012 (JO L 193 de 30.7.2018, p. 1).

(*) Em conformidade com o anexo V, secgdo A, dltimo pardgrafo, do Regulamento InvestEU, as opera¢des de refinanciamento ndo devem
ser apoiadas pela garantia da UE, salvo em circunstincias excecionais especificas e devidamente justificadas. As operacdes de
financiamento e investimento que abrangem carteiras existentes a que se aplique esta excegdo s6 podem ser inicialmente estabelecidas
no 4mbito de um regime-piloto com um orgamento limitado, ao abrigo da respetiva vertente estratégica, e devem estar em
conformidade com todas as condi¢des estabelecidas no anexo V do Regulamento InvestEU e definidas em maior pormenor no acordo
de garantia.

N

=
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Os parceiros de execugdo podem conceder financiamento diretamente (**) aos beneficidrios finais ou indiretamente através
de intermedidrios financeiros publicos ou privados.

Os parceiros de execucdo podem também tornar-se parceiros de aconselhamento, a fim de prestar, direta ou indiretamente,
assisténcia técnica e apoio ao desenvolvimento de capacidades a intermedidrios financeiros e beneficidrios finais ao abrigo
da plataforma de aconselhamento InvestEU. Os intermedidrios financeiros podem igualmente prestar assisténcia técnica e
apoio ao desenvolvimento de capacidades aos beneficidrios finais ou beneficiar dessa assisténcia.

As operagoes diretas dizem respeito ao financiamento direto pelos parceiros de execugdo aos beneficidrios finais (*4).

No caso de operagdes indiretas, os parceiros de execucdo podem celebrar acordos com intermedidrios financeiros em
conformidade com o artigo 208.°, n.° 4, do Regulamento Financeiro. Em caso de financiamento intermediado, nos termos
do artigo 208.°, n.° 4, do Regulamento Financeiro, estes intermedidrios financeiros devem ser selecionados pelos parceiros
de execucdo de acordo com procedimentos equivalentes aos aplicados pela Comissdo. Os referidos procedimentos devem
respeitar os principios de procedimentos abertos, transparentes, proporcionais e ndo discriminatérios, bem como evitar
conflitos de interesses, podendo, por exemplo, assumir a forma de convite a manifestagio de interesse. As operagdes
indiretas podem também consistir na concessdo de financiamento através de plataformas de investimento, na acegdo do
artigo 2.°, ponto 18, do Regulamento InvestEU.

Em conformidade com o artigo 209.°, n.° 2, alinea a), e o artigo 219.°, n.° 3, do Regulamento Financeiro, as operacdes de
financiamento e investimento devem prestar apoio apenas a beneficidrios finais considerados economicamente vidveis, de
acordo com as normas internacionalmente aceites no momento do apoio financeiro da Unido.

Os beneficidrios finais elegiveis devem ser pessoas singulares ou coletivas, incluindo:

a) entidades privadas, tais como entidades de finalidade especial (EFE) ou empresas de execucdo de projetos, grandes
empresas, empresas de média capitalizagdo, incluindo pequenas empresas de média capitalizacio (¥), e PME,

b) entidades do setor puiblico (territoriais ou ndo, mas excluindo operagdes de financiamento e investimento com essas
entidades (*) com risco direto para os Estados-Membros) e entidades do tipo das do setor publico,

¢) entidades mistas, como parcerias ptiblico-privadas (PPP) e empresas privadas de interesse ptiblico; ou
d) organizagdes sem fins lucrativos.
Os destinatdrios finais visados no quadro de um produto financeiro serdo definidos no acordo de garantia.

Os parceiros de execugdo ndo se encontram em nenhuma das situacgdes referidas no artigo 136.°, n.° 1 ou n.° 4, alineas a) ou
b), do Regulamento Financeiro. No que diz respeito aos intermedidrios financeiros e aos beneficidrios finais, a aplicacdo do
artigo 136.° deve ser especificada nos acordos de garantia. Para operacdes de financiamento e investimento que beneficiem
beneficidrios finais que sejam grandes empresas, entidades do setor puablico e entidades do tipo das do setor publico que
beneficiam de um acesso mais facil aos mercados de capitais ou ao financiamento bancario ou que apresentam niveis de
risco mais baixos, o parceiro de execugdo deve demonstrar um elevado valor acrescentado estratégico.

Com base nas informagdes recebidas do parceiro de execucio, o Comité de Investimento deve verificar se uma operagio de
financiamento ou investimento apoiada pelo InvestEU apresentada por um parceiro de execu¢do ou uma combinagio
dessas operagdes apresentada por mais do que um parceiro de execugdo:

a) para as operagdes diretas, ndo excede 50 % (¥) do custo total do projeto;

(*¥) O financiamento direto por capitais proprios e quase capital ndo ¢ permitido ao abrigo da componente da UE da vertente das PME.

(* Uma operacdo de financiamento ou investimento, que assuma a forma de uma garantia ou inclua uma garantia do parceiro de
execugdo a um financiador terceiro, em relagdo a projetos especificos avaliados e selecionados pelo parceiro de execugdo, é tratada
como uma operagio direta.

(*) Por «empresas de média capitalizacdo» entende-se as entidades com um méximo de 3 000 trabalhadores que ndo sejam PME. As
«pequenas empresas de média capitalizagdo» sdo empresas na acecdo do artigo 2.°, ponto 22, do Regulamento InvestEU.

(*) Ou seja, organismos da administracdo piiblica ou organismos totalmente garantidos pelo Estado-Membro.

(¥) No caso de projetos de elevado valor acrescentado estratégico e quando ¢ essencial atrair investidores privados adicionais através de
estruturas de financiamento (tais como empréstimos sindicados), este valor pode ir até 70 % do custo total do projeto, como
estabelecido mais pormenorizadamente no acordo de garantia.
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b) para as operagdes indiretas de capital proprio, ndo excede 50 % da dimensdo do fundo (*¥);
¢) para as operagdes de divida indireta, pelo menos 20 % da exposicdo é retida pelo intermedidrio financeiro.

Estes requisitos sdo aplicdveis salvo especificagio em contrrio na sec¢do 5 das presentes diretrizes em matéria de
investimento.

Relativamente as operacges indiretas, o parceiro de execu¢do deve exigir contratualmente que um intermedidrio financeiro
ndo possa incluir a mesma transagdo com beneficidrios finais ou outros intermedidrios em mais do que uma carteira
apoiada pelo InvestEU.

Relativamente as operagdes indiretas de capital préprio, no que respeita ao requisito constante da alinea b), o parceiro de
execugdo deve solicitar aos potenciais intermedidrios financeiros que o informem da sua intengdo de procurar
investimento junto de outro parceiro de execugio efou intermedidrio financeiro que beneficie da garantia da UE, sob
reserva de requisitos de confidencialidade vinculativos para os potenciais intermedidrios financeiros.

Os beneficidrios finais devem ser contratualmente obrigados a confirmar que a combinagdo do apoio do Fundo InvestEU
com outros programas da Unido ndo excede o custo total do projeto, se for caso disso, e que o financiamento apoiado pelo
InvestEU néo ¢é utilizado para pré-financiar uma subvencdo de programas da Unido ou que a subvengdo de um programa da
Unido ndo serd utilizada para reembolsar o apoio do InvestEU.

Os parceiros de execugdo devem assegurar a visibilidade do apoio InvestEU em conformidade com o artigo 32.° do
Regulamento InvestEU, tal como especificado em maior pormenor nos acordos de garantia, tendo em conta a natureza do
produto financeiro e dos beneficidrios finais.

2.3.2.  Tipos de produtos financeiros e requisitos para assegurar o interesse comum com 0s parceiros de execucdo e os intermedidrios
financeiros

2.3.2.1. Definicdo de prioridades para os objetivos estratégicos

Serdo definidos indicadores-chave de desempenho que demonstrem a concretizagdo das prioridades estratégicas, a fim de
definir prioridades quanto aos objetivos estratégicos no dmbito de cada produto financeiro. Além disso, deve utilizar-se
um ou mais dos seguintes meios:

a) montantes indicativos para o financiamento concedido a determinadas prioridades estratégicas;
b) critérios especificos para os respetivos beneficidrios finais visados;

¢) cobertura diferente, pela garantia da UE, dos riscos de prioridades estratégicas especificas;

&

limites de concentragdo por setor/geografia;

o
~

um mecanismo baseado no desempenho devidamente justificado, a fim de refletir a concretizacdo de prioridades
estratégicas especificas;

f) defini¢do de etapas e metas associadas a afetacdo de parcelas adicionais da garantia da UE a produtos financeiros novos
ou existentes de um parceiro de execu¢do; ou

g) quaisquer outros meios adequados.
A definigdo de prioridades e os meios aplicaveis serdo constar especificamente do acordo de garantia.

Além disso, serd estabelecido um didlogo estreito entre a Comissdo e cada parceiro de execugdo, a fim de fornecer uma
orientagdo estratégica e analisar a reserva de operagdes previstas ao abrigo do Fundo InvestEU.

A fim de assegurar flexibilidade e capacidade de resposta a necessidades estratégicas e de mercado potencialmente em
mutacdo, tal como exigido ao abrigo de cada vertente estratégica, a Comissdo e os 6rgdos de governagio pertinentes do
InvestEU podem dar prioridade aos dominios elegiveis para financiamento previstos no anexo II do Regulamento InvestEU
com base nos meios descritos na presente sec¢io. A Comissdo pode, nomeadamente:

a) rever periodicamente a reserva de projetos fornecida pelos parceiros de execucdo, juntamente com os mesmos. A
reserva de projetos consiste em informagdes agregadas (ou informagdes pormenorizadas, sob reserva de compromissos
de confidencialidade em vigor entre o parceiro de execugdo e o beneficidrio final, se tal for acordado no acordo de
garantia) sobre o montante de financiamento previsto ao abrigo dos pertinentes dominios de intervengio, a nivel do
subsetor, e a cobertura geografica das operagdes. Terdo de ser fornecidas informagdes mais pormenorizadas para os
produtos tematicos definidos na secgdo 2.3.2.2 e para as operagdes de financiamento e investimento que beneficiam de
financiamento misto definidas na sec¢io 2.9.

(*) Podem aplicar-se excegdes ao limite de 50 % relativo a dimensdo do fundo, caso se utilize a componente do Estado-Membro. A sec¢do
5.1.2 estabelece regras adicionais para os investimentos em fundos de capital préprio.
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b) fornecer orientagdes sobre a interpretagdo dos critérios de elegibilidade e os meios de definigdo de prioridades referidos
nas presentes diretrizes.

c) rever o desempenho e o ambito dos pertinentes produtos financeiros, a fim de otimizar a concretizagdo das prioridades
estratégicas referidas nas presentes diretrizes.

No ambito do quadro referido na sec¢do 2.3.2.1, é possivel estabelecer metas indicativas centradas em objetivos
estratégicos especificos no dmbito dos produtos financeiros gerais.

2.3.2.2. Produtos financeiros

Os produtos financeiros podem assumir a forma de produtos financeiros gerais, produtos financeiros tematicos e produtos
financeiros conjuntos, gerais ou tematicos.

Os produtos financeiros gerais apoiam um ou mais dominios de intervengio abrangidos por cada vertente estratégica, tal
como definido na sec¢do 6 das presentes diretrizes em matéria de investimento.

Em casos devidamente justificados, consoante o perfil de risco das operagdes de financiamento e investimento orientadas
para objetivos estratégicos especificos, podem ser criados produtos financeiros temdticos no ambito das vertentes
estratégicas.

Um produto financeiro temdtico deve centrar-se num dominio de intervenc¢do claramente definido e com maior valor
acrescentado da Unido, quando ndo for possivel resolver a deficiéncia do mercado ou a situagdo de investimento
insuficiente com produtos financeiros gerais, em virtude de se afastar significativamente dos termos e condi¢des desses
produtos financeiros gerais disponiveis. Tal pode dever-se, em especial, ao perfil de risco elevado das operacdes de
financiamento e investimento que exigem uma maior cobertura da garantia da UE, através de uma partilha de riscos
assimétrica, limitada ou inexistente com o parceiro de execugio. Em qualquer caso, a contribui¢do financeira do parceiro
de execugdo deve respeitar o artigo 13.°, n.>* 4 e 5, do Regulamento InvestEU com base numa carteira.

Um produto financeiro temdtico deve ter por base uma avaliacdo da deficiéncia do mercado ou da situagdo de investimento
insuficiente, que deve ser proporcional as caracteristicas do produto financeiro temético proposto, na medida em que esse
produto ainda néo tenha sido abrangido por avaliagdes e estudos existentes.

Para além da andlise da reserva, o parceiro de execugio fornece a Comissdo informagdes especificas sobre a elegibilidade de
cada operagdo de financiamento ou investimento ao abrigo de um produto tematico, tal como definido no acordo de
garantia.

Pode ser desenvolvido um produto financeiro conjunto, geral ou temdtico, para abordar de forma mais eficiente os
objetivos estratégicos abrangidos por mais do que uma vertente estratégica. Esses produtos combinam recursos de duas ou
mais vertentes.

2.3.3.  Atividades excluidas

O Fundo InvestEU ndo pode apoiar as atividades referidas no anexo V, sec¢do B, do Regulamento InvestEU.

2.3.4.  Ponderagdes relativas aos auxilios estatais

Em certos casos, os recursos dos Estados-Membros envolvidos em operagdes de financiamento e investimento apoiadas
pelo Fundo InvestEU no 4mbito das componentes da UE e dos Estados-Membros podem ser considerados auxilios estatais,
na acec¢do do artigo 107.5, n.* 1, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE). Todavia, ficam isentos da
obrigagdo de notificagio das medidas de auxilio estatal previstas no artigo 108.°, n.° 3, do TFUE caso cumpram as
condicdes previstas no Regulamento geral de isencdo por categoria (*), em especial na respetiva seccio especifica do
InvestEU (*), ou noutro regulamento de isengdo por categoria (*'). Qualquer auxilio estatal que ndo cumpra os requisitos
estabelecidos num dos regulamentos de isencdo por categoria deve ser notificado a Comissdo nos termos do artigo 108.°
do TFUE.

2.4, Avaliagdo dos riscos

Para todas as opera¢des classificdveis como sendo de divida direta, os parceiros de execu¢do efetuam a sua avaliagio dos
riscos normalizada, o que implica o cdlculo da probabilidade de incumprimento e da taxa de recuperagdo esperada e a
classificacdo de acordo com o sistema de nota¢do ou classificacdo interna do parceiro de execucio, e devem comunicar
essa avaliacio em conformidade a Comissdo.

(*) Regulamento (UE) n.° 651/2014, de junho de 2014, que declara certas categorias de auxilio compativeis com o mercado interno, em
aplicagdo dos artigos 107.° e 108.° do Tratado (JO L 187 de 26.6.2014, p. 1);

(*) Ainda ndo adotado.

(") Quando estdo em causa auxilios estatais, o artigo 1.°, n.° 4, alinea c), do Regulamento geral de isengdo por categoria estabelece que o
regulamento ndo ¢ aplicdvel a empresas em dificuldade.
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A fim de refletir o risco global da operacdo, esse cdlculo deve ser efetuado sem ter em conta a garantia da UE e a
contribui¢do financeira do parceiro de execucdo. No entanto, deve ter em conta o facto de algumas operagdes realizadas
no quadro de produtos temdticos poderem, de acordo com as regras e procedimentos do parceiro de execucio, estar fora
do ambito dos seus pardmetros de risco normais. Nesses casos, o parceiro de execugdo elabora, em cooperagdo com a
Comissdo, uma avaliagdo adequada dos riscos, a fim de assegurar uma adequada comunicagdo dos riscos.

As informagdes sobre o perfil de risco esperado das operagdes classificdveis como sendo de divida devem também ser
apresentadas ao Comité de Investimento no dmbito do pedido de apoio do Fundo InvestEU. As operagdes classificdveis
como sendo de divida sdo operagdes que apresentam as caracteristicas de risco da divida, podendo incluir instrumentos
sob a forma juridica de divida. Sio exemplos de divida os empréstimos, as locagdes financeiras, as hipotecas, as cartas de
crédito, as garantias, as linhas de crédito de reserva e os valores mobilidrios emitidos nos mercados de capitais, como as
obrigagdes, podendo ser prioritarios, intercalares ou subordinados e garantidos ou nio garantidos.

No caso de operagdes classificaveis como sendo de capital préprio, a garantia da UE pode ser utilizada para apoiar
investimentos em entidades ou projetos individuais (investimentos classificiveis como sendo de capitais préprios) por
parte dos parceiros de execugdo ou através de investimentos em fundos (incluindo fundos de fundos, veiculos de
coinvestimento ou outros tipos de intermedidrios) ou outros tipos de instrumentos de financiamento que apresentem
riscos de carteira classificivel como sendo de capitais proprios (carteira classificdvel como sendo de capitais préprios).

Uma operacio classificivel como sendo de capitais proprios é uma operagdo que tem as caracteristicas de risco do capital
proprio, podendo incluir instrumentos sob a forma juridica de capital proprio, tais como investimentos em agdes comuns
ou preferenciais, e instrumentos de quase capital préprio ou hibridos, tais como empréstimos profundamente
subordinados com participacdes nos lucros, financiamento intercalar, empréstimos de risco, convertiveis, warrants ou
outras formas de kickers de capital proprio ao exporem o detentor a risco classificivel como sendo de capitais proprios. No
caso de operagdes diretas classificiveis como sendo de capital proprio, o parceiro de execucdo efetua a sua avaliagdo
normalizada e comunica-a em conformidade & Comissdo. No caso das operagdes que ndo se enquadram no ambito dos
pardmetros normais do capital proprio, o parceiro de execugdo deve desenvolver um método de avaliagio apropriado, em
cooperagdo com a Comissdo, a fim de assegurar a elaboracio de relatérios adequados.

O parceiro de execugdo deve utilizar a sua avaliacdo normalizada dos riscos para determinar se uma operacdo € classificével
como sendo de divida ou de capital proprio, independentemente da sua forma juridica e nomenclatura, e comunicar essa
conclusio a Comissdo.

No caso das operacdes intermediadas, os parceiros de execugdo podem recorrer aos procedimentos normalizados dos
intermedidrios financeiros no que diz respeito a avaliagdo do risco dos beneficidrios finais ou a avaliagdo da operacio, se
for caso disso. O acordo de garantia deve prever que os resultados da andlise realizada pelos parceiros de execugio, com
base nos dados recebidos dos intermediarios financeiros ao nivel da carteira, devem ser comunicados a Comissio, a fim de
permitir avaliar o impacto dessas operagdes no risco suportado pela garantia da UE e a adequacdo das necessidades de
provisionamento.

As operagdes de financiamento e investimento sdo identificadas em fun¢do de um sistema de notagdo comum criado em
conformidade com o artigo 11.°, n.° 1, alinea b), subalinea ii), do Regulamento InvestEU. As informagdes pertinentes sobre
a avaliagdo dos riscos de uma operagdo de financiamento ou investimento sdo disponibilizadas ao Comité de Investimento,
em conformidade com o artigo 24.°, n.° 4, do Regulamento InvestEU, e a Comissio para efeitos de apresentagio de
relatorios. Os acordos de garantia estabelecem os requisitos pormenorizados, tendo em conta os interesses da UE
enquanto garante e assegurando a protecio adequada da confidencialidade das informacdes privadas e/ou comercialmente
sensiveis.

2.5. Moeda de financiamento
A garantia da UE aos parceiros de execugdo é concedida em euros.

O financiamento aos beneficidrios finais no ambito de operagdes de financiamento e investimento pode ser concedido em
qualquer moeda com curso legal num Estado-Membro. Esse financiamento pode também contribuir para o
desenvolvimento dos mercados de capitais locais.

O financiamento pode também ser concedido noutras moedas transaciondveis. No entanto, os parceiros de execugdo e os
intermedidrios financeiros devem procurar evitar expor os beneficidrios finais ao risco cambial. Em principio, o
financiamento pode ser concedido aos beneficidrios finais noutras moedas que ndo a moeda com curso legal do Estado em
que o beneficidrio final estd estabelecido apenas perante uma sélida logica econdmica. Nesses casos, o financiamento deve
ser concedido preferencialmente em euros.
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2.6. Principios de afetacio por vertente estratégica

Os produtos financeiros sdo criados ao abrigo da vertente estratégica adequada em conformidade com os seguintes
principios:

a) os produtos financeiros destinados a apoiar operagdes de financiamento e investimento que tenham como objetivo
principal a obten¢do de um impacto social positivo ou o desenvolvimento de competéncias sdo abrangidos pela
vertente do investimento social e das competéncias;

b) os produtos financeiros destinados a apoiar carteiras constituidas exclusivamente por PME e pequenas empresas de
média capitalizagdo intermediadas, sob a forma de divida ou de capital préprio, sdo abrangidos pela vertente das PME,
com exce¢do dos abrangidos pelo dambito de aplicacio da alinea a). No que respeita as operacdes diretas, os produtos
financeiros destinados a apoiar carteiras constituidas exclusivamente por PME e pequenas empresas de média
capitalizacdo enquanto dominio de interven¢do geral, de acordo com o referido no artigo 8.°, n.° 1, alinea ¢), do
Regulamento InvestEU, sdo afetados a vertente das PME, ao passo que os produtos financeiros que visam outros
dominios de intervencio especificos sdo afetados a vertente que cobre esse dominio;

c) os produtos financeiros destinados a apoiar atividades de investigacdo, inovagdo ou digitalizagdo sdo abrangidos pela
vertente da investigacdo, inovagio e digitalizacdo, com excecdo dos referidos nas alineas a) e b);

d) os produtos financeiros destinados a apoiar opera¢des de infraestruturas, ativos mdveis conexos, a implantacdo de
tecnologias inovadoras cujo risco esteja principalmente na procura e no desenvolvimento do mercado especifico do
setor s3o abrangidos pela vertente das infraestruturas sustentdveis, nas seguintes condi¢des:

i) os produtos financeiros relacionados com as infraestruturas sociais (*2) devem ser afetados a vertente do investimento
social e das competéncias;

ii) os produtos financeiros relacionados com infraestruturas cujo principal risco reside no desenvolvimento tecnoldgico e
nas atividades de inovagdo devem ser afetados a vertente da investigagdo, inovagdo e digitalizagdo. No entanto, os
produtos financeiros relacionados com projetos que prossigam objetivos estratégicos pertinentes em matéria de
infraestruturas sustentdveis podem também ser executados e desenvolvidos por PME e pequenas empresas de média
capitalizacdo no ambito da vertente das infraestruturas sustentdveis, desde que as carteiras ndo sejam abrangidas pela
alinea b).

O apoio em capital as PME, em conformidade com o artigo 3.°, n.° 1, alinea g), do Regulamento InvestEU, pode ser
concedido através de produtos financeiros abrangidos por qualquer vertente estratégica.

Os produtos financeiros conjuntos sio abrangidos por duas ou mais vertentes, de acordo com o mecanismo de afetagdo de
garantias pertinente, consoante estabelecido nos acordos de garantia. Esse mecanismo de afetagdo de garantias pode
consistir numa partilha proporcional de cada operagdo de financiamento ou investimento definida ex ante entre as
vertentes estratégicas pertinentes ou outro mecanismo.

Cada operagdo de financiamento ou investimento individual proposta pelo parceiro de execucdo deve ser afetada ao
respetivo produto financeiro a que corresponda. No caso de uma operagdo de financiamento ou investimento que satisfaca
os critérios de mais do que um produto financeiro criado, essa operagdo deve ser afetada ao produto financeiro ao abrigo
do qual o seu objetivo principal se enquadra, em conformidade com o artigo 8., n.° 4, do Regulamento InvestEU.

Na sua apresentagdo de uma operacio especifica de financiamento ou investimento, o parceiro de execucio deve propor o
produto financeiro pertinente no ambito da vertente estratégica ao abrigo da qual a operagdo de financiamento ou
investimento deve ser afetada.

2.7. Diversificagdo geogrifica e setorial

O volume das operagdes de financiamento e investimento cobertas pela garantia da UE, em quaisquer trés Estados-
-Membros, ndo deve representar mais de 45 % do montante do financiamento apoiado pelo Fundo InvestEU em todos os
parceiros de execucdo, de forma agregada no final do periodo de investimento. Tal exclui as operagdes de financiamento e
investimento ou as partes relevantes das mesmas abrangidas pelas componentes dos Estados-Membros.

(*) As infraestruturas sociais no ambito da vertente do investimento social e das competéncias referem-se as infraestruturas de apoio a
prestacdo de servigos sociais e de servigos de interesse geral selecionados (ensino e satide), na ace¢do da Comunicagdo da Comissdo
relativa aos servigos sociais de interesse geral e aos servigos de interesse geral [COM(2007) 725 final e COM(2006) 177 final]. Mais
especificamente, as infraestruturas sociais no dominio dos servigos sociais apoiam a prestacio de servigos de apoio as pessoas, através
de apoio personalizado, para superar as suas situagdes sociais adversas, assegurar a inclusio na sociedade e reforcar a sua
empregabilidade. Este tipo de infraestruturas é normalmente fornecido a nivel local e implica a prestacdo integrada e a prestacdo de
servigos baseados na comunidade.
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Além disso, devem envidar-se todos os esforgos para assegurar que, no final do periodo de investimento, seja abrangida
uma vasta gama de dominios elegiveis elencados no anexo II do Regulamento InvestEU. Tal incluird, em especial, mercados
emergentes ou subdesenvolvidos e terd em conta os produtos financeiros fornecidos pelo parceiro de execugdo. Qualquer
dos dominios elegiveis para operacdes de financiamento e investimento como descrito no anexo II do Regulamento
InvestEU pode ser abrangido por um produto financeiro.

Podem criar-se plataformas de investimento para promover a diversificacio geografica, combinando esforcos e
conhecimentos especializados dos parceiros de execuc¢do com os bancos e institui¢des de fomento nacionais com
experiéncia limitada na utilizacdo de instrumentos financeiros.

Nas componentes dos Estados-Membros, incluir-se-d o 4mbito geografico e a delimitacdo especifica nos respetivos acordos
de contribuigio.

2.8. Componentes dos Estados-Membros nas vertentes estratégicas

Podem ser criadas componentes dos Estados-Membros para cobrir uma ou mais vertentes estratégicas aplicdveis.
Constituirdio uma reserva de dotacdes dos Estados-Membros contribuintes, a fim de assegurar a realizacio dos objetivos
estratégicos dos fundos em regime de gestdo partilhada, do MRR ou para os fins estabelecidos no acordo de contribuicio,
em funcdo da origem do montante da contribui¢do. As componentes dos Estados-Membros podem nomeadamente prestar
apoio sob a forma de capital as PME, em conformidade com o artigo 3.°, n.° 1, alinea g), do Regulamento InvestEU.

As operagdes de financiamento e investimento no dmbito das componentes dos Estados-Membros devem ser realizadas em
conformidade com as regras do Fundo InvestEU e respeitar as presentes diretrizes em matéria de investimento e um acordo
de contribui¢do nos termos do artigo 10.° do Regulamento InvestEU, incluindo os objetivos dos programas contribuintes.

Cada componente dos Estados-Membros (**) pode prestar apoio nos seguintes cendrios em relagdo aos produtos
financeiros, como apresentado na sec¢do 2.3.2.2:

a) ao abrigo da componente dos Estados-Membros, é igualmente possivel implementar um produto financeiro existente
concebido para a componente da UE. A contribuicdo € delimitada para o ou os Estados-Membros ou a ou as regides de
origem;

b) podem ser desenvolvidos produtos financeiros adaptados para dar resposta a necessidades especificas e a beneficidrios
finais especificos do Estado-Membro ou regido de origem. Esse produto financeiro pode tratar-se de um novo tipo de
produto financeiro ou pode diferir significativamente de um produto financeiro existente desenvolvido para a
componente da UE;

¢) um produto financeiro pode combinar o apoio das componentes da UE e dos Estados-Membros de forma
complementar.

Dois ou mais Estados-Membros podem celebrar um acordo de contribui¢io conjunta com a Comissdo, em conformidade
com o artigo 10.°, n.° 2, do Regulamento InvestEU.

2.9. Operacdes de financiamento misto que recebem apoio do Fundo InvestEU

As operagdes de financiamento misto (**), definidas no artigo 2.°, n.° 5, e referidas no artigo 6.°, n.° 2, do Regulamento
InvestEU, envolvem o apoio do Fundo InvestEU. O parceiro de execucdo apresenta, para aprovacio do Comité de
Investimento, uma proposta de operagio de financiamento ou investimento que faga parte dessa operagdo de
financiamento misto.

A execugdo da operacdo de financiamento misto deve ser efetuada ao abrigo das regras do InvestEU. O elemento misto
fornecido pelo programa setorial (*) pode assumir a forma de uma subven¢io ou de um instrumento financeiro e deve
cumprir as regras de elegibilidade do programa setorial. O elemento misto que assume a forma de um instrumento
financeiro pode ser combinado e partilhar o risco com a garantia InvestEU, tal como especificado em maior pormenor no
acordo de garantia. O programa de trabalho (*) pertinente constituird a decisdo de financiamento sobre o elemento misto

() A componente dos Estados-Membros pode ser financiada por qualquer dos seguintes fundos em regime de gestdo partilhada: o
FEDER, o Fundo de Coesdo, o FSE+, o FEADER e o FEAMP; ou através de uma contribuicdo em numerdrio de um Estado-Membro,
incluindo os apoiados pelo MRR.

(**) Uma operagdo de financiamento misto ndo é tratada como operagdo de financiamento ou investimento, na ace¢do do artigo 2.°, n.° 5,
do Regulamento InvestEU, que faz parte dessa operagdo de financiamento misto.

(**) Para efeitos das presentes diretrizes em matéria de investimento, entende-se por «programas setoriais» os programas da Unido na
acecdo do artigo 2.°, n.° 5, do Regulamento InvestEU. Para efeitos da presente sec¢do 2.9, apenas sdo pertinentes os programas
setoriais para os quais exista uma cldusula de habilitacdo correspondente na base juridica.

(*) No caso de financiamento misto com o Fundo de Inovagdo do Sistema de Comércio de Licencas de Emissdo, a decisdo pertinente
adotada em conformidade com atos delegados adotados com base no artigo 10.°-A, n.° 8, da Diretiva 2003/87/CE, alterada pela
Diretiva (UE) 2018/410 (JO L 76 de 19.3.2018, p. 3).
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do programa setorial e mencionard a sua forma, objetivos, montante orcamental do programa setorial a afetar as operagdes
de financiamento misto e a lista das entidades envolvidas na operagio de financiamento misto. Uma decisdo sobre o
elemento misto de um programa setorial ndo condiciona a decisio do Comité de Investimento sobre a garantia da UE ao
abrigo do Regulamento InvestEU.

Na concegdo e execugio de uma operagdo de financiamento misto deve prestar-se especial atencdo a eficiéncia e proporcio-
nalidade do apoio combinado da Unido. O acordo de garantia definird o ou os produtos financeiros ao abrigo do qual ou
dos quais as operag¢des de financiamento misto podem ser apresentadas e as disposi¢des especificas aplicdveis as operagdes
de financiamento misto. Estas podem incluir limites maximos indicativos ou obrigatdrios das respetivas parcelas de apoio
da Unido. Além disso, as informaces agregadas (ou, se tal for acordado no acordo de garantia, informagdes
pormenorizadas) sobre as operagdes de financiamento misto podem ser revistas durante os debates sobre a reserva de
projetos com a Comissdo. O painel de avaliagdo deve refletir se uma operacio de financiamento misto beneficia de uma
componente de subveng¢do ou de um instrumento financeiro de outros programas da Unido.

Para além da andlise da reserva, o parceiro de execu¢do deve fornecer @ Comissdo informagdes especificas sobre a
elegibilidade de cada operacdo de financiamento ou investimento que beneficie de um financiamento misto ao abrigo de
um produto financeiro, na ace¢do do acordo de garantia. Para operagdes de financiamento ou investimento indiretas e
homogéneas, o acordo de garantia pode prever critérios de elegibilidade especificos para as transacdes com os
beneficidrios finais, que podem substituir a necessidade dessas informagdes especificas.

2.10.  Investimentos estratégicos
As operagdes de financiamento ou investimento ao abrigo do InvestEU podem contribuir para atividades de importancia
estratégica para a Unido, tal como previsto no artigo 8.°, n.° 3, do Regulamento InvestEU. Tais atividades serdo

consideradas investimentos estratégicos se:

i) disserem respeito a projetos e beneficidrios finais associados a riscos para a seguranca ou a ordem ptiblica da Unido e
dos seus Estados-Membros, em especial investimentos nos setores espacial, da defesa e da ciberseguranga:

— relativamente ao setor da defesa, investimentos em tecnologias e produtos de defesa identificados no programa de
trabalho anual do Fundo Europeu de Defesa;

— relativamente ao espago, investimentos nos seguintes produtos:

— reldgios atomicos (por exemplo, para os sistemas de posicionamento Galileo);

— langadores estratégicos (ou seja, veiculos de lancamento espacial para sistemas espaciais controlados pela Unido); e

— produtos espaciais definidos numa lista decidida pela Comissdo numa base anual e comunicada ao Comité Diretor;

— relativamente a ciberseguranca, os investimentos centrados exclusivamente no desenvolvimento e na implanta¢io de
ferramentas e solucdes de ciberseguranga, inclusive quando estas fizerem parte da implantagdo ou modernizagio de
redes digitais e infraestruturas de dados;

ou

ii) contribuirem para a resiliéncia da Unido em dominios de importncia estratégica para a Unido, tal como definido nas
secgdes 6.1.1.8, 6.2.1.1 e 6.4.1.1, através da defesa e do refor¢o das cadeias de valor estratégicas, bem como da
manutencio e reforco de atividades de importincia estratégica para a Unido, incluindo projetos importantes de
interesse europeu comum, no dominio das infraestruturas, das tecnologias transformadoras, das inovacdes
revoluciondrias e dos fatores de produgio criticos para as empresas e os consumidores.

No caso das operagdes diretas, o parceiro de execucdo assegura que os investimentos estratégicos respeitam as limitagdes

estabelecidas infra. No caso das operacdes indiretas, o parceiro de execu¢do deve exigir contratualmente que o

intermedidrio financeiro assegure o cumprimento das mesmas limitagdes.

Aplicam-se limitagGes aos beneficidrios finais abrangidos pela alinea i) do primeiro pardgrafo, exceto no caso de operagdes
diretas inferiores a 10 000 000 EUR e de transagdes abrangidas por operagdes indiretas inferiores a 10 000 000 EUR.

Para efeitos das limitacdes estabelecidas na presente sec¢do:

a) por «controlo», entende-se a capacidade de exercer uma influéncia decisiva sobre uma entidade juridica direta ou
indiretamente através de uma ou vdrias entidades juridicas intermedidrias;
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b) por «gestdo executiva», entende-se um 6rgdo de uma entidade juridica designado em conformidade com o direito
nacional, que, se for caso disso, presta contas ao diretor executivo ou a qualquer outra pessoa com poder de decisio
equipardvel, que esteja habilitada a definir a estratégia, os objetivos e a direcdo global da entidade juridica e que
supervisiona e acompanha a tomada de decisdes de gestdo;

¢) por «entidade de um pais terceiro», entende-se uma entidade juridica estabelecida num pais terceiro ou, caso esteja
estabelecida na Unido, que tem a sua gestdo executiva num pais terceiro. O local de estabelecimento da entidade
juridica é determinado pelo local da sua sede social.

O beneficidrio final abrangido pela alinea i) ndo pode ser controlado por um pais terceiro ou por entidades de paises
terceiros e deve ter a sua gestdo executiva na Unido.

Se o destinatdrio final abrangido pela alinea i) estiver envolvido num investimento estratégico no dominio da conectividade
5G, as medidas e os planos de atenuagdo dos riscos, com base no conjunto de instrumentos da UE para a ciberseguranca das
redes 5G (%), sdo igualmente aplicdveis aos seus fornecedores. Esses fornecedores incluem, nomeadamente, os vendedores
de equipamentos de telecomunicac¢des e outros fornecedores terceiros, tais como os fornecedores de infraestruturas de
computacdo em nuvem, os prestadores de servicos geridos, os integradores de sistemas, os contratantes em matéria de
manutencdo e seguranga e os fabricantes de equipamentos de transmissdo.

Se o beneficidrio final abrangido pela alinea i) estiver envolvido num investimento estratégico no dominio da defesa, esta
limitagdo aplica-se igualmente aos seus fornecedores e subcontratantes.

As limitacoes relativas a auséncia de controlo por parte de um pais terceiro ou de uma entidade de um pais terceiro
estabelecidas nos trés pardgrafos anteriores ndo se aplicam a uma operacio especifica de financiamento e investimento em
que o destinatario final abrangido pela alinea i) possa demonstrar que se trata de uma entidade juridica relativamente a qual
o Estado-Membro em que estd estabelecido aprovou uma garantia em conformidade com os principios referentes as
entidades elegiveis constantes das disposi¢des em causa do Regulamento relativo ao Fundo Europeu de Defesa (<FED») (**)
ou a derrogacio concedida pela Comissdo em conformidade com os principios referentes as entidades elegiveis constantes
das disposi¢des em causa do Regulamento Espaco (*). O parceiro de execu¢do deve notificar a Comissdo de qualquer
derrogagdo concedida as limitacdes estabelecidas na sec¢do 2.10.

Os beneficidrios finais abrangidos pela alinea i) ndo devem licenciar ou transferir, de forma exclusiva, direitos de
propriedade intelectual de tecnologias criticas conexas e tecnologias fundamentais para salvaguardar os interesses
essenciais em matéria de seguranca da Unido e dos seus Estados-Membros, diretamente resultantes desses investimentos
estratégicos para paises terceiros ou entidades de paises terceiros, exceto quando aprovado pelo Estado-Membro em que o
beneficidrio final se encontra estabelecido.

Esta limitagdo deixa de ser aplicavel cinco anos apds a data do desembolso final do financiamento.

3. PROMOCAO DE INVESTIMENTOS SUSTENTAVEIS

O InvestEU, enquanto parte importante do plano de investimento para uma Europa sustentdvel/Plano de Investimento do
Pacto Ecoldgico Europeu (*), contribuird para a concretizagdo do Pacto Ecoldgico Europeu e do Mecanismo para uma
Transigdo Justa. Contribuird igualmente para desenvolver a dimensdo social da Unido.

O Regulamento InvestEU contém requisitos juridicos especificos relativos a contribui¢do para os objetivos climéticos e
ambientais, bem como relativos a sustentabilidade das operagdes de financiamento e investimento que beneficiam do
apoio da garantia da UE. No contexto do InvestEU, a sustentabilidade refere-se ao impacto nos trés dominios mencionados
no Regulamento InvestEU: climético, ambiental e social.

Além disso, em conformidade com o artigo 8.°, n.° 5, do Regulamento InvestEU, os projetos incompativeis com os
objetivos climdticos, de acordo com os principios estabelecidos nas diretrizes sobre a afericio da sustentabilidade, ndo s3o
elegiveis para apoio.

(") Grupo de cooperagdo SRI, Cybersecurity of 5G Networks EU Toolbox of risk mitigation measures (conjunto de instrumentos da UE para a
ciberseguranca das redes 5G), de 1.2020, https:|/ec.europa.eu/newsroom/dae/document.cfm?doc_id=64468.

(**) Regulamento (UE) 2021/697 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 29 de abril de 2021, que cria o Fundo Europeu de Defesa e
revoga o Regulamento (UE) 2018/1092 (JOL 170 de 12.5.2021, p. 149).

(**) Regulamento (UE) 2021/696 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 28 de abril de 2021, que cria o programa espacial da Unido e
a Agéncia da Unido Europeia para o Programa Espacial e que revoga os Regulamentos (UE) n.° 912/2010, (UE) n.° 1285/2013 e (UE)
n.°377/2014 e a Decisdo n.° 541/2014/UE (JO L 170 de 12.5.2021, p. 69).

(*) Comunicacio da Comissdo sobre o plano de investimento para uma Europa sustentdvel/Plano de Investimento do Pacto Ecoldgico
Europeu [COM(2020) 21 final].
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A concecdo dos produtos financeiros ao abrigo do InvestEU deve ter em conta a contribui¢do para os objetivos de
sustentabilidade, nomeadamente através da expansio do mercado de obrigacdes verdes e de obrigacdes de
sustentabilidade; a implantacdo de solugdes inovadoras e sustentdveis nos dominios da economia circular, da bioeconomia,
da economia azul, da alimentagio e das alteracdes climdticas; a protecdo do ambiente e do capital natural (ar, dgua,
natureza, terra e biodiversidade); a transi¢do e a descarbonizagio das indistrias com elevada intensidade energética,
nomeadamente através de investimentos em tecnologias digitais e sistemas circulares; os setores que necessitam de apoio
devem ser alinhados com os objetivos da Unido Europeia em matéria de clima para 2030 e 2050; a necessidade de resolver
os impactos negativos conexos que podem afetar negativamente, em especial, os cidaddos vulnerdveis, incluindo os que
necessitam de requalificacio ou melhoria de competéncias e de adaptacdo a novas formas de trabalho, bem como as
regides mais atrasadas em termos de criagdo de industrias e servigos sustentdveis; assim como a promogdo da igualdade de
género e da igualdade por outros motivos.

Incentiva-se os parceiros de execugdo a apoiarem atividades econémicas que estejam em consonancia com os critérios do
Regulamento 2020/852 (*1).

Podem ser prestados servicos de aconselhamento especificos aos promotores de projetos, intermedidrios financeiros ou
parceiros de execucdo (), especialmente para reforcar a capacidade de lidar com os requisitos de aferigio da
sustentabilidade e desenvolver uma reserva de projetos que tenham em conta os objetivos acima referidos.

3.1. Acompanhamento e comunicacio de informacdes em matéria de clima e ambiente

Em conformidade com o considerando 10 do Regulamento InvestEU, prevé-se que o volume agregado das operagdes de
financiamento e investimento contribua com, pelo menos, 30 % da dotagio financeira global do programa InvestEU para
os objetivos em matéria de clima. Além disso, o artigo 8.°, n.° 8, do Regulamento InvestEU estabelece para a componente
da UE um objetivo especifico de, pelo menos, 60 % do volume agregado das operagdes de financiamento e investimento
em objetivos relacionados com o clima e o ambiente no dmbito da vertente das infraestruturas sustentaveis. Espera-se
igualmente que as operagdes de financiamento e investimento contribuam para os objetivos globais da Unido em matéria
de biodiversidade.

Os objetivos climdticos e ambientais aplicam-se tanto & componente da UE como a componente dos Estados-Membros do
Fundo InvestEU. No entanto, a consecu¢io dos objetivos (*) deve ser calculada e monitorizada separadamente para as
componentes da UE e dos Estados-Membros.

Os parceiros de execucdo devem aferir medem o contributo para os objetivos climéticos e ambientais das operagdes de
financiamento e investimento que apresentam ao Comité de Investimento, em conformidade com as diretrizes da
Comissdo em matéria de acompanhamento climdtico e ambiental referidas no artigo 8.°, n.° 7, do Regulamento InvestEU.
O acompanhamento em matéria de clima e ambiente no dmbito do Fundo InvestEU assentard num sistema coerente de
recolha, marcagdo e agregacdo de informagdes pertinentes de todos os parceiros de execugdo, assegurando ao mesmo
tempo a compatibilidade com uma metodologia mais ampla de acompanhamento das alteragdes climdticas aplicdvel a
todos os programas pertinentes financiados pelo orcamento da Unido. Este sistema terd de utilizar de forma adequada os
critérios para determinar se uma atividade econdmica é sustentdvel do ponto de vista ambiental, em conformidade com o
Regulamento relativo ao estabelecimento de um regime para a promocio do investimento sustentdvel (*).

A fim de acompanhar o cumprimento do objetivo de 30 % em matéria de clima e do objetivo cumulativo de 60 % em
matéria de clima efou ambiente para a vertente das infraestruturas sustentdveis, no momento da apresentagio de uma
proposta a Comissdo, os parceiros de execu¢do devem fornecer as informagdes necessdrias que permitam acompanhar o
contributo para esses objetivos em conformidade com as diretrizes emitidas pela Comissdo. As mesmas informagdes serdo
também apresentadas ao Comité de Investimento no ambito do pedido de apoio do Fundo InvestEU.

Os acordos de garantia exigirdo aos parceiros de execugdo que comuniquem anualmente a Comissio, a nivel agregado, as
operacdes que contribuem para os objetivos em matéria de clima e ambiente e, se for caso disso, separadamente por fundo
contribuinte em regime de gestdo partilhada na componente dos Estados-Membros. Dessa comunicagio fardo parte os
indicadores pertinentes, consoante o caso.

(*) Regulamento (UE) 2020/852 relativo ao estabelecimento de um regime para a promogao do investimento sustentdvel, e que altera o
Regulamento (UE) 2019/2088 (JO L 198 de 22.6.2020, p. 13) e os atos delegados aplicdveis.

(*) O apoio consultivo aos parceiros de execucdo complementard a assisténcia técnica prestada pelo instrumento de assisténcia técnica.

(*) 30 % para o clima e 60 % para o clima e o ambiente ao abrigo da vertente das infraestruturas sustentéveis.

(*) Regulamento (UE) 2020/852 relativo ao estabelecimento de um regime para a promocdo do investimento sustentdvel, e que altera o
Regulamento (UE) 2019/2088 (JO L 198 de 22.6.2020, p. 13).
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3.2 Afericio da sustentabilidade

Em conformidade com o artigo 8.°, n.° 5, do Regulamento InvestEU, as operagdes de financiamento e investimento devem
ser analisadas pelo parceiro de execu¢do a fim de determinar se apoiam projetos de dimensdo superior a determinada
dimensdo (¥) e, nesse caso, se tém um impacto ambiental, climatico ou social significativo. Caso assim seja, devem ser
objeto de uma aferi¢do da sustentabilidade, em conformidade com as diretrizes elaboradas pela Comissio em cooperagio
com os potenciais parceiros de execugdo. Se o parceiro de execugdo concluir que ndo hd lugar a uma afericio de
sustentabilidade, deve apresentar uma justificacio ao Comité de Investimento.

O parceiro de execucdo serd responsavel pela realizacio da afericdo da sustentabilidade com base nas informagdes
fornecidas pelos promotores dos projetos e em consondncia com as orientagdes da Comissdo. Ao candidatarem-se ao
apoio do InvestEU, os parceiros de execucio apresentam um resumo da aferi¢do da sustentabilidade, conforme aplicével.
Tendo devidamente em conta as regras e as praticas em matéria de informagdes confidenciais e comercialmente sensiveis,
incluindo a propriedade intelectual, o resumo da aferi¢do da sustentabilidade deve ser publicado apéds a aprovagio, pelo
Comité de Investimento, da utilizagdo da garantia da UE para uma operacio especifica.

As orientagdes da Comissdo serdo elaboradas em coeréncia com as orientagdes elaboradas para outros programas da Unido
e com base na legislacdo em vigor (*) e nas diretrizes, instrumentos e melhores préticas existentes para assegurar a
resiliéncia climdtica e avaliar as externalidades ambientais (), e tendo em conta, de forma adequada, os critérios para
determinar se uma atividade econémica ¢ sustentdvel do ponto de vista ambiental, como definido no Regulamento (UE)
2020/852, incluindo o principio de «ndo causar danos significativos». A aferi¢do deve também contribuir para verificar se
as operagdes de investimento do InvestEU devem visar a elimina¢do das desigualdades ou, pelo menos, ndo contribuir para
manter ou aumentar as desigualdades existentes.

3.3. Regime de transicio justa ao abrigo do InvestEU

No ambito do plano de investimento para uma Europa sustentdvel/Plano de Investimento do Pacto Ecoldgico Europeu, o
InvestEU contribuird para o Mecanismo para uma Transi¢do Justa com um regime especifico de transicdo justa ao abrigo
do InvestEU, executado através de produtos financeiros do InvestEU. O regime de transicdo justa ao abrigo do InvestEU
apoia investimentos que respondem a problemas sociais, econdémicos ou ambientais decorrentes da transi¢io para a
concretizagdo da meta climdtica da Unido para 2030 e a neutralidade climética da Unido até 2050. A fim de poderem
beneficiar do regime de transigdo justa ao abrigo do InvestEU, os Estados-Membros devem definir, no pertinente plano
territorial para uma transi¢do justa, os setores e atividades que se prevé apoiar, em conformidade com os principios
referentes aos planos territoriais de transi¢do justa constantes das disposi¢des em causa do Regulamento relativo ao Fundo
para uma Transicdo Justa (Regulamento FTJ) (**).

O regime de transigdo justa ao abrigo do InvestEU apoia investimentos economicamente vidveis de entidades do setor
publico e privado em consonéncia com os objetivos para uma transi¢do justa. Os projetos ou beneficidrios finais devem
estar localizados em territdrios abrangidos por um plano territorial para uma transi¢do justa aprovado ao abrigo do
Regulamento FTJ. Além disso, é possivel apoiar projetos ou beneficidrios finais ndo localizados nesses territdrios, mas que
contribuam para satisfazer as suas necessidades de desenvolvimento, desde que o financiamento desses projetos seja
fundamental para a transicdo dos territorios com um plano territorial para uma transicio justa. Por exemplo, podem ser
abrangidos projetos de infraestruturas que melhorem a conectividade das regides em transicio justa.

O regime de transi¢do justa ao abrigo do InvestEU apoia investimentos em consonancia com os objetivos (artigo 3.° do
Regulamento InvestEU) e as prioridades de investimento (artigo 8.°, n.° 1, e anexo II do Regulamento InvestEU)
estabelecidos no Regulamento InvestEU e nas presentes diretrizes em matéria de investimento.

(*) Os limiares especificos a aplicar serdo definidos nas diretrizes em matéria de sustentabilidade emitidas pela Comissdo nos termos do
artigo 8.°, n.° 6, do Regulamento InvestEU.

(*) Por exemplo: Diretiva 2011/92/UE relativa a avaliacdo dos efeitos de determinados projetos puiblicos e privados no ambiente, alterada
pela Diretiva 2017/52UE (JO L 124 de 25.4.2014, p. 1); Diretiva 924 3|CEE relativa a preservagdo dos habitats naturais e da fauna e
da flora selvagens (JO L 206 de 22.7.1992, p. 7); Diretiva 2000/60/CE que estabelece um quadro de agio comunitdria no dominio da
politica da dgua (JO L 327 de 22.12.2000, p. 1); Diretiva 2010/7 5/UE relativa as emissdes industriais (prevengdo e controlo integrados
da poluigdo) (JO L 334 de 17.12.2010, p. 17).

(*') https:/[ec.europa.eu/clima/sites/clima/files/docs/integrating_climate_change_en.pdf

(*) Regulamento relativo ao Fundo para uma Transigdo Justa, ainda ndo publicado. Aguarda assinatura do ato.
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O RTJ InvestEU pode ser executado através de qualquer produto financeiro InvestEU ao abrigo das quatro vertentes
estratégicas. Devido as especificidades dos territorios em transicdo justa (por exemplo, disparidades econdmicas, estrutura
do mercado de trabalho, capacidade de absorcio, etc.) e ao impacto sobre as perspetivas econdmicas devido a pandemia de
COVID-19, é expectdvel uma maior procura de financiamento nalguns produtos financeiros e uma procura limitada ou
nula noutros. Tendo em conta estes fatores, podem ser disponibilizados incentivos especificos aos parceiros de execugio e
aos intermedidrios financeiros. Quando tal se justificar, podem assumir a forma de regimes de partilha de riscos mais
vantajosos para as carteiras de investimento entre a UE e o parceiro de execugdo, uma remuneracio mais baixa da garantia
da UE ou uma cobertura parcial dos custos administrativos ao abrigo das operacdes de financiamento e investimento que
contribuem para o regime de transicdo justa ao abrigo do InvestEU, na acecdo do artigo 13.°, n.° 2, do Regulamento
InvestEU, ou outra forma acordada num acordo de garantia no contexto de um ou mais produtos financeiros. Se for caso
disso, pode ser prestado apoio consultivo especifico aos promotores de projetos ou intermedidrios financeiros pertinentes,
a fim de apoiar o desenvolvimento de uma reserva de projetos vidvel.

Qualquer redugdo da remuneragio da garantia da UE deve ter plenas vantagens para os beneficidrios finais.

A contribuigdo dos parceiros de execucio para a concretizagdo dos objetivos de investimento do regime de transi¢do justa
ao abrigo do InvestEU pode variar em funcio da natureza do produto financeiro em causa.

Os parceiros de execucdo devem acompanhar e comunicar informacdes sobre as operagdes de financiamento e
investimento ou as respetivas componentes pertinentes de apoio aos projetos ou beneficidrios finais no quadro do regime
de transi¢do justa ao abrigo do InvestEU. Apds a adogdo de um plano de transigdo relevante para a transigdo justa, essas
operagdes ou as suas componentes relevantes sio consideradas investimento mobilizado no quadro do regime de transi¢do
justa ao abrigo do InvestEU, mesmo que tenham sido aprovadas antes da adogdo do plano, desde que o parceiro de
execucdo verifique se cumprem os objetivos do plano de transicdo relevante para a transi¢do justa.

O financiamento no quadro do plano de transicdo relevante para a transi¢do justa nio deve ser combinado com o
mecanismo de crédito ao setor publico (*) (pilar 3), exceto para a prestacio de aconselhamento.

4. UTILIZAGCAO DA GARANTIA DA UE

A garantia da UE pode ser utilizada para cobrir diferentes parcelas de risco de operacdes de financiamento ou investimento
no ambito de diferentes produtos financeiros ou de carteiras de operagdes de financiamento e investimento no ambito de
produtos financeiros. Os pormenores da utilizagdo da garantia da UE sdo definidos no acordo de garantia.

A garantia da UE pode ter o mesmo grau de prioridade que a posigdo de risco assumida pelo parceiro de execucio ou pode
cobrir uma parcela de prioridade inferior, por exemplo, uma parcela de primeiras perdas ou uma parcela de prioridade
intermédia. No caso dos acordos de garantia que abrangem mais do que uma vertente estratégica, as perdas decorrentes de
produtos financeiros podem ser mutualizadas no dmbito de uma ou mais vertentes estratégicas, tendo em conta a estrutura
de partilha de riscos definida no acordo de garantia.

A parte do parceiro de execugdo na parcela de primeiras perdas conta para a contribuigdo financeira do parceiro de
execucdo, na acegdo do artigo 2.°, n.° 7, do Regulamento InvestEU. A partilha de riscos sob outras formas, como a parte do
parceiro de execugdo numa parcela de prioridade intermédia, pode ser contabilizada para efeitos da contribui¢do financeira
do parceiro de execucio, sob reserva das condi¢des e da metodologia de célculo definidas nos acordos de garantia.

A duragio de um produto financeiro e as condi¢des para a sua rescisio devem ser definidas no acordo de garantia. Se for
caso disso, pode prever-se, ao abrigo de um produto financeiro e a nivel da operagio de financiamento ou investimento, a
possibilidade de saida dos investimentos ou de alienagdo das exposi¢des antes do final da duracdo dos investimentos
subjacentes, se for possivel assegurar a concretizacdo dos objetivos estratégicos, respeitando simultaneamente os interesses
financeiros da Unido e do parceiro de execugio.

Sem prejuizo dos principios enunciados na presente secgdo 4, aplicdveis com as devidas adaptagdes, a dimensdo da parcela
de prioridade inferior ou intermédia pode também ser fixada através de um mecanismo de taxa de transferéncia, a
especificar no acordo de garantia. Tal consiste na aplicacdo de uma taxa de transferéncia individual a cada operacio de
financiamento ou investimento, a fim de determinar o nivel de contribui¢io relativamente a essa operagdo para a referida
parcela de prioridade inferior ou intermédia pelo parceiro de execucio e pela garantia da UE.

(*) Regulamento relativo ao mecanismo de crédito ao setor ptiblico no 4mbito do Fundo para uma Transigdo Justa, ainda ndo publicado.
Aguarda posigdo do Parlamento em primeira leitura.
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Aplicam-se os principios que se seguem a utilizacdo da garantia da UE, salvo especificacdo em contrdrio nas presentes
diretrizes em matéria de investimento na sec¢do pertinente da vertente estratégica. Para a componente dos Estados-
-Membros, a dimensdo da parcela de primeiras perdas ou da parcela de prioridade intermédia pode diferir dos principios
apresentados na presente sec¢do 4, tal como especificado no acordo de contribui¢do pertinente assinado entre a Comissao
e o Estado-Membro.

4.1. Produtos financeiros gerais

4.1.1.  Utilizagdo da garantia da UE para operagdes classificdveis como sendo de divida

Em principio, sob reserva do disposto nas sec¢des 4.1.1.1 a 4.1.1.3, relativamente a carteiras que apoiem operagdes
classificaveis como sendo de divida no ambito de produtos financeiros, quando a garantia da UE cobre uma parcela de
primeiras perdas, o parceiro de execu¢do deve assumir uma percentagem de, pelo menos, 5 % na parcela de primeiras
perdas.

4.1.1.1. Cobertura de operagdes individuais
A presente sec¢do 4.1.1.1 aplica-se apenas as operagdes diretas.

A garantia da UE pode ser utilizada para cobrir parcialmente uma operagio individual numa base pari passu. Neste caso, a
garantia da UE relativa a uma operagdo individual ndo pode exceder 50 % do financiamento concedido pelo parceiro de
execugdo. O parceiro de execugdo é obrigado a reter uma percentagem de igual prioridade minima de 20 % numa
operacdo individual para efeitos de alinhamento de interesses.

A garantia da UE pode também assumir outras formas, incluindo uma posi¢do subordinada relativamente a uma operagdo
individual. Neste caso, a garantia da UE relativa a uma operacdo individual estd limitada a 25 % do montante total do
financiamento concedido pelo parceiro de execugdo (*°). O parceiro de execucdo deve assumir uma percentagem de, pelo
menos, 5 % na posi¢io subordinada.

4.1.1.2. Cobertura de carteiras de operagdes diferentes das referidas na seccdo 4.1.1.3

A garantia da UE pode também cobrir uma parcela de primeiras perdas ou uma parcela de prioridade intermédia no que diz
respeito a carteira pertinente de operagdes de financiamento e investimento financiadas pelo parceiro de execu¢do. Quando
a garantia da UE cobre a parcela de primeiras perdas, o parceiro de execugdo deve assumir uma percentagem de, pelo
menos, 5 % na parcela de primeiras perdas.

A dimensdo da parcela de primeiras perdas basear-se-d no perfil de risco esperado das operagdes no ambito da carteira
garantida. Deve ser limitada a 30 % do montante total do financiamento concedido pelo parceiro de execucio ao abrigo de
um produto financeiro. No quadro da vertente do investimento social e das competéncias, a dimensdo da parcela de
primeiras perdas pode ser aumentada em relacdo a uma parte adequada do montante global do financiamento.

4.1.1.3. Cobertura das carteiras de garantias com e sem limite mdximo

Para o financiamento por divida intermediado, tanto sob a forma de garantias com limite médximo como sob a forma de
garantias sem limite mdximo, em que a remunera¢do dos intermedidrios financeiros nio ¢ suficiente para remunerar
adequadamente o risco do financiamento concedido pelo parceiro de execugdo, a garantia da UE pode assumir uma
percentagem até 100 % na parcela de primeiras perdas fixada ao nivel das perdas esperadas. Para esse financiamento por
divida intermediado sob a forma de garantias limitadas, a dimensdo da parcela de primeiras perdas coberta pela garantia da
UE pode ser fixada em 100 %, no maximo, do financiamento concedido pelo parceiro de execugio.

Em casos devidamente justificados, no que se refere as garantias sem limite mdximo prestadas pelo parceiro de execugdo, a
garantia da UE pode cobrir perdas superiores as perdas esperadas. Nesses casos, a parte das perdas inesperadas coberta pela
garantia da UE deve ser fixada em conformidade com o especificado no acordo de garantia.

Nos casos excecionais de elevado valor estratégico, para as garantias com limite mdximo prestadas pelo parceiro de
execucdo, a dimensido da parcela de primeiras perdas coberta pela garantia da UE pode ser fixada a um nivel mais elevado
do que as perdas esperadas. Nesses casos, a parte das perdas inesperadas coberta pela garantia da UE deve ser fixada em
conformidade com o especificado no acordo de garantia.

(*) No caso de uma operagdo de financiamento ou investimento sob a forma de uma garantia do parceiro de execugdo ao financiador
terceiro, o limite de 25 % aplica-se ao financiamento concedido pelo financiador terceiro.
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4.1.2.  Utilizagio da garantia da UE para operagdes classificdveis como sendo de capital prdprio

Em principio, relativamente a carteiras que apoiem operacdes classificdveis como sendo de capital préprio, os parceiros de
execucdo tém de investir numa base pari passu em cada operagio de financiamento ou investimento, por sua conta e risco,
numa percentagem que assegure uma articulacio suficiente dos interesses, de acordo com o definido ex ante para cada
produto financeiro. A parte do financiamento coberta pela garantia da UE deve representar, de forma agregada, até 70 %
do financiamento global classificivel como sendo de capital proprio concedido pelo parceiro de execugdo (podendo ser
considerado a nivel do grupo) numa base pari passu ao abrigo dos diferentes produtos financeiros e o financiamento por
conta e risco representa, pelo menos, 5 % do financiamento global classificivel como sendo de capital préprio concedido
pari passu pelo parceiro de execugdo no dmbito de qualquer operagdo de financiamento ou investimento.

Em casos devidamente justificados, os regimes de partilha de riscos entre os parceiros de execugdo e a Comissdo podem ser
celebrados numa base ndo pari passu. Por exemplo, pode permitir-se uma utilizagdo subordinada da garantia da UE para
bens publicos com deficiéncias sistémicas do mercado ou para a nio tomada em consideracio adequada das
externalidades, tais como operagdes pioneiras ou a criagdo de novos mercados.

Apenas em casos excecionais, incluindo aqueles em que existe uma elevada concentragdo de riscos, a garantia da UE pode
cobrir até 100 % da parcela de primeiras perdas (que ndo serd superior a 50 % do financiamento total concedido pelo
parceiro de execugdo no ambito dessa carteira). Em todos os casos, a reparticdo das receitas entre o parceiro de execugdo e
a Comissdo deve ser proporcional a sua exposicdo.

4.2. Produtos financeiros temdticos

4.2.1.  Utilizagdo da garantia da UE para operagdes classificdveis como sendo de divida

A garantia da UE pode cobrir uma parcela de primeiras perdas no que respeita a carteira relevante de operacdes
classificiveis como sendo de divida financiadas pelo parceiro de execugdo. Dadas as caracteristicas desses produtos
financeiros, a dimensdo da parcela de primeiras perdas pode ser superior a 50 % do financiamento visado concedido pelos
parceiros de execugdo. O parceiro de execugdo deve assumir uma percentagem de, pelo menos, 5 % na parcela de primeiras
perdas, a fim de assegurar o alinhamento de interesses. Em casos devidamente justificados, o alinhamento dos juros pode
ser assegurado através de outros meios financeiros especificados no acordo de garantia relevante.

Em casos devidamente justificados, a contribui¢do dos parceiros de execugdo para a cobertura das perdas assegurada
pela parcela de primeiras perdas pode ser prestada progressivamente, 8 medida que a carteira vence e o risco diminui.
Esta contribuigdo pode ser assegurada através das receitas provenientes da(s) carteira(s) garantida(s) ou outra(s), ou
através de outros mecanismos adequados e inovadores.

4.2.2.  Utilizagdo da garantia da UE para operagdes classificdveis como sendo de capital préprio

A garantia da UE pode cobrir uma parcela de primeiras perdas no que respeita a carteira relevante de operagdes
classificdveis como sendo de capital préprio financiadas pelo parceiro de execugdo; a dimensdo da parcela de primeiras
perdas pode ser superior a 50 % no que respeita a carteira relevante de operagdes financiadas pelo parceiro de execucio. O
parceiro de execucdo deve assumir uma percentagem de, pelo menos, 5 % na parcela de primeiras perdas, a fim de assegurar
o alinhamento de interesses. Em casos devidamente justificados, o alinhamento dos juros pode ser assegurado através de
outros meios financeiros especificados no acordo de garantia relevante.

Em casos devidamente justificados, a contribui¢do dos parceiros de execugdo para a cobertura das perdas assegurada
pela parcela de primeiras perdas pode ser prestada progressivamente, 8 medida que a carteira vence e o risco diminui.
Esta contribui¢do pode ser assegurada através das receitas provenientes da(s) carteira(s) garantida(s) ou outra(s), ou
através de outros mecanismos adequados e inovadores.

5. FINANCIAMENTO CONCEDIDO PELO PARCEIRO DE EXECUCAO

Aplicam-se os principios que se seguem ao financiamento prestado pelo parceiro de execucdo, salvo especificagio em
contrdrio nas presentes diretrizes em matéria de investimento na seccio pertinente da vertente estratégica.
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5.1. Produtos financeiros gerais
5.1.1.  Financiamento por divida concedido pelo parceiro de execucdo

5.1.1.1. Financiamento por divida geral

O parceiro de execugdo pode conceder financiamento diretamente aos beneficidrios finais, ou seja, sob a forma de
empréstimos diretos ou outras formas de financiamento por divida direta, ou através de intermedidrios financeiros.

5.1.1.2. Garantias com e sem limite mdximo

Aplicam-se as seguintes condi¢des as operacdes de financiamento e investimento realizadas ao abrigo da componente da
UE:

a) a garantia da UE pode ser disponibilizada aos parceiros de execucio para que estes prestem uma garantia com ou sem
limite méximo para uma carteira de operagdes de financiamento recém-criadas originadas por um intermedidrio
financeiro. As operagdes com beneficidrios finais, que sejam objeto de um processo coletivo de insolvéncia ou que
preencham os critérios previstos no seu direito nacional para serem submetidas a um processo coletivo de insolvéncia
a pedido dos seus credores, ndo sdo elegiveis para inclusdo nessas carteiras;

b) no caso de uma garantia de carteira com limite méximo, a taxa médxima deve ser estabelecida ao nivel das perdas
esperadas da nova carteira e deve ser determinada individualmente para cada acordo de garantia de carteira celebrado
com o intermedidrio financeiro (*!). As perdas esperadas devem ser determinadas e documentadas com base em dados
histéricos e estimativas prospetivas. Na auséncia de dados pertinentes, a taxa maxima deve ser fixada a um nivel
previamente acordado e prevista no acordo de garantia entre a Comissdo e o parceiro de execucdo. A taxa méaxima
admissivel é de 25 %. Para a vertente do investimento social e das competéncias, a taxa maxima admissivel pode ser
mais elevada;

¢) em casos devidamente justificados, a cobertura da garantia até ao nivel das perdas esperadas pode ser gratuita (tanto
para garantias com limite médximo como sem limite mdximo), enquanto a assungdo de riscos acima das perdas
esperadas tem de ser fixada pelo parceiro de execugdo, de acordo com o eventualmente definido no acordo de garantia
entre a Comissdo e o parceiro de execugdo. Em ambos os casos, a reducdo da remuneragio da garantia da UE deve
beneficiar plenamente os destinatdrios finais;

d) a taxa de garantia para as operacdes de financiamento individuais incluidas na nova carteira deve normalmente ser
fixada em 50 %, mas esta percentagem pode ser aumentada para operag¢des com um valor estratégico especifico;

e) o intermedidrio financeiro deve ser obrigado a reter um minimo de 20 % da exposigdo em relacdo a cada operacdo de
financiamento com igual prioridade a da garantia prestada pelo parceiro de execugdo. Em casos devidamente
justificados, pode ser especificada uma percentagem inferior no acordo de garantia celebrado entre a Comissdo e o
parceiro de execucio, se for coerente ou conforme com as regras em matéria de auxilios estatais. No ambito da vertente
do investimento social e das competéncias, a exposi¢io minima pode ser reduzida para 5 % em casos devidamente
justificados;

f) no que diz respeito as recuperagdes de perdas, a garantia prestada pelo parceiro de execucio tem o mesmo grau de
prioridade que o intermedidrio financeiro. No caso de garantias com limite mdximo, se 0 montante das perdas exceder
o montante maximo da garantia, pode, em primeiro lugar, ser atribuido um montante correspondente de recuperagdes
de perdas as exposigdes em risco privilegiadas; em alternativa, pode ser aplicada uma taxa de recuperagio estimada ex
ante;

g) a maturidade minima das operagdes de financiamento que podem ser incluidas nas carteiras é fixada em 12 meses,
exceto no ambito da vertente do investimento social e das competéncias, em que pode ser inferior.

5.1.2.  Financiamento por capitais préprios concedido pelo parceiro de execugdo

O financiamento por capitais préprios e quase capital pode ser concedido pelos parceiros de execucio aos beneficidrios
finais diretamente (*) ou através de intermedidrios financeiros, tais como fundos e veiculos de investimento especificos,
incluindo veiculos de coinvestimento. Os fundos intermedidrios ou os veiculos de investimento visam normalmente
participacdes minoritdrias nos beneficidrios finais.

(") A taxa médxima pode, excecionalmente, em casos devidamente justificados, ser fixada num nivel de perdas superior ao previsto no
quadro da componente dos Estados-Membros da vertente PME.
(*» O financiamento direto por capitais proprios e quase capital ndo ¢ permitido ao abrigo da componente da UE da vertente das PME.
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Todas as seguintes condi¢des sdo aplicaveis aos investimentos realizados no quadro da componente da UE aos
intermedidrios financeiros, como estabelecido nos acordos de garantia celebrados com os parceiros de execucdo e, para
evitar dividas, aplicam-se ao financiamento concedido pelo parceiro de execugdo no dmbito do InvestEU (operagdo de
financiamento ou investimento), incluindo as partes cobertas pela garantia da UE e pela contribui¢do financeira do
parceiro de execugdo:

a) um intermedidrio financeiro que receba um investimento no 4mbito do InvestEU (operagdo de financiamento ou
investimento) deve comprometer-se, no dmbito da sua estratégia de investimento, a investir em beneficidrios finais
elegiveis em conformidade com o Regulamento InvestEU num montante pelo menos igual ao mais elevado dos
seguintes montantes:

i) 50 % do montante total investido pelo intermediario, e

i) duas vezes o montante utilizado ao abrigo do investimento apoiado pela UE para fins de investimento, com o limite
méximo de 80 % do montante total investido pelo intermedidrio;

b) em regra, os investimentos dos parceiros de execugdo em fundos ndo devem representar mais de 25 % da dimensdo do
fundo. Nos casos de elevado valor acrescentado estratégico, podem ser autorizados investimentos que representem até
50 % do montante do fundo, exceto no dmbito da vertente do investimento social e das competéncias ou em casos
excecionais de fundos de transferéncia de tecnologia ao abrigo de outras vertentes estratégicas, em que pode ascender
a 75 % da dimensdo do fundo. No caso do fundo de fundos, estes limites aplicam-se ao nivel dos fundos participados;

¢) os investimentos em fundos que visam investimentos verdes e digitais a nivel europeu por trés ou mais parceiros de
execucdo podem ascender no total a 75 % da dimensdo do fundo;

d) para veiculos e regimes de coinvestimento, serd definido um conjunto especifico de regras nos acordos de garantia com
os parceiros de execucio;

e) os investimentos dos parceiros de execugdo no ambito do InvestEU devem ser realizados numa base pari passu com
outros investidores publicos e privados e em condigdes de conformidade com o mercado. A conformidade com o
mercado exige que pelo menos 30 % de todos os investimentos num fundo ou em projetos subjacentes do fundo sejam
realizados por investidores privados numa situagdo comparavel a dos restantes investidores e numa base pari passu (**).
Os requisitos do presente pardgrafo podem ndo se aplicar para efeitos de investimento em dominios de relevancia
estratégica especifica para a UE, como especificado em maior pormenor no acordo de garantia pertinente celebrado
com um parceiro de execugio;

f) o investimento em fundos por parceiros de execugdo no dmbito do InvestEU deve ser normalmente efetuado no
momento do primeiro encerramento do fundo; os investimentos em encerramentos subsequentes s6 sdo possiveis
quando devidamente justificados;

g) asoperagdes de financiamento e investimento devem ser de longo prazo e ter uma duragio normalmente compreendida
entre 5 e 20 anos;

h) os investimentos nos beneficidrios finais elegiveis em conformidade com o pertinente produto financeiro devem
assumir a forma de investimentos primdrios (*!). Os investimentos secunddrios podem também ser considerados
elegiveis quando devidamente justificados, como especificado no acordo de garantia.

5.2. Produtos financeiros temdticos

5.2.1.  Financiamento por divida concedido pelo parceiro de execucdo

O parceiro de execugdo pode conceder financiamento aos beneficidrios finais sob a forma de empréstimos diretos ou outras
formas de financiamento por divida direta ou através de intermedidrios de financiamento, a fim de visar o dominio de
intervencdo pertinente de maior valor acrescentado da Unido.

5.2.2.  Financiamento por capitais préprios concedido pelo parceiro de execugdo

O financiamento por capitais proprios e quase capital pode ser concedido pelos parceiros de execucio aos beneficidrios
finais diretamente (**) ou através de fundos e veiculos de investimento especificos. O investimento em fundos ou outros
veiculos de investimento e as plataformas apoiadas pela garantia da UE podem também, em casos devidamente
justificados, ser classificados de forma subordinada em comparacio com outros investidores.

(*’) Para a vertente das PME, a nivel dos fundos é necessdrio um financiamento minimo de 30 % por parte de investidores privados. No
caso dos veiculos de coinvestimento, a participagdo privada pode também ocorrer ao nivel do investimento em cada beneficidrio final.

(*") Por dnvestimento primdrio» entende-se um investimento direto ou indireto (incluindo sob a forma de divida) num beneficidrio final,
que resulte num fluxo direto ou indireto de financiamento para o beneficidrio final.

(**) O financiamento direto por capitais proprios e quase capital ndo ¢ permitido ao abrigo da componente da UE da vertente das PME.
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6. VERTENTES ESTRATEGICAS

6.1. Vertente das infraestruturas sustentdveis

6.1.1.  Dominios de intervengdo estratégicos

A vertente das infraestruturas sustentdveis tem por objetivo apoiar operagdes de financiamento e investimento em
infraestruturas sustentdveis nos dominios referidos no artigo 8.°, n.° 1, alinea a), do Regulamento InvestEU. Sem prejuizo
das disposi¢des relativas as atividades excluidas (sec¢do 2.3.3 das presentes diretrizes em matéria de investimento) e dos
principios de afetacio do Fundo InvestEU previstos na seccdo 2.6, qualquer dominio pertinente associado as
infraestruturas sustentdveis enumeradas no anexo Il do Regulamento InvestEU ¢ elegivel para apoio ao abrigo da vertente
estratégica das infraestruturas sustentdveis. Esse apoio refere-se principalmente aos pontos 1, 2, 3, 4, 9, 10, 11, 13, alinea
d), 14, e 15 do anexo II do Regulamento InvestEU, alguns dos quais sdo descritos de forma ndo exaustiva e indicativa nas
secgdes 6.1.1.1 a 6.1.1.8. As zonas elegiveis podem ser objeto de uma ordem de prioridade, em conformidade com a
seccao 2.3.2.1.

Embora respeitando a meta geral de 60 % do investimento que contribui para os objetivos da Unido em matéria de clima e
ambiente, o financiamento concedido pelos parceiros de execugdo deve procurar assegurar um grau suficiente de
diversificagdo entre setores, tendo em conta os produtos financeiros implementados pelo parceiro de execugio.

A vertente estratégica das infraestruturas sustentdveis pode igualmente canalizar o apoio dos programas setoriais (secgdo
2.9 sobre o financiamento misto). Além disso, o apoio aos investimentos no dmbito da vertente estratégica das
infraestruturas sustentaveis pode ser combinado com o apoio de fundos em regime de gestdo partilhada ou do MRR.

O apoio no quadro da vertente estratégica das infraestruturas sustentdveis deve trazer valor acrescentado ao conceder
acesso a financiamento em qualquer das seguintes situacdes:

a) consecugdo dos objetivos estratégicos relacionados com o desenvolvimento sustentével definidos a escala europeia.
Trata-se, por exemplo, da promogio simultanea de objetivos econdémicos, ambientais e sociais, tais como a adesdo aos
principios ambientais, sociais e de governagdo (ASG) (*°);

b) apoio ao desenvolvimento de infraestruturas como classe de ativos, promovendo a aplicacdo coerente de elevados
padrdes de sustentabilidade (incluindo a acessibilidade (7)), a transparéncia e a comparabilidade nos dominios da
elaboracdo de projetos, da técnica e dos produtos de financiamento, do acompanhamento e dos dados;

¢) promogio de projetos de impacto macrorregional efou transfronteiri¢o cujos custos e beneficios sejam distribuidos por
varios Estados-Membros ou em que os custos ocorram a nivel nacional ou local, enquanto os beneficios ocorrem a nivel
transfronteirico ou a escala da UE;

d) apoio a projetos que internalizem os custos ambientais e socioeconémicos e os beneficios decorrentes das prioridades
estratégicas da UE. Tal relacionar-se-ia, por exemplo, com as contribui¢des para a transi¢io modal e a utilizagdo de
combustiveis sustentdveis nos transportes, a contribuicio para a eficiéncia da utilizagdo dos materiais e da energia, as
energias renovaveis, a melhoria da qualidade do ar e da dgua, a protecio do ambiente, a promogdo da protegdo e
restauragdo a longo prazo da biodiversidade, as infraestruturas sustentéveis e solucdes baseadas na natureza, o apoio a
bioeconomia, a reducio das emissdes de gases com efeito de estufa, a gestio do patriménio cultural, o turismo, o
desempenho energético dos edificios, etc., incluindo o apoio a renovagdo e adaptagio de solugdes de ativos méveis no
setor dos transportes;

e) promogio das infraestruturas da rede transeuropeia, os equipamentos e as tecnologias inovadoras que servem, por
exemplo, como bem publico para o sistema energético e de transportes, etc. Estes projetos podem também ser
essenciais para aumentar os niveis de investimento em energias renovaveis, eficiéncia energética e resposta a procura,
cuidados de satide (por exemplo, solucdes de satide em linha e de prestagdo de cuidados), administragio publica (como
os servicos ptiblicos em linha), bem como mobilidade automatizada, conectada, cooperativa e movida a combustiveis
alternativos;

(*) Ver, por exemplo, a Comunicagdo da Comissdo intitulada Financiar um crescimento sustentdvel» [COM (2018) 97 final] e os contributos
fornecidos pelo grupo de peritos de alto nivel em financiamento sustentdvel através do seu relatdrio final publicado em 31 de janeiro de
2018, disponivel em linha em https:/[ec.europa.eu/info/sites/info/files/1801 3 1-sustainable-finance-final-report_en.pdf>.

Em conformidade com os requisitos de acessibilidade do Ato Europeu da Acessibilidade [Diretiva (UE) 2019/882 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2019, relativa aos requisitos de acessibilidade dos produtos e servigos (JO L 151 de
7.6.2019, p. 70)].
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f) promogio da conectividade digital sustentavel e das plataformas e infraestruturas de dados em toda a Unido, bem como
de projetos de apoio a uma vasta gama de produtos e servios relacionados com tecnologias da informagdo e
comunicagio, fomentando a conectividade internacional da UE sempre que necessério, em que a sustentabilidade inclui
a tomada em conta da circularidade das infraestruturas e equipamentos;

g) promocio do desenvolvimento e do funcionamento de infraestruturas espaciais sustentdveis (em Orbita e terrestre) que
permita servigos e aplicagdes espaciais;

h) promocio de projetos cujos beneficios dependam de outros investimentos na cadeia ou rede de valor ou abastecimento
e/ou impliquem um elevado risco de precursor;

i) promocio da interoperabilidade de infraestruturas e servicos transfronteiras, incluindo plataformas e servicos digitais;

j) promogdo da implantacio e das sinergias com as infraestruturas de investigacdo, incluindo as infraestruturas
eletronicas, em toda a Unido. Deve centrar-se no desenvolvimento do mercado de instalagdes, recursos e servicos
utilizados pelas comunidades para promover a inovagio;

k) concretizagdo do funcionamento eficiente do mercado interno através da promogio do investimento no mercado ao
abrigo de vérios regimes regulamentares (**);

1) alcance de uma massa critica, bem como grupos e projetos agregados, a fim de atrair investidores privados.

O apoio aos dominios de intervencdo descritos nas sec¢des 6.1.1.1 a 6.1.1.8 pode ser complementado por medidas de
acompanhamento destinadas a ajudar as autoridades publicas e os promotores de projetos a desenvolverem capacidades
para definir estratégias de investimento, financiamento misto, planeamento e agrupamento de projetos.

6.1.1.1. Desenvolvimento do setor energético

O apoio a producdo, ao fornecimento ou a utiliza¢io de energias renovdveis limpas e sustentdveis deve centrar-se em
projetos com um perfil de risco considerado elevado e que sejam intensivos em termos de capital, que permitam uma
maior integragdo das energias renovaveis em todos os setores (produgdo de eletricidade, aquecimento e arrefecimento,
transportes), bem como outras fontes e solu¢des de energia com nivel nulo ou baixo de emissdes. O referido apoio pode
incluir, a titulo indicativo, projetos de energias renovaveis de natureza transfronteiras ou maritima (ver também a seccio
6.1.1.7), projetos que visem a descarbonizacdo de edificios, a utilizagdo de energias renovéveis em processos industriais, a
producdo e fornecimento (a escala comercial) de gds hipocarbénico (como hidrogénio ou biometano hipocarbénico e
limpo, de acordo com a Estratégia do Hidrogénio (**)), biocombustiveis avancados, biomassa e outros projetos de
combustiveis alternativos sustentdveis e armazenamento no local. Deve também ser dado apoio a projetos de energias
renovdveis de 4mbito local, como os liderados pelas comunidades de energia, muitas vezes envolvidos na melhoria da
eficiéncia energética. Se for caso disso, 0 apoio ao setor da energia pode contribuir para os objetivos da Diretiva (UE)
2018/2001, relativa a promogdo da utilizagdo de energia de fontes renovéveis (RED II» (**)), e do Regulamento (UE)
2018/1999 relativo a Governagdo da Unido da Energia e da A¢do Climdtica (Regulamento Governacdo» (*')), bem como
promover a eficiéncia energética no dmbito das decisdes de investimento, nomeadamente através do mecanismo de
financiamento das energias renovaveis da Unido ().

(**) Os Estados-Membros dispdem de uma grande variedade de quadros regulamentares de apoio a infraestruturas energéticas
sustentdveis, com uma multiplicidade de riscos de concegdo estratégica e de mercado e riscos regulamentares, que afetam o custo de
capital dos investimentos.

(**) Comunicagdo da Comissdo «Estratégia do hidrogénio para uma Europa com impacto neutro no clima» (COM(2020) 301 final).

(*) Diretiva (UE) 2018/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de dezembro de 2018, relativa & promogao da utilizagdo de
energia de fontes renovéveis (JO L 328 de 21.12.2018, p. 82).

(") Regulamento (UE) 2018/1999 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de dezembro de 2018, relativo & Governag¢do da Unido
da Energia e da A¢do Climdtica, que altera os Regulamentos (CE) n.° 663/2009 e (CE) n.° 715/2009 do Parlamento Europeu e do
Conselho, as Diretivas 94/22/CE, 98/70/CE, 2009/31/CE, 2009/73/CE, 2010/31/UE, 2012/27/UE e 2013/30/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho, as Diretivas 2009/119/CE e (UE) 2015/652 do Conselho, e revoga o Regulamento (UE) n.° 525/2013 do
Parlamento Europeu e do Conselho (JO L 328 de 21.12.2018, p. 1).

(*) O artigo 33.° do Regulamento Governacdo estabelece o mecanismo de financiamento das energias renovéveis da Unido.



2.7.2021 Jornal Oficial da Unido Europeia L 234/41

O apoio prestado no ambito da eficiéncia energética e da poupanga de energia incluird projetos consentineos com os
compromissos da Unido assumidos no 4mbito da Agenda 2030 e do Acordo de Paris e que promovem os objetivos
estabelecidos pela Diretiva 2012/27[UE () (reduzindo a procura de energia através de medidas de poupanga de energia e
da gestdo da procura, aplicando os principios da economia circular, apoiando o aquecimento urbano e a produgio de
energia em projetos de cogeracdo que reduzam o consumo de energia e evitem as emissdes de gases com efeito de estufa e
de outros poluentes). O apoio incluird projetos em consonincia com a Iniciativa Vaga de Renovacio (%), em especial os seus
trés dominios prioritarios: combate a pobreza energética e intervenc¢do nos edificios com pior desempenho; renovagdo de
edificios ptblicos, como estabelecimentos de ensino e de satde e edificios administrativos, e descarbonizagio dos sistemas
de aquecimento e arrefecimento. Os projetos de modernizacio dos sistemas de aquecimento e refrigeracdo dos edificios
devem ser apoiados, uma vez que sdo essenciais para descarbonizar o parque imobilidrio da UE. O desenvolvimento do
potencial local de energias renovdveis é também fundamental para reduzir a dependéncia da UE de combustiveis fosseis
importados. Incluird as renovacdes de eficiéncia energética dos edificios existentes que visem ou atinjam um
aumento do seu desempenho energético, tal como determinado através de um ou mais dos critérios estabelecidos no
artigo 10.°, n.° 6, da Diretiva 2010/31/UE relativa ao desempenho energético dos edificios (**) — por exemplo, através da
melhoria alcangada através da comparacio dos certificados de desempenho energético emitidos antes e depois da
renovacio, e da construcdo de novos edificios de elevada eficiéncia energética apenas quando excederem as normas
nacionais dos edificios com necessidades quase nulas de energia (tendo em conta o prazo legal para todos os novos
edificios na UE serem edificios com necessidades quase nulas de energia a partir de 31 de dezembro de 2020), incluindo a
modernizagio de edificios com aptiddo para tecnologias inteligentes e a sua integragdo num sistema conectado de energia,
armazenamento, digital e de transportes, incluindo através da implantagdo de uma infraestrutura de eletromobilidade, em
consondncia com a Diretiva 2010/31/UE (*). O apoio incluird também projetos que abordem o desempenho energético
dos edificios ao longo do ciclo de vida, bem como projetos que apliquem o quadro europeu de indicadores de nivel para
edificios sustentdveis (). Ird igualmente visar a redugdo da intensidade energética das empresas através de uma maior
eficiéncia dos processos ou da produgdo de produtos com menor pegada de carbono, bem como o desenvolvimento de
sistemas inovadores de fornecimento de calor com emissdes nulas ou baixas e da producio combinada de eletricidade e
calor.

As infraestruturas energéticas sustentdveis mais desenvolvidas, mais inteligentes e mais modernas devem visar o nivel
de transmissdo e de distribui¢do, Incluird igualmente o apoio a projetos de interesse comum (PIC), tal como estabelecido
no Regulamento relativo as orientagdes para as infraestruturas energéticas transeuropeias (%), a digitalizacio e a
moderniza¢do das redes de energia para facilitar uma maior aceitagdo das energias renovaveis, bem como a projetos
relacionados com a flexibilidade do lado da procura e o armazenamento de eletricidade.

O apoio do InvestEU ird também promover a implanta¢io de tecnologias hipocarbénicas: projetos que incluem tecnologias
de captura, transporte, armazenamento e/ou utilizacio de diéxido de carbono e infraestruturas relacionadas com a
producio de eletricidade a partir de fontes renovaveis, calor e frio, gases hipocarb6nicos (como o hidrogénio) ou processos
industriais, bem como instala¢des de bioenergia e instala¢des industriais no 4mbito do fomento da transicdo energética ou
da remocdo de didxido de carbono.

6.1.1.2. Desenvolvimento de infraestruturas de transportes sustentdveis, equipamentos e tecnologias
inovadoras

O apoio no dmbito do desenvolvimento de infraestruturas de transportes sustentdveis, equipamentos e tecnologias
inovadoras serd orientado para o desenvolvimento de infraestruturas de transportes sustentdveis e seguras, superestruturas,
solugdes e equipamentos de mobilidade, bem como tecnologias inovadoras, em conformidade com as prioridades da Unido
em matéria de transportes, com a estratégia para uma mobilidade sustentdvel e inteligente (**) e com os compromissos
assumidos no ambito do Acordo de Paris. Tal incluird projetos de apoio ao desenvolvimento das infraestruturas da rede
transeuropeia de transportes (RTE-T»), a reabilitacio e modernizagdo das infraestruturas existentes e dos componentes
dos niveis de interligagdo em todos os modos e incluindo os seus nds urbanos, os portos maritimos e portos de navegacdo
interior, os aeroportos, os terminais multimodais e a sua ligacdo as redes principais e as aplica¢des telemadticas previstas no
Regulamento RTE-T (");

(**) Diretiva 2012/27/UE relativa a eficiéncia energética, que altera as Diretivas 2009/125/CE e 2010/30/UE e revoga as Diretivas
2004/8/CE e 2006/32/CE (JO L 315 de 14.11.2012, p. 1).

(* Comunicagdo da Comissdo intitulada <mpulsionar uma Vaga de Renovagdo na Europa para tornar os edificios mais ecolégicos, criar
emprego e melhorar as condigdes de vida» [COM(2020) 662].

(**) Diretiva 2010/31/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de maio de 2010, relativa ao desempenho energético dos edificios
(JOL 153 de 18.6.2010, p. 13).

(*) JOL 153 de 18.6.2010, p. 13.

(*’) https:/[ec.europa.eu/environment/topics/circular-economy/levels_en

(**) Regulamento (UE) n.° 3472013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2013, relativo as orientagdes para as
infraestruturas energéticas transeuropeias e que revoga a Decisdo n.° 1364/2006/CE e altera os Regulamentos (CE) n.> 713/2009, (CE)
n.° 714/2009 e (CE) n.° 715/2009 (JO L 115 de 25.4.2013, p. 39).

(**) Comunica¢do da Comissdo intitulada «Estratégia de mobilidade sustentdvel e inteligente — por os transportes europeus na senda do
futuro» (COM(2020) 789 final).

(™ Regulamento (UE) n.° 1315/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de dezembro de 2013, relativo as orientagdes da
Unido para o desenvolvimento da rede transeuropeia de transportes e que revoga a Decisio n.° 661/2010/UE (JO L 348 de
20.12.2013, p. 1).
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Prioritariamente, o apoio ird visar projetos da rede principal da RTE-T, identificados nos planos de trabalho dos corredores
da rede principal que resolvam as ligacdes em falta, os estrangulamentos ou as ligacdes transfronteiras. Sempre que
pertinente, incluird: reabilitagdo e modernizagio das infraestruturas ferrovidrias, rodovidrias, maritimas e aéreas existentes,
modernizacdo da seguranga, utilizando procedimentos adequados de gestdo da seguranga, e melhorias do desempenho
ambiental, incluindo a implantagdo de sistemas digitais de gestdo dos transportes, como o STI ('), RIS ("), ERTMS (),
SESAR, incluindo equipamento de bordo, e infraestruturas de transportes digitais para a partilha e comunicagdo de dados
interoperdveis entre modos e setores. Incluird igualmente o desenvolvimento e a implantagdo de novas tecnologias e
servigos de transporte, tais como os relacionados com modos de transporte conectados e auténomos, a bilhética integrada,
bem como meios de transporte interiores e maritimos menos poluentes (incluindo, a prevengio de derrames de petréleo
provenientes de navios). Incluird igualmente o apoio a adaptacio da rede RTE-T para atender as necessidades de
mobilidade militar, na medida em que essas infraestruturas satisfacam as necessidades tanto civis como militares (dupla
utilizacio).

O apoio ird também visar projetos de infraestruturas da RTE-T que prevejam a utilizagio de, pelo menos, dois
modos de transporte diferentes, em especial terminais multimodais de mercadorias e plataformas logisticas, bem como
n6s de distribui¢do de transporte de passageiros. O apoio ird também visar ligagdes multimodais e os dltimos trogos que
permitam a transi¢gio do transporte de mercadorias ou do trifego de passageiros para modos de transporte mais
sustentdveis, tais como o transporte ferrovidrio, os transportes ptblicos/coletivos, a navegagdo interior ou o transporte
maritimo de curta distancia.

Podem ser apoiados projetos de mobilidade urbana inteligentes e sustentiveis, em especial nés de distribuicdo
multimodais para o transporte de passageiros, meios ativos, solu¢des para vias navegdveis interiores e solugdes de
mobilidade inovadoras, infraestruturas de transportes digitais para uma ligagdo eficaz e sem descontinuidades dos modos
de viagem e infraestruturas para uma mobilidade ativa e sem emissdes. Os projetos destinados a promover a transi¢do para
modos de transporte sustentaveis devem centrar-se na melhoria da seguranga dos utilizadores e da acessibilidade ndo
discriminatéria, nomeadamente no que diz respeito a passageiros com mobilidade reduzida. Os projetos terdo igualmente
por objetivo melhorar a seguranga rodovidria, em consondncia com o objetivo da Unido de eliminar o nimero de mortos
e feridos graves nas estradas europeias até 2050, prestando especial atencdo aos utentes vulneraveis da estrada, tais como
ciclistas e pedes.

A renovacio e a modernizacio de ativos méveis de transporte devem dar prioridade aos projetos ndo discriminatérios
de aquisi¢do de material circulante e navios para utilizagdo em transportes ferroviario, por vias de navegagio interiores e
maritimo. Para a navegacdo ferrovidria e por vias de navegacio interiores, serdo também previstos investimentos em
material circulante e navios, por exemplo, equipamento RIS digital, redu¢do do ruido, ERTMS e engates automadticos
digitais. Serdo também incluidos projetos nos setores da aviagio e dos transportes maritimos, das vias navegdveis
interiores e dos setores que tém em conta os principios da economia circular e visam a transi¢do para combustiveis
alternativos sustentaveis, a redugdo da poluigdo de qualquer tipo e ajudar a inddstria a cumprir os futuros compromissos
relacionados com as emissdes de gases com efeito de estufa, incluindo o apoio de navios de emissdes nulas e a substitui¢do
de aeronaves e navios antigos por outros de nova geragdo que alcancem redugdes significativas das emissdes, com base nas
emissdes totais ao longo do ciclo de vida. Além disso, os navios e os veiculos rodovidrios sem emissdes ou com baixo nivel
de emissdes sdo elegiveis (ver o pardgrafo infra relativo as infraestruturas para combustiveis alternativos).

O apoio as infraestruturas ferrovidrias, outros projetos ferrovidrios, as infraestruturas de navegacio interior, os
projetos de transportes piblicos e os portos maritimos e autoestradas do mar pode ser dado aos investimentos que
previnam ou reduzam as emissdes de gases com efeito de estufa, os poluentes téxicos ou os niveis de ruido. Esses
investimentos podem também visar meios portudrios de recegdo e outros meios que permitam a adocio de medidas de
protegdo ambiental, bem como investimentos em infraestruturas sustentdveis combinadas, incluindo a implantacdo de
infraestruturas em pequena escala para combustiveis alternativos e outras solu¢des que reduzam a pegada global de
carbono dos portos. Podem ser apoiados investimentos na ecologizagdo das infraestruturas aeroportudrias e servigos
conexos (tais como assisténcia em escala, operagdes de trifego no solo, aeronaves no solo) que evitem ou reduzam as
emissdes ou os niveis de ruido.

Pode ser apoiada a implantacdo para todos os modos de transporte de infraestruturas de carregamento e abastecimento
de eletricidade, hidrogénio e gds natural liquefeito ou comprimido misturado altamente com biometano (> 50 %) e a
implantacdo de frotas de veiculos de transporte rodovidrio sem emissdes ou com emissdes baixas, bem como plataformas
para a conectividade inteligente e servigos interoperaveis. No momento da renovagio das frotas de veiculos rodovidrios,
estas devem também cumprir as elevadas normas de seguranca aplicdveis. No momento da implantacio através da
modernizagdo, esses veiculos devem ser adaptados a norma de emissdes nulas de gases de escape. Deve ser apoiada a
implantagdo de navios e frotas com emissdes nulas ou com baixo nivel de emissdes que utilizem combustiveis alternativos
sustentdveis, incluindo GNL e aeronaves que utilizem fontes de energia sustentdveis. A modernizacdo dos navios ird
permitir que o transporte maritimo e o transporte por vias navegdveis interiores utilizem combustiveis alternativos
sustentédveis ou eletricidade. Serd dada prioridade aos seguintes investimentos conexos: i) implantagdo de infraestruturas de

(") Sistema de transporte inteligente.
(™ Servigos de Informacdo Fluvial.
() Sistema Europeu de Gestdo do Trafego Ferrovidrio.



2.7.2021 Jornal Oficial da Unido Europeia L 234/43

abastecimento e carregamento acessiveis ao ptiblico, tendo em conta os principios da economia circular; ii) infraestruturas
de abastecimento e carregamento para utilizagdo por frotas de autoridades ptblicas ou de operadores para o cumprimento
de obriga¢des de servico publico no dmbito de um contrato de servico ptiblico; e iii) implantacdo, em frotas de servico
publico e privadas, de veiculos ligeiros e pesados sem emissdes ou com um nivel baixo de emissdes e de navios e frotas
sem emissdes ou com um nivel baixo de emissdes que funcionam com combustiveis alternativos sustentdveis, ou
aeronaves com baixas emissdes que funcionam com fontes de energia sustentdveis. As infraestruturas rodovidrias devem
estar acessiveis ao publico sem qualquer limita¢do e dispor de facil utilizagdo de pagamentos pontuais (por exemplo,
pagamento por cartdo bancirio), para que os utilizadores de veiculos possam efetuar carregamentos sem necessidade de
celebrar um contrato de servigo com o operador em causa. Além disso, os dados estéticos e dindmicos disponiveis irdo ser
disponibilizados através de pontos de acesso comuns ou nacionais. Estes requisitos de acessibilidade publica nido se
aplicardo no caso de infraestruturas de carregamento ou de enchimento em depésitos geridos ou operados por entidades
privadas que sirvam uma frota cativa. Pode ser apoiado o desenvolvimento, a produgdo e as infraestruturas de
fornecimento de combustiveis alternativos sustentdveis para a aviagdo, os transportes terrestres e aqudticos, aplicando as
politicas de descarbonizagio dos transportes da UE (tais como as iniciativas «<ReFuelEU Aviation» e «FuelEU Maritime»).

Podem ser apoiados outros projetos de mobilidade inteligente e sustentdvel nas zonas urbanas e rurais que visem a
seguranga rodovidria; a acessibilidade; a redu¢do das emissdes e do ruido; e o desenvolvimento e a implantagio de novas
tecnologias e servicos de transporte, como, por exemplo, no que se refere aos modos de transporte conectados e
aut6nomos ou a bilhética integrada.

O apoio do Fundo InvestEU pode ser concedido as medidas destinadas a melhorar, alcangar ou manter o cumprimento das
normas, incluindo as normas ambientais e de seguranca, e aos projetos destinados a manter ou modernizar as
infraestruturas de transportes existentes, a reabilitacio das infraestruturas de transporte existentes ou zonas e
instalacdes de estacionamento seguras.

6.1.1.3. Ambiente e recursos

O Fundo InvestEU deverd mobilizar investimentos relacionados com o capital natural e a economia circular ("#). A este
respeito, para além da ecologizagdo dos investimentos nos dominios de infraestruturas tradicionais elencados na secc¢io
6.1.1.3, os investimentos incluem, por exemplo, projetos de mobilidade que visem a poluicdo atmosférica e sonora, a
natureza, o consumo de energia e os acidentes.

Apoio a dgua, incluindo o abastecimento de dgua potivel e o saneamento, protecio contra inundagdes, eficiéncia
das redes, redugdo de fugas, infraestruturas de recolha e tratamento de dguas residuais, infraestruturas costeiras e outras
infraestruturas ecoldgicas relacionadas com a dgua, que incluem projetos de investimento e servicos de
acompanhamento que apoiam a aplicacdo das politicas ambientais da UE relativas aos recursos hidricos terrestres e
marinhos e servicos ecossistémicos conexos, como consta, por exemplo, das Diretivas 2008/56/CE (%), 2000/60/CE (%)
e 2007/60/CE (), Diretivas 98/83/CE (**), 91/271|CEE (*) e 91/676/CEE (*) do Conselho, Regulamento (UE)
2019/1009 (*') e Regulamento (CE) n.° 1107/2009 (*?). Deve ser dada especial importincia ao facto de i) garantir o acesso
de todos os cidaddos da Unido ao abastecimento de dgua e ao saneamento através da conclusdo e manutencio de
infraestruturas de dgua potdvel e de tratamento de dguas residuais que cumpram os critérios de eficiéncia energética e de
prevengio de fugas, e ii) assegurar o cumprimento da Diretiva-Quadro da Agua (2000/60/CE) e da Diretiva Inundacdes
(2007/60/CE), incluindo as medidas previstas nos planos de gestdo de bacia hidrogréfica e nos planos de gestdo dos riscos
de inundagBes, nomeadamente os investimentos que garantam um bom estado ecolégico dos rios, que renovam ou
atualizam a energia hidroelétrica existente para aumentar a eficiéncia e reduzir os impactos ecoldgicos, bem como reduzir
a poluigdo difusa da agricultura, da aquacultura e de fontes industriais, solu¢des de eficiéncia hidrica, a reutilizacdo da dgua
em qualquer setor e em solugdes baseadas na natureza para reduzir os riscos de inundagdes.

(" Comunicagdo da Comissdo «A Hora da Europa: Reparar os Danos e Preparar o Futuro para a Préxima Geragdo [COM(2020) 456
final].

() Diretiva 2008/56/CE que estabelece um quadro de acdo comunitdria no dominio da politica para o meio marinho (Diretiva-Quadro
Estratégia Marinha) (JO L 164 de 25.6.2008, p. 19).

(%) Diretiva 2000/60/CE que estabelece um quadro de a¢io comunitdria no dominio da politica da dgua (Diretiva-Quadro da Agua) (JO
L 327 de 22.12.2000, p. 1).

(”7) Diretiva 2007/60/CE relativa a avaliacdo e gestdo dos riscos de inundagdes (Diretiva Inundagdes) (JO L 288 de 6.11.2007, p. 27).

(™*) Diretiva 98/83/CE do Conselho, de 3 de novembro de 1998, relativa a qualidade da dgua destinada ao consumo humano (Diretiva
Agua potével) JO L 330 de 5.12.1998, p. 32).

() Diretiva 91/271/CEE do Conselho, de 21 de maio de 1991, relativa ao tratamento de dguas residuais urbanas (Diretiva Aguas
Residuais Urbanas) (JO L 135 de 30.5.1991, p. 40).

(*) Diretiva 91/676|CEE do Conselho, de 12 de dezembro de 1991, relativa a protecio das dguas contra a polui¢do causada por nitratos
de origem agricola (Diretiva Nitratos) (JO L 375 de 31.12.1991, p. 1).

(*") Regulamento (UE) 2019/1009 que estabelece regras relativas a disponibilizagdo no mercado de produtos fertilizantes UE e que altera
os Regulamentos (CE) n.° 1069/2009 e (CE) n.° 1107/2009 e revoga o Regulamento (CE) n.° 2003/2003 (Regulamento Fertilizantes)
(JOL170de 25.6.2019, p. 1).

(*) Regulamento (CE) n.* 1107/2009 relativo a colocagdo dos produtos fitofarmacéuticos no mercado e que revoga as Diretivas
79/117|CEE e 91/414/CEE do Conselho (Regulamento Produtos Fitofarmacéuticos) (JO L 309 de 24.11.2009, p. 1).
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Apoio as infraestruturas de gestdo de residuos, ou seja, as infraestruturas necessdrias para apoiar a transi¢do para uma
economia mais circular nos Estados-Membros, nomeadamente subindo na aplicagdo da hierarquia de residuos da UE, com
a meta tltima da prevengido de residuos. Sem prejuizo dos critérios de exclusdo constantes do anexo V do Regulamento
InvestEU, os projetos de investimento devem abranger a execu¢do de planos de gestdo de residuos e de programas de
prevencdo de residuos [com base na Diretiva 2008/98/CE alterada (**) (Diretiva-Quadro Residuos)], a criagdo e o apoio de
redes de reutilizagdo e reparago, a criagdo de sistemas funcionais de separacdo e recolha de residuos e instala¢des de
reciclagem (incluindo para biorresiduos urbanos e téxteis para recolha separada).

Investimentos na melhoria e restauracio de ecossistemas e respetivos servigos, que se devem centrar em projetos que
promovam a conservagdo, a restauragdo, a gestdo e o refor¢o do capital natural para a biodiversidade e os beneficios da
adaptacdo, nomeadamente através de projetos de infraestruturas verdes e azuis. Incluird solugdes baseadas nos
ecossistemas para os desafios, tais como os relacionados com os sistemas aéreos e climdticos, o mar, a terra, o solo, a
silvicultura, a agricultura, a dgua e os residuos, os transportes e a energia. O apoio incluird igualmente medidas destinadas
a prosseguir os objetivos das estratégias em matéria de biodiversidade (*) e «do prado ao prato» (*) através da melhoria das
cadeias de valor da produgdo alimentar (sempre que ndo se enquadrem no ambito da vertente das PME). Os projetos
transfronteiras devem ser incentivados, bem como os projetos que promovam o patriménio cultural sustentdvel. O
apoio pode também incluir a reabilitacio de instalacdes industriais (incluindo instalacdes contaminadas) e a
restauragdo para uma utilizagio sustentdvel.

Apoio ao desenvolvimento sustentdvel nas zonas urbanas, rurais, costeiras e maritimas e a bioeconomia em geral,
que deve envolver projetos de infraestruturas nio abrangidos por outras zonas centradas numa zona geografica, incluindo
investimentos na natureza e em solu¢des baseadas na natureza, cujo objetivo € a prevencdo ou o controlo das emissdes de
gases com efeito de estufa, poluentes téxicos, ruido e outros impactos ou a dependéncia do capital natural, promovendo
simultaneamente a transi¢gdo para uma economia circular. Incluird projetos de infraestruturas destinados a promover
cidades inteligentes inclusivas e acessiveis e as respetivas redes, regides e setores. Tal incluird também projetos destinados a
promover a bioeconomia através do investimento em bioinddstrias, solu¢des marinhas e terrestres que substituam
materiais fésseis ou com utilizagio intensiva de energia, aquicultura e biotecnologia azul e verde. O apoio pode também
dizer respeito aos mares e oceanos, através da economia azul, e aos seus principios financeiros, em especial através da
energia marinha de fontes renovaveis e da economia circular.

O apoio no ambito das agdes relativas as alteracdes climdticas, adaptacio e atenuagio doas alteragdes climdticas,
incluindo a reducio do risco de catdstrofes naturais, incluird projetos de infraestruturas que visam a adaptacdo as
alteragdes climéticas e o aumento da resiliéncia climatica atual e futura. Tal incluird, nomeadamente, a protecdo das zonas
de baixa altitude, das zonas costeiras e outras medidas relacionadas com a subida do nivel do mar, a prevengdo de
inundagdes, a melhoria e a sustentabilidade do abastecimento de dgua e a prevengio das secas, bem como a adaptagio das
infraestruturas a temperaturas extremas. Tal pode incluir também tecnologias inovadoras que contribuam para os objetivos
em matéria de resiliéncia ambiental e climdtica ou de sustentabilidade social da Unido, ou de ambos, e cumpram as normas
em matéria de sustentabilidade ambiental ou social da Unido.

Apoio a projetos e empresas que implementem sistemas de economia circular, incluindo a utilizagdo sustentdvel
de matérias-primas, em consonancia com os objetivos do Plano de Acdo para a Economia Circular (*). Esse apoio
incluird, nomeadamente, projetos que integram aspetos de eficiéncia na utilizagdo dos recursos na produgio e no ciclo de
vida dos produtos, bem como todas as estratégias destinadas a garantir a maximizacdo do valor e da duracdo de vida dos
produtos, ativos e recursos materiais, e ainda infraestruturas e servicos que promovem a simbiose industrial e a partilha de
ativos entre instalagdes industriais em todos os setores e nas comunidades urbanas e rurais. Tal incluird também a aplicacio
de modelos de negdcio circulares que conduzam a desmaterializagdo, a servitizagdo e a uma utilizagdo mais intensiva e
eficiente de produtos e recursos, internalizando ou eliminando externalidades negativas. Os projetos de investimento
devem também abranger a¢des que abranjam toda a cadeia de valor das matérias-primas secunddrias, incluindo sistemas
de circuito fechado, a eliminagio de produtos quimicos problemdticos e substancias téxicas existentes, desde o
processamento de matérias-primas até a reciclagem. Serd dada especial atencdo aos setores que mais utilizam os recursos e
em que o potencial de circularidade é elevado, ou seja, produtos eletronicos e das tecnologias da informacio e comunicagio
(TIC), baterias e veiculos, embalagens, pldsticos, téxteis, construcdo e edificios, alimentos, d4gua e nutrientes.

(*’) Diretiva 2008/98/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de novembro de 2008, relativa aos residuos (JO L 312 de
22.11.2008, p. 3), com a redagdo que lhe foi dada pela Diretiva 2018/851/UE (JO L 150 de 14.6.2018, p. 109).

(* Comunicagdo da Comissdo «Estratégia de Biodiversidade da UE para 2030 - Trazer a natureza de volta as nossas vidas» (COM(2020)
380 final).

(**) Comunicagdo da Comissdo «Estratégia do Prado ao Prato para um sistema alimentar justo, sauddvel e respeitador do ambiente» (COM
(2020) 381 final).

(*) Comunicacio da Comissdo «Um novo Plano de A¢do para a Economia Circular — Para uma Europa mais limpa e competitiva» (COM
(2020) 98 final).
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Apoio a operagdes que apoiem a descarbonizacio e a reducio substancial das emissdes das indtistrias com uma utilizagio
intensiva de energia, incluindo sistemas de circuito fechado e a implantagdo de tecnologias inovadoras com baixas emissdes,
nomeadamente o armazenamento de energia, a captura, transporte, armazenamento e/ou utilizacdo de di6xido de carbono,
bem como operagdes que promovam a descarbonizagdo da cadeia de produgdo e da distribuicdo de energia através da
eliminagdo progressiva da utilizagdo de carvdo e petréleo, e da substituicio progressiva do gds natural por gases
hipocarbénicos. Deve também promover sistemas circulares de circuito fechado na transformagio de materiais com
utilizacdo intensiva de energia, como o ago, o aluminio, o pldstico e o cimento, a fim de eliminar as impurezas que
resultam numa perda de valor nos materiais reciclados.

6.1.1.4. Desenvolvimento de infraestruturas de conectividade digital sustentdveis e seguras

O apoio ao desenvolvimento de infraestruturas de conectividade digital sustentdveis e seguras deve centrar-se em
projetos que apoiem uma vasta gama de produtos e servigos relacionados com tecnologias da informagio e comunicagio.
Esse apoio pode incluir, por exemplo, projetos de apoio a implantagio de infraestruturas universais (ou seja, incluindo
zonas rurais/periféricas), implantacdo de redes digitais de muito alta capacidade, nomeadamente através da implantacdo de
sistemas de ligacdo com e sem fios, incluindo sistemas de fibra e ligacdo 5G, e investimentos necessarios para alcancar os
objetivos estratégicos da Unido em matéria de conectividade digital, tal como definidos na comunicacdo intitulada
«Conectividade para um Mercado Unico Digital Concorrencial» (*/).

Ird também visar projetos destinados a aumentar a capacidade e a resiliéncia das redes da Unido (por exemplo, redes de
comunicagdo seguras quanticas, conectividade inter-regional e internacional, nomeadamente através de cabos terrestres e
submarinos, sistemas de satélites, centros de dados e redes de protecdo ptiblica e de socorro em caso de catdstrofe), bem
como apoiar a transformagdo digital dos principais servigos ptblicos.

Ird visar a implantagdo de infraestruturas de computagdo em nuvem interligadas e sustentédveis e de elevada capacidade na
UE (tais como a implantagdo de infraestruturas definidas por software para a otimizar o equilibrio da carga de trabalho
entre as nuvens e redes de conectividade ecoldgica para interligar infraestruturas de computagdo em nuvem), bem como
promover centros de dados europeus mais eficientes do ponto de vista energético, apoiados pela adaptacio de centros de
dados, tanto para grandes como para pequenas empresas (tais como novos sistemas de arrefecimento e solugdes de gestdo
da energia).

As infraestruturas de conectividade digital, por exemplo, destinadas a otimizar as infraestruturas de transportes e de energia
e o consumo de energia nos edificios, a reduzir os residuos e a polui¢do e a otimizar a utilizagdo dos recursos naturais
através de solugdes digitais, também constituirdo objetivos de investimento adequados.

Deste modo, deve visar projetos destinados a reduzir ou evitar as emissdes de gases com efeito de estufa e a implantar
infraestruturas concebidas para serem duradouras, repardveis, atualizdveis e recicldveis, em conformidade com o Pacto
Ecoldgico Europeu.

6.1.1.5. Desenvolvimento de infraestruturas espaciais sustentdveis

Apoio ao desenvolvimento sustentdvel e a modernizagdo de infraestruturas novas e existentes em 6rbita e no solo. Tal
permitird a ecologizacdo da inddstria espacial para langadores e veiculos espaciais (por exemplo, satélites) e segmentos
terrestres associados. Tal inclui as instala¢des de fabrico, montagem, teste, opera¢do, manutencio e lancamento com vista
ao desenvolvimento de veiculos espaciais, sistemas de langamento e instalagdes conexas mais ecoldgicos. Inclui-se também
uma utilizacdo mais limpa do espaco através da retirada de 6rbita e da desativagdo de veiculos espaciais.

Apoio as componentes do Programa Espacial da Unido e servicos conexos, bem como apoio aos objetivos da Estratégia
Espacial para a Europa (*), a fim de maximizar os beneficios para a sociedade e a economia da Unido. Tal permitird o
desenvolvimento de servigos e aplicagdes especificos que respondam as necessidades dos utilizadores atuais e emergentes,
nomeadamente nos dominios prioritdrios das alteracdes climdticas, do desenvolvimento sustentdvel, da conectividade e da
seguranga.

6.1.1.6. Desenvolvimento de infraestruturas turisticas sustentdveis

O apoio ao desenvolvimento de infraestruturas e servigos turisticos sustentdveis deve contribuir para reforcar a
competitividade do setor a longo prazo, apoiando projetos que visem a transi¢do para um turismo sustentdvel, inovador e

digital.

() Comunicagio da Comissio «Conectividade para um Mercado Unico Digital Concorrencial — Rumo a uma Sociedade Europeia a
Gigabits» [COM(2016)587 final].
(*) Comunicacio da Comissdo «Uma estratégia espacial para a Europa» (COM(2016) 705 final).
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6.1.1.7. Desenvolvimento maritimo para a descarbonizacdo

O apoio nestes dominios deve contribuir para a producio de eletricidade ao largo da costa, a fim de satisfazer a futura
procura de energia. Deve também reduzir as multiplas exigéncias em matéria de recursos terrestres da UE, melhorando a
produtividade dos recursos aqudticos e marinhos, como, por exemplo, a producio e a utilizacdo de algas, e outras novas
fontes de proteinas com potencial para aliviar a pressdo nos terrenos agricolas.

O apoio deve centrar-se na implantacdo de:
a) parques edlicos flutuantes;

b) desenvolvimentos com vista a conversio portudria, passando de nds de transporte para plataformas de servigos
prestados aos setores offshore;

c) cablagem para uma rede ao largo, com especial incidéncia nas ligagdes em corrente alternada das turbinas para
plataformas que, em seguida, utilizam interconexdes em corrente continua para a costa;

d) dispositivos para a energia das ondas e das marés;

e) aquicultura ao largo.

6.1.1.8. Investimento estratégico em infraestruturas criticas

O investimento estratégico no ambito da vertente das infraestruturas sustentdveis pode visar projetos que contribuam para
a estabilidade, a seguranga operacional e a resiliéncia das componentes de infraestruturas criticas, sejam fisicas ou virtuais,
ou cadeias de abastecimento para as infraestruturas criticas, ou diretamente para os elementos criticos das infraestruturas,
em especial tendo em conta a transi¢io ecoldgica e digital da Unido.

As operacdes apoiadas podem também visar empresas, incluindo PME, que produzam bens e servicos fundamentais para o
funcionamento e a manutengio de qualquer uma das prioridades de infraestruturas criticas indicadas na presente sec¢io
6.1.1.8.

As operacdes de investimento relativas a infraestruturas criticas podem visar operagdes definidas como infraestruturas
criticas europeias, em conformidade com a Diretiva 2008/114/CE do Conselho (*), selecionadas pelos Estados-Membros
nos termos do artigo 3.°. O apoio pode visar cadeias de abastecimento de energia limpa, nomeadamente a capacidade de
fabrico de equipamento para tecnologias de energias renovdveis (como a energia solar fotovoltaica, a energia edlica, a
energia hidroelétrica, o hidrogénio renovavel, etc.).

As operagdes apoiadas podem igualmente visar cadeias de abastecimento para a aviagio, o transporte ferrovidrio,
rodovidrio, por vias navegdveis interiores e o transporte maritimo europeus, incluindo o apoio ao investimento na
integragdo dos modos de transporte e das capacidades de produgio.

No que diz respeito as infraestruturas digitais, os investimentos estratégicos s3o os que estdo estreitamente associados aos
objetivos de prestacdo resiliente e segura de servicos de comunicagdes digitais, incluindo elementos criticos de
conectividade de muito alta capacidade e redes 5G, comunica¢do quantica, Internet das Coisas, meios de comunicacio
social, plataformas de servi¢os em linha, computagdo em nuvem segura, tratamento e armazenamento de dados, bem
como as cadeias de valor intrinseco subjacentes a estas infraestruturas e servi¢os. Tendo em conta as vérias arquiteturas e
as solugdes tecnoldgicas em constante evolugdo, incluindo as relevantes para a ciberseguranga (*), é necessdrio analisar a
evolucdo das necessidades da transicdo digital e as dimensdes pertinentes em termos de seguranga e autonomia tecnoldgica
e da resiliéncia dessa transi¢do relacionadas com as transferéncias, a utilizacdo e o armazenamento de dados. O apoio a
projetos relacionados com infraestruturas digitais eleitorais e instalagdes sensiveis deve ter como principal objetivo o
refor¢o da seguranga, da resiliéncia e da protegdo contra agdes maliciosas e disruptivas, incluindo, em especial, a
desinformacdo, o roubo de dados e os ciberataques.

Os investimentos em infraestruturas de comunicagio e meios de comunicagio social também sdo considerados
estratégicos, na medida em que contribuem para a produgio independente de contetidos europeus, em consonéncia com o
objetivo de proteger os valores democriticos da UE e a soberania dos Estados-Membros na era digital, bem como a
producio, a protegdo da propriedade intelectual e a monetiza¢do dos contetidos europeus a nivel mundial.

(*) Diretiva 2008/114/CE do Conselho, de 8 de dezembro de 2008, relativa a identificacdo e designacdo das infraestruturas criticas
europeias e a avaliagdo da necessidade de melhorar a sua protegdo (JO L 345 de 23.12.2008, p. 75).

(*) Os riscos de ciberseguranca devem ser avaliados de acordo com a legislacdo e as diretrizes pertinentes da UE e nacionais, incluindo o
conjunto de instrumentos para a seguranga 5G.
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Os projetos relacionados com infraestruturas criticas para o espago devem apoiar a atualizacdo das componentes
existentes do Programa Espacial da Unido e o desenvolvimento de novas infraestruturas e servigos espaciais da Unido.
Nomeadamente, devem visar: i) o acesso auténomo, fidvel e eficaz em termos de custos e a utilizacdo do espago viabilizada
pelos lancadores europeus, incluindo conceitos inovadores como a reutilizagdo, o fabrico avangado e os novos sistemas de
transporte espacial, ii) a vigilancia espacial e a protecdo de ativos, iii) a comunicagio e conectividade por satélite, iv) outras
necessidades em evolucio.

As operagdes apoiadas podem também visar a resiliéncia e a competitividade das tecnologias e sistemas espaciais,
combatendo a vulnerabilidade das cadeias de valor.

O apoio as infraestruturas do setor da defesa pode incluir a modernizagdo das infraestruturas existentes ou a instalacio
de novas infraestruturas necessarias para apoiar, de um ponto de vista tecnoldgico e industrial, o ciclo de vida das
tecnologias e produtos de defesa ou infraestruturas de formacdo. Estas infraestruturas referem-se ndo s6 aos tradicionais
dominios aéreo, terrestre e maritimo, mas também aos dominios emergentes, como os da informagdo, do espaco e do
ciberespago. Podem também ser utilizados para a I&D, a demonstracio, o ensaio e a certificagio de sistemas ou
tecnologias de defesa, incluindo os que sejam desenvolvidos no contexto do Fundo Europeu de Defesa, bem como os
sistemas e as tecnologias de dupla utilizacdo. Devem ser apoiados projetos multinacionais abertos a utilizadores de outros
Estados-Membros. O apoio pode também visar projetos orientados para a aplicagdo de capacidades digitais e cibernéticas
pan-europeias e infraestruturas relacionadas, por exemplo, com ambientes de desenvolvimento da engenharia virtual,
bancos de ensaio e laboratdrios digitais, novo ambiente de combate colaborativo, supercomputagio, inteligéncia artificial e
competéncias digitais avangadas conexas para a defesa (por exemplo, estaleiros digitais, modelo digital ou duplo de sistemas
militares).

No dominio das matérias-primas criticas, os investimentos apoiados podem incluir projetos e beneficidrios que
contribuam para uma maior autonomia e resiliéncia da Unido nos ecossistemas industriais para a eletromobilidade, as
baterias, as energias renovaveis, os produtos farmacéuticos, as aplicacdes digitais e a defesa. Os dominios de investimento
prioritérios relacionados com matérias-primas criticas podem incluir o desenvolvimento de imanes, a recuperagio de
terras raras de imanes usados, a refinacdo de terras raras, os minérios primdrios e residuos mineiros reciclados (bauxite,
minério de ferro, residuos de carvio). No futuro, poderdo surgir outras necessidades de matérias-primas criticas.

A fim de garantir um abastecimento alimentar seguro e sustentdvel, podem ser apoiados investimentos relevantes, por
exemplo, nos transportes, na logistica, nas infraestruturas descentralizadas da cadeia alimentar e na criagio de polos no
dominio do abastecimento alimentar.

6.1.2.  Caracteristicas dos potenciais produtos financeiros

O apoio ao abrigo da vertente das infraestruturas sustentdveis disponibilizard financiamento privilegiado e subordinado sob
a forma de divida, garantias, quaisquer outras formas de financiamento ou melhoria do risco de crédito, financiamento por
capitais proprios e quase capital. Terd por objetivo facilitar o acesso a financiamento das empresas e de projetos. Os
produtos financeiros devem estar disponiveis horizontalmente para os diferentes dominios abrangidos por esta vertente
estratégica ou podem ser especificos de determinadas prioridades estratégicas, incluindo no ambito de produtos
financeiros tematicos.

Os produtos financeiros devem ser desenvolvidos de acordo com as prioridades estratégicas e as necessidades do mercado.

6.1.2.1. Intermedidrios financeiros envolvidos

a) Relativamente ao financiamento com base na divida:

Pode candidatar-se qualquer tipo de intermedidrio financeiro, incluindo bancos ou institui¢des de fomento nacionais e
outros intermedidrios publicos, bancos comerciais, sociedades de garantia mdtua, fundos de divida diversificados que
prestem financiamento privilegiado e subordinado e empresas de locagdo financeira, com capacidade para conceder
financiamento nos dominios abrangidos pela vertente das infraestruturas sustentdveis, em plena conformidade com a
legislagdo nacional e da Unido aplicavel e com os requisitos pertinentes do Regulamento Financeiro.

b) Relativamente ao financiamento por capitais proprios:

Podem candidatar-se intermedidrios financeiros ptiblicos ou privados, ou entidades a constituir, fundos de fundos, fundos
de capitais de investimento, fundos de capital de risco, veiculos de coinvestimento, fundos de divida de risco, com
capacidade para conceder financiamento por capitais proprios nos dominios abrangidos pela vertente das infraestruturas
sustentdveis, em plena conformidade com a legislagdo nacional e da UE aplicdvel e com os requisitos pertinentes do
Regulamento Financeiro.
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Os gestores, consultores ou outras pessoas similares desses intermedidrios (incluindo gestores ou consultores em fungdes
pela primeira vez) devem demonstrar a capacidade e as competéncias necessirias para assumir esses investimentos nos
dominios em que pretendem investir ao abrigo da vertente das infraestruturas sustentdveis, a capacidade de angariar
fundos e atrair capital privado e a capacidade de gerar rendimentos, o que atraird mais investimentos privados para esta
categoria de ativos.

6.1.2.2. Beneficidrios finais visados

A vertente das infraestruturas sustentdveis centra-se no apoio ao investimento em infraestruturas e equipamentos conexos
promovidos, nomeadamente, por:

a) promotores auténomos,
b) empresas privadas, ptblicas e semiptiblicas,

c) entidades de finalidade especial.

6.1.2.3. Produtos financeiros gerais

Os produtos financeiros gerais devem visar melhorar o acesso ao financiamento para projetos auténomos ou projetos de
menor dimensdo agrupados, através de financiamento concedido direta ou indiretamente (por exemplo, através de
instrumentos de investimento) pelos parceiros de execucio.

Os produtos financeiros gerais podem apoiar um leque diversificado de beneficidrios finais que apresentem diferentes perfis
de risco, como por exemplo:

a) projetos de entidades regulamentadas numa base empresarial ou sem recursos, incluindo PPP (por exemplo, servigos
publicos de energia, transportes, residuos, dgua e dguas residuais e gestores de infraestruturas de grandes dimensdes) ou
de empresas puiblicas ou semiptblicas, que normalmente apresentam um risco baixo,

b) projetos de entidades ndo regulamentadas numa base empresarial ou sem recursos, incluindo PPP (por exemplo,
producio de energia, armazenamento de energia, eficiéncia energética para inddstrias com utilizagdo intensiva de
energia, concessiondrios de autoestradas, operadores de terminais aeroportudrios/portudrios e operadores ferrovidrios,
navegacdo ecoldgica, banda larga e infraestruturas espaciais), que normalmente apresentam um risco médio a elevado,

¢) implantagio de projetos de apoio a bens publicos, incluindo projetos implantados por PME nos dominios da
eletromobilidade, eficiéncia energética, capital natural ou solucdes baseadas na natureza por parte das autoridades
locais ou investidores filantrépicos, e espago, que normalmente apresentam um risco elevado,

d) carteiras de transa¢des em dominios como a eficiéncia energética e as energias renovéaveis para os agregados familiares
ou as PME, ecologizagio de ativos méveis.

Relativamente ao financiamento por divida concedido pelo parceiro de execucdo:

A garantia da UE pode ser concedida para operagdes de financiamento e investimento, nomeadamente sob a forma de:

a) empréstimos privilegiados, obrigagdes, contratos de locagdo financeira e linhas de crédito, incluindo divida privilegiada
de projetos de recursos limitados,

b) empréstimos subordinados, incluindo sob a forma de financiamento intercalar,

) garantias (financiadas ou ndo) prestadas a financiadores terceiros e outros regimes de partilha de riscos com
intermedidrios financeiros,

d) melhoria do risco de crédito para novos investimentos (obrigagdes para financiar projetos, empréstimos bancdrios ou
uma combinacio de ambos), incluindo sob a forma de produtos subordinados.

O financiamento subordinado pode também ser utilizado para alavancar o financiamento privado e a diversificagdo desde o
financiamento bancario até ao financiamento do mercado de capitais.

A garantia da UE pode ser utilizada para desenvolver produtos financeiros que apoiem a utilizagdo de obrigagdes verdes.

6.1.2.4. Produtos financeiros temdticos
O apoio proveniente de produtos financeiros tematicos visa, nomeadamente:

a) no dominio dos transportes, projetos de alto risco no dmbito da mobilidade sustentavel, transportes inteligentes e
Seguros,
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b) no dominio das energias renovaveis, atividades especificas de alto risco, tais como:

i) garantias inovadoras personalizadas no quadro da componente dos Estados-Membros, com vista a reduzir o custo
do capital do investimento em energias renovéveis nesse Estado-Membro,

ii) produtos de garantia de alto risco para promover o mercado de contratos de aquisi¢do de energia renovavel para
empresas, que contribuem para assegurar niveis acrescidos de financiamento privado a longo prazo para
investimentos em energias renovaveis,

¢) no dominio da eficiéncia energética, atividades especificas de alto risco, tais como:

i) edificios residenciais: o instrumento de garantia pode ser combinado com subvengdes para desbloquear
financiamento privado e levar os agregados familiares a suprirem o significativo défice de financiamento da
renovagio e recuperacdo de edificios residenciais, especialmente renovagdes profundas,

ii) contratos de desempenho energético e empresas de servicos energéticos (ESCO): instrumento de garantia e fundo
rotativo para as ESCO, a fim de eliminar os obstdculos e desbloquear o financiamento para o desenvolvimento de
contratos de desempenho energético para projetos de eficiéncia energética,

iii

=

independentemente do beneficidrio final, a melhoria do risco de crédito em relacdo as obrigacdes verdes para atrair
investidores institucionais para novos financiamentos em matéria de eficiéncia energética, promovendo ao mesmo
tempo a expansdo da dimensdo atualmente limitada do mercado de obrigacdes verdes,

d) na melhoria e modernizacio das infraestruturas de eletricidade, projetos que promovam:

i) novos modelos de negécio para a implantacdo de fontes de flexibilidade, como a resposta da procura e o
armazenamento de energia,

ii) fontes de energia descentralizadas e em pequena escala, desenvolvidas por novos operadores e comunidades da
energia em novos mercados,

e) projetos que promovam a implantagdo no mercado de tecnologias hipocarbdnicas: projetos que incluem a captura,
transporte, armazenamento efou utilizagio de diéxido de carbono relacionados com a producio de eletricidade, calor e
frio, gases hipocarbénicos (como o hidrogénio) ou processos industriais, armazenamento de energia, bem como
instala¢des de bioenergia e instala¢des industriais no dmbito do fomento da transicdo energética ou da substituicdo de
produtos de elevada intensidade carbénica,

f) projetos ou programas sustentdveis de investimento ecoldgico de alto risco que promovam uma abordagem abrangente
baseada no capital natural relacionada com a protecio e restauracdo do ambiente e a gestdo da transi¢io para uma
bioeconomia circular, eficiente em termos de recursos e hipocarbdnica, e que reforcem a remocio de didxido de
carbono,

g) no setor digital, projetos com um elevado risco financeiro, nomeadamente implantacdes de conectividade em zonas
brancas e cinzentas (ou seja, sem viabilidade comercial imediata) ou que apresentem um avango tecnoldgico
significativo (por exemplo, sem melhorias incrementais, mas sim a implantagdo de tecnologias de dltima geracio,
incluindo a implantacdo de infraestruturas de redes e de dados sustentdveis),

h) carteiras de alto risco nos dominios da eficiéncia energética, das energias renovaveis e da ecologizacio dos ativos
moveis,

i) no setor espacial, projetos de alto risco ou com uma utilizacdo intensiva de capital associados a infraestruturas espaciais
e servicos conexos, bem como novos conceitos para infraestruturas espaciais e solu¢des no espago e no solo.

6.2. Vertente da investigacio, inovacio e digitalizacio

6.2.1.  Dominios de intervengdo estratégicos

O apoio ao abrigo da vertente da investigacdo, inovacio e digitalizacio deve facilitar e acelerar o acesso ao financiamento
para projetos de investigagdo e inovagdo (I&I), promotores, empresas e outras entidades inovadoras, bem como estimular a
transformacgdo digital das empresas, dos mercados e dos Estados-Membros, em conformidade com o artigo 3.°, n.° 2, alinea
b), e o artigo 8.°, n.° 1, alinea b), do Regulamento InvestEU. Em consonincia com o objetivo do InvestEU de promover a
competitividade da Unido, a vertente da investigacdo, inovagio e digitalizacdo produzird impacto cientifico, tecnoldgico,
econémico e social através do reforco da base cientifica e tecnoldgica da Unido, com o objetivo dltimo de concretizar as
prioridades estratégicas da Unido e prestar apoio a expansdo de empresas inovadoras e a implantacdo de tecnologias no
mercado. Os investimentos no ambito da vertente da investigagdo, inovacdo e digitalizagdo proporcionardo a Europa os
meios para desenvolver a resiliéncia em setores industriais fundamentais.
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Os dominios elegiveis para operagdes de financiamento e investimento ao abrigo da vertente da investigagdo, inovagio e
digitalizagdo encontram-se elencados no anexo II do Regulamento InvestEU, nomeadamente nos respetivos pontos 5 e 6.
Quaisquer outros dominios pertinentes para as opera¢des de financiamento e investimento elencados no anexo II do
Regulamento InvestEU, nomeadamente os pontos 13 e 14, e abrangidos por atividades de investigacdo, inovacio e
digitalizagdo sdo igualmente elegiveis para financiamento no ambito da vertente da investigacdo, inovagio e digitalizacdo.
Esses dominios podem incluir atividades de investigagdo, desenvolvimento de produtos, demonstragdo, inovagio e
digitalizagdo nos setores que abarcam a energia, a inddstria com utilizacdo intensiva de energia, o ambiente, a economia
azul, os mares, os transportes, a satde, as ciéncias da vida, as biotecnologias, o setor agroalimentar, a defesa, o espago e o
setor cultural e criativo, entre outros. Os dominios elegiveis podem considerar-se prioritdrios, de acordo com a sec¢do
2.3.2.1 das presentes diretrizes em matéria de investimento.

O ambito do investimento da vertente abrange as atividades de investigagdo, inovacdo, demonstragdo e digitalizacio,
incluindo os investimentos relacionados com o langamento de novos produtos e tecnologias no mercado, que tenham
passado a fase de investigacdo e desenvolvimento (I&D), bem como a inovagdo organizacional e de processos, incluindo
modelos empresariais novos e inovadores. O dmbito inclui igualmente operacdes de financiamento e investimento no
dominio da investigagdo fundamental e aplicada ao sistema real, comprovadas em ambiente operacional ().

A investigacdo e o desenvolvimento definem-se como um trabalho sistemético realizado para aprofundar o acervo de
conhecimentos e conceber novas aplicagdes dos conhecimentos disponiveis. A atividade deve ser nova, criativa, incerta
quanto ao seu resultado e seguir métodos sistematicos, transferiveis e reprodutiveis ().

A inovagdo refere-se a inovagdo a nivel de produtos, processos e organizagdo, abrangendo o desenvolvimento, a
demonstragdo, a execugdo, a comercializacdo e a ado¢do de um produto ou processo (incluindo o modelo de negécio)
novo ou significativamente melhorado ou servico, que crie valor para os consumidores e/ou para a sociedade.

A digitalizacio refere-se a I&I, demonstragio, ensaio, implantacdo e adogdo de tecnologias e servigos digitais, bem como a
investimentos que contribuam para a transformacio digital das empresas, indiistrias e dominios de interesse publico da
Unido.

Além disso, o apoio ao abrigo da vertente da investigagdo, inovagdo e digitalizacdo terd por objetivo contribuir
substancialmente para o Pacto Ecoldgico Europeu, visando projetos com beneficios para o clima e para o ambiente. Esta
vertente pode, nomeadamente, visar projetos destinados a evitar ou a reduzir as emissdes de gases com efeito de estufa e a
poluicdo provenientes das indistrias com utiliza¢do intensiva de energia, bem como da economia digital e a respetiva
eficiéncia de utilizacdo dos materiais. Visard projetos que utilizem tecnologias, servicos e solucdes digitais destinadas a
evitar ou reduzir as emissdes de gases com efeito de estufa, a polui¢do e os residuos noutros setores da economia,
incluindo, sem se limitar, a industria, os transportes, a energia e a agricultura. Serd igualmente concedido apoio a
investimentos com um contributo substancial para a economia circular, em especial em setores-chave que utilizam mais
recursos e em que o potencial de circularidade ¢ elevado.

Os investimentos no ecossistema espacial podem apoiar os objetivos da Estratégia Espacial para a Europa, a fim de
maximizar os beneficios para a sociedade e a economia da Unido, visando projetos que tenham por objetivo: i) acelerar a
implantagdo de aplicagBes e servicos digitais baseados em dados espaciais; ii) integrar dados e servicos espaciais em
produtos inovadores noutros segmentos do mercado, por exemplo, veiculos auténomos ou redes de conectividade; e iii)
intensificar a implantacdo comercial e o fabrico de tecnologias espaciais, incluindo o acesso ao espago (*).

A vertente de investigagdo, inovagdo e digitalizacdo poderd igualmente contribuir para o desenvolvimento do setor da
defesa, nomeadamente através do apoio as empresas que participam em projetos de inova¢do no setor da defesa e de
tecnologias de dupla utilizagdo estreitamente conexas e através do apoio a cadeia de abastecimento do setor da defesa.

A vertente da investigagdo, inovagio e digitalizagdo apoiard igualmente as prioridades estratégicas da Unido estabelecidas
no 4mbito de outros programas, tais como o Horizonte Europa, o Programa Europa Digital, o Programa Europa Criativa, o
Programa Espacial Europeu, o Fundo Europeu de Defesa, o Fundo Europeu dos Assuntos Maritimos, das Pescas e da
Aquicultura, o Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural, etc.

A vertente da investigagdo, inovagdo e digitalizagdo pode também canalizar fundos de programas setoriais, como o Fundo
de Inovagdo criado ao abrigo do regime de comércio de licengas de emissio (RCLE) e outros programas e fundos nacionais
e da Unido. Esses investimentos podem ser conjugados com financiamento concedido ao abrigo de programas da UE ou dos
estabelecidos ao abrigo da politica de coesdo (gestdo partilhada) ou ao abrigo de programas nacionais.

(") Niveis de maturidade tecnoldgica.

("> OCDE, Frascati Manual 2015 — Guidelines for Collecting and Reporting Data on Research and Experimental Development, p. 44-45, https://
[read.oecd-ilibrary.org[science-and-technology/frascati-manual-2015_9789264239012-en.

(*’) Em consonancia com a tltima atualizagdo da lista de a¢des no dominio das tecnologias espaciais criticas para uma ndo dependéncia
estratégica europeia, estabelecida pela Task Force conjunta da Comissdo, da Agéncia Espacial Europeia e da Agéncia Europeia de Defesa.
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O apoio ao abrigo da vertente da investigacdo, inovacdo e digitalizacio devera trazer valor acrescentado estratégico ao
conceder acesso a financiamento da investigagdo, inovagio e digitalizacdo em qualquer das seguintes situagdes:

a) promogio do investimento em investigagdo e desenvolvimento para reforgar a base cientifica e tecnoldgica da Unido,
acelerar a transformacdo industrial, incluindo os investimentos em tecnologias-chave, e concretizar os objetivos e
missdes do Horizonte Europa;

b) apoio a transformacio digital das PME e das empresas de média capitaliza¢io;

¢) apoio a projetos de digitalizacdo e inovagdo que aumentam a interoperabilidade e colmatam as disparidades no nivel de
digitalizacdo e inovagdo entre os Estados-Membros, as empresas e os setores;

d) promogio do desenvolvimento e da implantacio de capacidades e tecnologias digitais estratégicas, incluindo solugdes
digitais ciberseguras, que resultem em modelos de negécio inovadores e ndo comprovados que deem resposta a
desafios sociais (por exemplo, solugdes digitais para a sustentabilidade), e que contribuam para a resiliéncia, a
circularidade e a autonomia;

e¢) apoio de investimentos em produtos, tecnologias, solu¢des ou modelos de negécio que proporcionem beneficios
ambientais e climdticos em compara¢do com solucdes alternativas, contribuindo para a atenuacio das alteracdes
climéticas e a redugdo do impacto ambiental;

f) apoio de investimentos de risco, incluindo no plano transfronteiras, relacionados com a tecnologia, o mercado, a
demonstragio, a execucdo e as empresas, que impliquem um risco mais elevado devido a incerteza quanto ao éxito do
seu resultado ou ao beneficio financeiro final para a entidade em causa;

g) promocio de operagdes de demonstracio numa fase precoce relativamente as quais os investidores privados revelam
aversdo ao risco, enfrentam rendibilidades imprevisiveis ou a volatilidade do mercado;

h) promogio de operagdes que mobilizem o investimento privado em investigagdo, inovagdo e digitalizacdo, a fim de
alcangar os objetivos estratégicos da UE;

i) promogio da transferéncia e expansdo dos resultados da investigagdo e inovagdo, bem como de tecnologias para o
mercado, e apoio a sua implantacio industrial, apoiando os dinamizadores do mercado e a cooperacio entre empresas;

j) apoio aos investimentos em investigacdo e inovacdo por institutos de investigacdo, universidades e organizagdes de
investigagdo, contribuindo para os objetivos do Horizonte Europa e do Erasmus+ e reforcando as ligagdes entre os
prestadores de servicos de I&D (institui¢des académicas, centros de investigacdo, etc.) e as empresas;

k) apoio as empresas inovadoras em rdpido crescimento que procuram financiamento para comercializar inovagdes que
ultrapassaram a fase de andlise de viabilidade técnica e econdmica;

1) disponibilizacio de economias de escala e complemento dos investimentos nacionais, inter-regionais e regionais em
investigagdo, inovacdo e digitalizacdo, incluindo a ado¢do de novos produtos, tecnologias ou modelos empresariais
nas diferentes regies dos Estados-Membros;

m) apoio as plataformas temadticas de investimento e a outros produtos financeiros inovadores (tendo devidamente em
conta as economias de escala); ou

n) promogio de solugdes de financiamento alternativas e de solugdes de financiamento inovadoras, tais como o
financiamento colaborativo, os investidores providenciais e a filantropia de risco, promovendo a transferéncia de boas
praticas entre intermedidrios financeiros, com vista a incentivar a emergéncia de uma vasta oferta de produtos para
atividades de investigacdo, inovagdo e digitalizagdo.

As agdes previstas nas alineas a) a n) do décimo segundo pardgrafo da presente sec¢do 6.2.1 podem ser complementadas
pelo seguinte:

a) recolha de dados a escala da UE sobre as deficiéncias de mercado ou situagdes de investimento insuficiente em termos de
investigagdo, inovacdo e digitalizagdo, acompanhamento das mudangas tecnoldgicas e industriais, identificacdo de
futuras cadeias de valor estratégicas emergentes e disponibilizagdo puiblica dessas informagdes; e

b) prestagdo de assisténcia técnica e melhoria da capacidade de obter financiamento bancdrio dos projetos de investigacio,
inovacio e digitalizagdo em diferentes setores.
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6.2.1.1. Investimentos estratégicos no dmbito da vertente de investigacdo, inovacdo e digitalizacio

Os investimentos estratégicos no quadro da vertente da investigagdo, inovagdo e digitalizagdo podem apoiar a implantagdo
industrial de tecnologias comprovadas da UE, promover os seus mercados e a inddstria da UE como lider mundial,
em consonancia com os objetivos da nova estratégia industrial da UE (**) e as subjacentes estratégias setoriais especificas,
incluindo a estratégia digital «Construir o futuro digital da Europa» (**), o Livro Branco sobre a inteligéncia artificial (*°), a
Estratégia Europeia para os Dados (”) (incluindo espacos comuns europeus de dados, por exemplo, no dominio da satide e
das financas) e a estratégia europeia de vacinagdo (**). Devem visar a expansdo industrial e o fabrico das tecnologias e
inovagdes facilitadoras, transformadoras, ecoldgicas e digitais nos setores abrangidos pela vertente da investigacdo,
inovagdo e digitalizacdo passando a fase de investigacio, inovagio e demonstragdo.

Pode ser apoiado o investimento em instalacdes de reciclagem e fabrico para a producio de componentes e
dispositivos TIC na Unido que contribuam para a inovagdo, a resiliéncia e a autonomia do setor europeu das TIC e dos
seus subsetores e cadeias de valor. Esses projetos podem dizer respeito a qualquer dos seguintes dominios de producio de
TIC: componentes eletrénicos (semicondutores e microprocessadores), computadores e equipamento periférico,
equipamento de comunicagio, eletrénica de consumo, meios magnéticos e dticos, equipamento e pecas para eletronica e
telecomunicagdes, software, programagdo, tratamento de dados, alojamento e atividades conexas, entre outros.

No setor da saiide, as operacdes apoiadas devem visar novos produtos de satide eficazes e acessiveis, incluindo a
investigagdo, inovagdo e digitalizagdo e o fabrico de produtos farmacéuticos, vacinas, dispositivos médicos, meios de
diagnéstico e medicamentos de terapia avancada, novos agentes antimicrobianos e processos de desenvolvimento
inovadores que ndo envolvam ensaios em animais, bem como a competitividade da industria farmacéutica da Unido no
seu conjunto, incluindo a producdo de substancias quimicas e de principios farmacéuticos ativos.

No que diz respeito a defesa, os projetos relacionados com tecnologia efou de investimento produtivo (por exemplo,
modernizagdo, digitalizagdo e extensdo de capacidades de produgdo existentes ou criagio de novas capacidades de
producdo) podem estar relacionados com dominios estratégicos, em que os investimentos contribuirdo para a autonomia
tecnoldgica e industrial do setor da defesa da Unido, contribuindo assim para a sua autonomia estratégica e resiliéncia.
Pode ser concedido apoio ao desenvolvimento de tecnologias de defesa criticas e disruptivas por parte de empresas
inovadoras. Os investimentos podem também ser bem-sucedidos em contribuir para projetos fundamentais relativamente
aos quais a fase de I&D jd tenha sido apoiada, por exemplo, ao abrigo do FED e dos seus programas precursores nas fases
posteriores ao I&D, ou apoiar as cadeias de abastecimento envolvidas nesses projetos.

Os projetos podem também estar relacionados com a salvaguarda e o desenvolvimento de capacidades criticas nas cadeias
de abastecimento da Unido no dominio da defesa em relagdo a dominios estratégicos e com a redu¢do da dependéncia de
paises terceiros.

6.2.2.  Caracteristicas dos potenciais produtos financeiros
6.2.2.1. Intermedidrios financeiros envolvidos

a) Relativamente ao financiamento com base na divida:

Pode candidatar-se qualquer tipo de intermedidrio financeiro, incluindo bancos ou institui¢des de fomento nacionais e
outros intermedidrios publicos, bancos comerciais, sociedades de garantia mutua, fundos de divida diversificados que
prestem financiamento privilegiado e subordinado e empresas de locagdo financeira, com capacidade para conceder
financiamento nos dominios abrangidos pela vertente da investigacdo, inovagdo e digitalizacdo, em plena conformidade
com a legislacdo nacional e da Unido aplicdvel e com os requisitos pertinentes do Regulamento Financeiro.

b) Relativamente ao financiamento por capitais prdprios:

Podem candidatar-se intermedidrios financeiros ptblicos ou privados, ou entidades a constituir, fundos de fundos, fundos
de capitais de investimento, fundos de capital de risco, veiculos de coinvestimento, fundos de divida de risco, fundos de
investidores providenciais, fundos de transferéncia de tecnologia, com capacidade para conceder financiamento por
capitais proprios nos dominios abrangidos pela vertente da investigacdo, inovagio e digitalizagdo, em plena conformidade
com a legislagdo nacional e da Unido aplicavel e com os requisitos pertinentes do Regulamento Financeiro.

(*) Comunicagdo da Comissdo «Uma nova estratégia industrial para a Europa» (COM(2020) 102 final).

(**) Comunicagdo da Comissdo «Construir o futuro digital da Europa», COM(2020) 64 final.

(*) Livro Branco sobre a inteligéncia artificial - Uma abordagem europeia virada para a exceléncia e a confianga (COM(2020) 65 final).
() Comunicagdo da Comissdo «Uma estratégia europeia para os dados» (COM(2020) 66 final).

(**) Comunicacio da Comissdo - Estratégia da UE para as vacinas contra a COVID-19 (COM(2020) 245 final).
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Os gestores, consultores ou outras pessoas similares desses intermedidrios (incluindo gestores ou consultores em fungdes
pela primeira vez) devem demonstrar a capacidade e as competéncias necessirias para assumir esses investimentos nos
dominios em que pretendem investir ao abrigo da vertente da investigagdo, inovagdo e digitalizagdo, a capacidade de
angariar fundos e atrair capital privado e a capacidade de gerar rendimentos, o que atraird mais investimentos privados
para esta categoria de ativos.

6.2.2.2. Beneficidrios finais visados

A vertente da investigagdo, inovacio e digitalizagdo centra-se no apoio a atividades de investigagdo, inovacio e digitalizagio
promovidas por:

a) promotores autébnomos,

o

) empresas privadas, ptiblicas e semiptiblicas, incluindo PME e empresas de média capitalizacio,

(a)

) entidades de finalidade especial,

o

) universidades, gabinetes de transferéncia de tecnologia e centros de ensino superior,

o

) centros de investigagdo,

R

infraestruturas de investigacdo e tecnologia,
g) agéncias de inovagdo e digitalizacdo, aceleradores, incubadoras, plataformas, polos,

h) outros promotores impulsionados por investigacio, inovacdo e digitalizacio (por exemplo, pessoas singulares,
fundacdes de financiamento da investigagdo).

A segmentac¢do do mercado e a identificacdo dos grupos-alvo efetuar-se-d0 numa base setorial (associada aos dominios em
que as prioridades estratégicas serdo aplicadas) e com base no ciclo de vida dos projetos ou empresas (com base na
avaliacdo do mercado).

As operagdes realizadas no quadro do Fundo InvestEU que sejam apoiadas através de uma contribui¢do do Fundo de
Inovagdo do Sistema de Comércio de Licengas de Emissdo devem respeitar as regras de elegibilidade e os critérios de
selecdo previstos no artigo 10.°-A, n.* 8, da Diretiva 2003/87/CE (*) e nos atos delegados adotados relativamente a essa
disposigdo.

6.2.2.3. Produtos financeiros gerais

O apoio prestado no quadro da vertente de investigagdo, inovacdo e digitalizagdo disponibilizard financiamento
privilegiado e subordinado sob a forma de divida ou garantias, quaisquer outras formas de financiamento, incluindo a
divida de risco e a locagdo financeira ou a melhoria do risco de crédito, o financiamento por capitais proprios e quase-
-capital, para facilitar o acesso ao financiamento para projetos e empresas de investigagdo, inovagdo e digitalizagdo. Os
produtos financeiros podem ser disponibilizados horizontalmente para os diferentes dominios abrangidos pela vertente
estratégica ou podem ser dedicados a prioridades especificas no ambito de produtos financeiros tematicos.

O apoio de produtos financeiros gerais pode, nomeadamente, ser direcionado para:

a) infraestruturas de investigagdo e tecnologia: promovidas por organismos de investigagdo publicos ou privados (por
exemplo, institutos de investigagdo e universidades), incluindo o financiamento de instala¢des diretamente relacionadas
com a investigagdo e inovagdo e a atividade digital, tais como laboratérios ou centros de computagio de alto
desempenho;

b) grandes projetos de investigacdo, inovacdo e digitalizagdo: melhoria do acesso ao financiamento de risco para grandes
projetos de investigacdo, inovacdo e digitalizacio provenientes de grandes empresas, parcerias publico-privadas, e
entidades de finalidade especial ou projetos auténomos;

¢) PME, pequenas empresas de média capitalizacdo e empresas de média capitalizagdo inovadoras, a fim de apoiar as
atividades de investigagdo, inovagio e digitalizacdo que contribuem para o crescimento;

d) empresas em rdpido crescimento ou orientadas para a investigacdo, inovagdo e digitalizagdo, infraestruturas de
investigagdo e tecnologia, investimentos em investigagdo e inovagdo por organismos de investigacdo publicos ou
privados (tais como institutos de investigacdo e universidades) localizados nos Estados-Membros, que sio classificados
como inovadores moderados e inovadores modestos no Painel Europeu da Inovacio.

a) Relativamente ao financiamento com base na divida concedido pelo parceiro de execucdo

A garantia da UE pode ser concedida para operagdes de financiamento e investimento, nomeadamente sob a forma de:

a) divida direta (incluindo empréstimos subordinados), empréstimos ndo garantidos e sem caugdo, financiamento
intercalar, empréstimos privilegiados e linhas de crédito,

(*”) Diretiva 2003/87/CE, alterada pela Diretiva (UE) 2018/410 (JO L 76 de 19.3.2018, p. 3).
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b) (contra)garantias, garantias de reempréstimo, garantias financiadas e outros regimes de partilha de riscos para sistemas
de garantia aplicados por intermedidrios financeiros ou parceiros de execugio,

c) garantias diretas e outros regimes de partilha de riscos para intermedidrios financeiros ou parceiros de execucio,

d) melhoria do risco de crédito para novos investimentos (obrigagdes para financiar projetos, empréstimos bancdrios ou
uma combinac¢do de ambos),

e) investimento direto num intermedidrio financeiro ou juntamente com um intermedidrio financeiro, ou seja, um fundo
de investimento, um regime de (co)investimento ou uma entidade de finalidade especial que investe, direta ou
indiretamente, em divida privilegiada ou subordinada ou em instrumentos hibridos de capital e divida.

A garantia da UE tem por objetivo reduzir as dificuldades especificas com que se deparam as entidades vidveis no acesso ao
financiamento, principalmente devido ao risco considerado mais elevado que apresentam ou a insuficiéncia de garantias ou
a capacidade limitada dos prestadores de financiamento comercial para avaliarem o projeto subjacente ou o modelo
empresarial.

b) Relativamente ao financiamento por capitais prdprios concedido pelo parceiro de execucio

Os investimentos em capital préprio e quase capital devem ser nomeadamente efetuados sob a forma de:
a) capitais proprios diretos nos beneficidrios finais,
b) coinvestimentos e regimes de coinvestimento (incluindo plataformas de investimento),

c) capital préprio e garantias a intermediarios financeiros que investem diretamente em entidades em qualquer fase do seu
desenvolvimento ou garantias aos investidores nesses intermedidrios financeiros,

d) investimento e/ou regime de partilha de riscos em estruturas de fundos de divida,

) investimento em estruturas de fundos de fundos.

6.2.2.4. Produtos financeiros temdticos
O apoio de produtos financeiros temdticos pode ser orientado para:

a) instrumentos de financiamento temdticos que disponibilizam financiamento com base em divida e/ou capitais préprios
em dominios tais como:

i) projetos inovadores de demonstragdo numa fase precoce e projetos de digitalizacdo de dominios temdticos de alto
risco, tais como a inddstria hipocarbénica, 0s transportes, a energia € 0 espago,

ii) desenvolvimento clinico, validacio e entrada no mercado no dominio das doengas infecciosas, doengas raras e
complexas, doengas neurodegenerativas e outras,

i) economia azul sustentdvel e utilizacdo sustentdvel de recursos marinhos, por exemplo, a aquicultura e a
biotecnologia azul,

iv) sistemas alimentares, sistemas de base bioldgica e bioeconomia em geral,
v) economia circular, solu¢des baseadas na natureza e capital natural,
vi) tecnologias, servicos e adaptacio as alteragdes climaticas.

Os dominios temadticos serdo selecionados com base nas prioridades estratégicas e na avaliagdo referida na seccio
2.3.2.2 das presentes diretrizes em matéria de investimento.

b) outros regimes de partilha de riscos, tais como plataformas de investimento para catalisar o financiamento por terceiros
em dominios especificos de importancia estratégica da politica de investigagdo, inovagio e digitalizacdo, em
complementaridade e em sinergia com o investimento de sistemas de financiamento nacionais, locais e publicos
existentes. As plataformas devem preencher as seguintes condi¢des:

i) ddo acesso a financiamento através de produtos de divida efou de capital préprio de projetos em dominios
tematicos especificos e sdo geridas por intermedidrios financeiros ou gestores de fundos selecionados através dos
procedimentos descritos na secgdo 2.3.1;

ii) apoiam a digitalizacdo global da industria e das tecnologias da Unido, como estabelecido no anexo II, ponto 6, do
Regulamento InvestEU e noutros dominios elegiveis;
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i) apoiam tecnologias, produtos ou modelos empresariais que enfrentam um risco acrescido devido a sua capacidade
de inovagdo tecnoldgica ou porque prosseguem novos mercados ou perturbagdes significativas do mercado;

iv) visam a criacdo de instalacdes de demonstracdo numa fase precoce e de produgdo industrial que visam a aplicagdo
de processos revoluciondrios, geradores de mercado e altamente inovadores ou a producdo de novos produtos
com elevado contetdo de inovagdo gerador de mercado no dominio especifico.

6.3. Vertente das PME

6.3.1.  Dominios de intervengdo estratégicos

O apoio no ambito da vertente das PME deve facilitar o acesso e a disponibilidade de financiamento principalmente para as
PME, mas também para as pequenas empresas de média capitalizagdo, e reforcar a sua competitividade global, em qualquer
fase do seu desenvolvimento, em especial as que apresentam um risco considerado elevado e que carecem de garantias
suficientes, especialmente nas suas fases iniciais de desenvolvimento.

O apoio ao abrigo da vertente PME tem igualmente por objetivo proporcionar fontes de financiamento mais diversificadas,
incluindo o financiamento sob a forma de divida subordinada, capital préprio e quase capital, a fim de aumentar a
capacidade das PME e das pequenas empresas de média capitalizacio para financiar a respetiva criagdo, crescimento,
desenvolvimento e transferéncia, resistir a recessdes econdmicas e contribuir para a resiliéncia da economia e do sistema
financeiro face a periodos de recessdo ou choques econémicos. Pode prestar apoio ao investimento e ao fundo de maneio,
bem como ao financiamento de risco desde a fase de criacdo da empresa até a sua expansio, a fim de garantir a lideranga
tecnoldgica em setores inovadores e sustentdveis, em especial visando as PME cujas atividades se centram em ativos
intangiveis devido a atividades de investigacdo, inovacdo e digitalizacdo ou devido a especificidades setoriais, tais como o
setor cultural e criativo (**%). Quando necessdrio, pode conceder financiamento para a aquisicdo de uma empresa ou a
participacdo dos trabalhadores numa empresa. Os dominios elegiveis podem considerar-se prioritdrios, tal como descrito
na sec¢do 2.3.2.1 das presentes diretrizes em matéria de investimento. Os produtos no dmbito da vertente PME serdo
desenvolvidos em conformidade com as prioridades e os dominios delineados em «Uma estratégia para as PME com vista a
uma Europa sustentdvel e digital» (**).

O apoio ao abrigo da vertente das PME ird complementar as iniciativas da Unido empreendidas no 4mbito da Unido dos
Mercados de Capitais.

O apoio ao abrigo da vertente PME deverd acrescentar valor através do apoio ao financiamento por divida principalmente
das PME (bem como das pequenas empresas de média capitalizagdo) em qualquer dos seguintes casos:

a) as deficiéncias do mercado ou as situacdes de investimento insuficiente ndo sdo adequadamente supridas (em termos de
volume, de cobertura ou propensdo ao risco ou do calendario) através de instrumentos financeiros criados a nivel
regional ou nacional; tal pode incluir a criacio de regimes que proporcionem uma maior eficicia, eficiéncia ou
economias de escala, na medida em que os Estados-Membros possam mostrar-se relutantes em criar regimes de apoio
por si s6 devido a consideragdes da relagdo custo-eficicia;

b) as empresas que operam em setores econdémicos claramente mal servidos (por exemplo, nalguns casos, os setores
culturais e criativos, incluindo o setor dos meios de comunicagdo social), contribuindo assim para a concretizagio das
prioridades estratégicas da UE;

¢) a necessidade de acelerar o ajustamento das empresas a alteragdes estruturais claramente identificadas, contribuindo
assim para a concretizagdo das prioridades estratégicas da UE;

d) as solugdes de financiamento que contribuam para a concretiza¢io dos objetivos da Unido dos Mercados de Capitais,
incluindo as que sdo disponibilizadas numa base transfronteiras;

e) transferéncia de boas priticas em toda a Unido (0 que pode também incluir a prestacdo de assisténcia técnica) entre
intermedidrios financeiros, com vista a incentivar a emergéncia de uma vasta oferta de produtos para operagdes de
financiamento das PME de risco mais elevado, adequadas as suas necessidades especificas de financiamento.

Além disso, o apoio no dmbito da vertente PME destina-se a acrescentar valor estratégico através do apoio a fundos que
proporcionam solugdes de financiamento com base na divida personalizadas e financiamento por capitais proprios ou
quase capital para as PME e as pequenas empresas de média capitalizagdo em qualquer dos seguintes casos:

a) os intermedidrios financeiros angariam fundos ou investem ou disponibilizam financiamento numa base
transfronteiras, o que apoia a diversificagdo dos riscos e atrai capital privado;

(") Como descrito no anexo II, ponto 8, do Regulamento InvestEU.
(" Comunicagio da Comissdo «Uma Estratégia para as PME com vista a uma Europa Sustentdvel e Digital» (COM(2020) 103 final)
(secgdo 4. Melhoria do acesso ao financiamento).
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b) o investimento apoia a criagdo de fundos de maior dimensdo que tenham capacidade para obter rendimentos suficientes
para atrair investidores privados;

¢) as deficiéncias de mercado ou situagdes de investimento insuficiente ndo sdo adequadamente supridas (em termos de
volume, de cobertura da fase de desenvolvimento ou do calendério) através de instrumentos financeiros criados a nivel
regional ou nacional. Tal pode incluir a criagdo de regimes que proporcionem uma maior eficicia, eficiéncia ou
economias de escala, na medida em que os Estados-Membros possam mostrar-se relutantes em criar regimes de apoio
por si s6 devido a consideragdes da relagdo custo-eficicia;

d) a intervencdo tem efeitos de demonstragio efou catalisadores e contribui para os objetivos estratégicos da Unido,
incluindo os da Unido dos Mercados de Capitais;

e) a intervencdo aumenta a disponibilidade de solugdes de financiamento baseadas no mercado e personalizadas para as
PME e as pequenas empresas de média capitalizagio;

f) a transferéncia de boas praticas em toda a Unido tem por objetivo incentivar a emergéncia de novos gestores/equipas de
gestdo de fundos para alargar e aprofundar o mercado de capital de risco na UE. Tal pode incluir o apoio a
financiamento alternativo e a solugdes de financiamento inovadoras, tais como o financiamento colaborativo, os
investidores providenciais e a filantropia de risco.

6.3.2.  Caracteristicas dos potenciais produtos financeiros
6.3.2.1. Intermedidrios financeiros envolvidos

a) Relativamente ao financiamento com base na divida:

Pode candidatar-se qualquer tipo de intermedidrio financeiro, incluindo bancos ou instituicdes de fomento nacionais e
outros intermedidrios publicos, bancos comerciais, sociedades de garantia mutua, fundos de divida diversificados que
prestem financiamento privilegiado e subordinado e empresas de locagdo financeira, que visem gerar novas carteiras de
operacdes de financiamento de PME efou de pequenas empresas de média capitalizacio de risco mais elevado, incluindo
operagdes de financiamento por divida personalizadas direcionadas a setores econémicos mal servidos, em plena
conformidade com a legislacdo nacional e da Unido aplicavel e com os requisitos pertinentes do Regulamento Financeiro.

b) Relativamente ao financiamento por capitais préprios:

Podem candidatar-se intermedidrios financeiros estabelecidos, ou entidades a constituir, incluindo fundos de capitais de
investimento e fundos intercalares, veiculos de coinvestimento, fundos de divida de risco, fundos de capital de risco,
fundos de investidores providenciais, fundos de fundos, fundos transversais («crossover funds»), com capacidade para
conceder financiamento por capitais proprios nos dominios abrangidos pela vertente das PME, em plena conformidade
com a legislagdo nacional e da Unido aplicdvel e com os requisitos pertinentes do Regulamento Financeiro.

Os gestores, consultores ou outras entidades similares associados a esses intermedidrios, que devem incluir também
gestores ou consultores pela primeira vez, devem demonstrar a capacidade e as competéncias necessirias para assumir
esses investimentos, a capacidade de angariar fundos e atrair capital privado e a capacidade futura de gerar rendimento,
nomeadamente através de uma estratégia de investimento s6lida, o que atraird mais investimentos privados para esta
categoria de ativos.

6.3.2.2. Beneficidrios finais visados

a) Relativamente ao financiamento com base na divida:

O apoio ao financiamento por divida ird ser disponibilizado através de intermedidrios ou diretamente pelo parceiro de
execugdo para financiar predominantemente PME, bem como pequenas empresas de média capitalizagdo, na acecio do
Regulamento InvestEU, que ndo receberiam financiamento do mercado ou que ndo recebem apoio na mesma medida
devido, nomeadamente, a apresentarem um risco considerado mais elevado, a inexisténcia de garantias (suficientes) ou
pelo facto de a empresa estar ativa num dominio econémico claramente definido e mal servido ou participar em atividades
das prioridades estratégicas da Unido.

Sempre que se justifique, pode ser prestado apoio mais especifico a empresas de um setor especifico ou que se dediquem a
um dominio de orientagdo estratégica especifica, incluindo a transi¢do justa. Nesses casos, serdo formulados critérios de
elegibilidade claros e inequivocos no quadro dos respetivos produtos financeiros relativamente as PME inovadoras e as
pequenas empresas de média capitalizacdo. Além disso, os requisitos operacionais em matéria de comunicac¢io tornario
possivel identificar o apoio prestado a esse setor ou orientacdo estratégica.
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b) Relativamente ao financiamento por capitais prdprios:

No quadro da componente da UE, o apoio ao financiamento por capitais préprios ird ser disponibilizado através de
intermedidrios (nomeadamente através de instrumentos de coinvestimento) as PME e as pequenas empresas de média
capitalizacdo, de acordo com as defini¢des constantes do Regulamento InvestEU e, mais especificamente, as atividades que
contribuiriam para a consecucio dos objetivos especificos da Unido a que se refere o artigo 3.° do Regulamento InvestEU.

A orientagdo pode ser feita com base na estratégia de investimento do gestor do fundo centrada em setores ou atividades
das prioridades estratégicas da Unido e numa base do ciclo de vida das empresas, com base nas avaliagdes do mercado.

6.3.2.3. Caracteristicas dos produtos financeiros

Os produtos financeiros irdo complementar a utilizagdo pelos Estados-Membros de instrumentos financeiros para as PME a
nivel nacional e regional, em consonincia com os requisitos de adicionalidade, em conformidade com o anexo V do
Regulamento InvestEU.

a) Relativamente ao financiamento com base na divida concedido pelo parceiro de execucio

A garantia da UE pode ser concedida para operagdes de financiamento e investimento que assumem a forma de:
a) empréstimos diretos concedidos pelo parceiro de execugio;

b) contragarantias, garantias de reempréstimo e outros regimes de partilha de riscos para sistemas de garantia aplicados
por intermedidrios financeiros ou parceiros de execugio;

c) garantias diretas e outros regimes de partilha de riscos para intermedidrios financeiros ou parceiros de execucio;

d) investimento direto num intermedidrio financeiro ou juntamente com um intermedidrio financeiro, ou seja, um fundo
de investimento, um regime de (co)investimento ou uma entidade de finalidade especial que investe, direta ou
indiretamente, em divida privilegiada ou subordinada.

Através de regimes deste tipo, a garantia da UE tem por objetivo reduzir as dificuldades especificas com que se deparam as
empresas vidveis no acesso ao financiamento, devido ao risco considerado mais elevado que apresentam ou a inexisténcia
de garantias (suficientes). Este objetivo pode ser alcangado através do apoio, nomeadamente, as seguintes operagdes:

a) financiamento de empresas em fase de arranque,

b) operagdes de financiamento com requisitos de garantia significativamente reduzidos ou sem requisitos de garantia
(empréstimos ndo garantidos),

¢) financiamento subordinado,

d) operagdes de financiamento com condi¢des ou prazos de reembolso que ndo sio normalmente concedidos por
intermedidrios financeiros.

A elegibilidade da proposta de um intermedidrio financeiro para a constituicio de uma carteira de operagdes de
financiamento é determinada para cada intermedidrio e, em caso de financiamento direto, para cada parceiro de execugio,
em funcdo das respetivas atividades comerciais existentes. Em principio, a garantia da UE destina-se a levar o intermedidrio
financeiro ou o parceiro de execugdo a alargar a sua atividade empresarial através do financiamento de operagdes que ndo
teria financiado na auséncia da garantia da UE, devido ao perfil de risco mais elevado dessa carteira. Se um intermedidrio
financeiro ja dispuser de um produto especifico de financiamento das PME que apresentam um risco mais elevado, mas a
sua capacidade para satisfazer a procura do mercado for limitada, a garantia da UE pode ser utilizada para apoiar um
aumento significativo dos volumes desse produto de financiamento das PME de maior risco.

As operagdes de financiamento, que podem ser incluidas nas carteiras, incluirdo, nomeadamente, empréstimos ao
investimento, facilidades de fundo de maneio (incluindo rotativos), facilidades de financiamento comercial, empréstimos
(incluindo os integrados numa conta corrente ou associados a uma conta corrente), garantias bancdrias, operagdes de
locacio financeira, empréstimos subordinados e empréstimos de emissdo de divida privilegiada e subordinada.

b) Relativamente ao financiamento por capitais prdprios concedido pelo parceiro de execucio

A garantia da UE ird ser utilizada para garantir investimentos em fundos de capital de risco intermedidrios, incluindo em
fundos de fundos e veiculos de coinvestimento que disponibilizam capital proprio e quase capital as PME e as pequenas
empresas de média capitalizagio em qualquer fase do seu desenvolvimento, bem como em fundos que disponibilizam
financiamento por divida as PME e as pequenas empresas de média capitalizagio.
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Eventuais desenvolvimentos adicionais dos produtos:

A vertente das PME estard igualmente disponivel para a criacio de produtos financeiros-piloto destinados a suprir
deficiéncias do mercado e situagdes de investimento insuficiente ou a atrair mais investimento privado, por exemplo,
através da prestagio de garantias aos investidores. Estes regimes-piloto, se forem bem sucedidos, podem posteriormente
ser implantados numa base de pleno direito. Em casos devidamente justificados, com base em avaliagdes de mercado, estes
projetos-piloto podem afastar-se das condicdes estabelecidas nas sec¢des 4 e 5 das presentes diretrizes em matéria de
investimento.

6.4. Vertente do investimento social e das competéncias

6.4.1.  Dominios de intervengdo estratégica

O apoio no dmbito da vertente do investimento social e das competéncias deve facilitar a implantagdo de projetos que
reforcem a dimenséo social da Unido, tal como sublinhado no Pilar Europeu dos Direitos Sociais. A énfase no d4mbito da
vertente do investimento social e das competéncias consiste em gerar um impacto social positivo. Em especial, as a¢des no
ambito desta vertente visam a convergéncia ascendente, a redugdo das desigualdades, o aumento da resiliéncia e da inclusdo
através da promogido do emprego e do desenvolvimento de competéncias, incluindo o empreendedorismo e o trabalho por
conta propria, as empresas sociais, a economia social, a inclusdo social, e a melhoria da satide, do bem-estar e da qualidade
de vida global dos cidaddos; estimulando os resultados do ensino e a disponibilizagio de competéncias e apoiando uma
transicio justa para uma economia hipocarbdnica. As agdes tém igualmente por objetivo aumentar o acesso e a
disponibilidade de microfinanciamento e de financiamento para as empresas sociais, apoiar operagdes de financiamento e
investimento relacionadas com o investimento social, as competéncias e as aptiddes, bem como desenvolver e consolidar
mercados de investimento social, nos dominios a que se refere o artigo 8.°, n.° 1, alinea d), e em conformidade com o
artigo 3.°, n.° 2, alinea d), do Regulamento InvestEU. A vertente do investimento social e das competéncias facilitard o
desenvolvimento de aptiddes e competéncias essenciais, a correspondéncia, a implantagdo e a utilizagdo de aptiddes mais
elevadas através do ensino, da formagdo, incluindo a formagdo profissional e atividades conexas, com vista a alcangar os
objetivos estratégicos estabelecidos na Agenda de Competéncias para a Europa (1)), na Recomendagdo do Conselho sobre
o ensino e a formagdo profissionais (1), no Espaco Europeu da Educagio (") e no Plano de Ac¢do para a Educacio Digital
2021-2027 (9).

Os dominios elegiveis para operagdes de financiamento e investimento ao abrigo da vertente do investimento social e das
competéncias encontram-se elencados no anexo II do Regulamento InvestEU, nomeadamente o ponto 12. Os dominios
elegiveis podem considerar-se prioritirios, de acordo com a sec¢do 2.3.2.1 das presentes diretrizes em matéria de
investimento.

A vertente do investimento social e das competéncias apoiard o microfinanciamento e as empresas sociais. No caso do
microfinanciamento, um microempréstimo (ou microcrédito) significa um empréstimo até 50 000 EUR. Em especial,
incentivar-se-d a concessdo de montantes de investimento até 500 000 EUR para as empresas sociais, ao passo que
montantes mais elevados, até 2 000 000 EUR, irdo também ser orientados para promover a sua expansdo e subida na
escala de valor.

O apoio incluird igualmente medidas destinadas a promover a igualdade de género e a igualdade por outros motivos, a
inclusio social, a oferta e a procura de competéncias, ensino, formagio e servicos conexos, incluindo para o
desenvolvimento de infraestruturas sociais sustentdveis nas zonas urbanas e rurais. A vertente apoiard igualmente as
infraestruturas sociais (incluindo infraestruturas de satide e ensino, bem como a habitagdo social e para estudantes),
projetos que envolvam inovagdo social, servicos de satde, envelhecimento e cuidados de longa duragdo, acesso a
prevencdo, tratamentos inovadores e opgdes de saide em linha, inclusdo e acessibilidade, bem como atividades culturais e
criativas com um objetivo social.

A vertente do investimento social e das competéncias centrar-se-a igualmente na concessdo de financiamento sustentavel e
ético aos beneficidrios finais que enfrentem restri¢des ou obsticulos que afetem os seus direitos humanos e liberdades
fundamentais. A vertente visard, em especial, projetos que envolvam um grau razodvel de viabilidade financeira
(prospetiva), mas que ndo sejam disponibilizados ou nio sejam disponibilizados em medida suficiente pelo mercado
devido a riscos mais elevados, a inexisténcia de garantias, ndo alcancando uma escala ideal sem o apoio do setor publico
ou outros obstdculos do mercado. Os projetos apoiados devem contribuir para atrair investimento privado com vista a
satisfazer necessidades nio atendidas.

(*?) Comunicag¢do da Comissdo — Agenda de Competéncias para a Europa em prol da competitividade sustentdvel, da justi¢a social e da
resiliéncia (COM(2020) 274 final).

(") Recomendagdo 2020/C 417/01 do Conselho, de 24 de novembro de 2020, sobre o ensino e a formacio profissionais (EFP) em prol
da competitividade sustentdvel, da justica social e da resiliéncia (JO C 417 de 2.12.2020, p. 1).

(") Comunicag¢do da Comissdo «Concretizar o Espaco Europeu da Educagdo até 2025» (COM(2020) 625 final).

(") Comunicagdo da Comissdo «Plano de Acdo para a Educagdo Digital 2021-2027: Reconfigurar a educagdo e a formacdo para a era
digital (COM(2020) 624 final).
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As operagdes de financiamento e investimento visardo a disponibilizacio de infraestruturas sociais e servigos conexos
que possam dizer respeito a:

a) ensino e formacdo inclusivos, incluindo o ensino e o acolhimento na primeira infancia, e as infraestruturas e servigos de
ensino conexos, estruturas de acolhimento de criancas alternativas e inclusivas, alojamento para estudantes e
equipamento digital, que sejam acessiveis a todos, promogio da proficiéncia digital desde os primeiros anos de ensino,
implantacio universal e acesso as TIC em todas as institui¢des de ensino e formacio e ferramentas e plataformas de
ensino a distancia e de acesso remoto,

b) habitacio social a pregos acessiveis,

¢) cuidados de saide e de longa duragdo, incluindo clinicas, hospitais, cuidados primdrios, servigos de assisténcia ao
domicilio e cuidados a nivel local,

d) projetos de infraestruturas de saide que contribuam para o desenvolvimento de uma rede estratégica e geograficamente
equilibrada de infraestruturas de prevencio e de cuidados de satide modernizadas, digitalizadas e resilientes, com
capacidade para garantir o acesso universal a infraestruturas e servigos de satde criticos em toda a UE. Os projetos
apoiados podem também dar resposta a necessidades especificas urgentes de cuidados de saide e resposta a
emergéncias (') através do desenvolvimento de esta¢des médicas méveis e locais ou do transporte médico,

e) servicos sociais de apoio prestados a nivel comunitdrio e, sempre que possivel, de forma integrada.

As infraestruturas sociais, normalmente financiadas por entidades do setor ptiblico ou dependentes, enfrentam défices de
financiamento considerdveis. As consequéncias da pandemia de COVID-19 agravaram ainda mais essas necessidades.

Os investimentos em infraestruturas sociais, na acecio do anexo II, ponto 12, alinea d), do Regulamento InvestEU,
destinados a suprir deficiéncias do mercado ou situagdes de investimento insuficiente podem incluir operagdes com
entidades do setor ptblico. Nessa situagdo, um produto financeiro consagrado ao investimento em infraestruturas sociais
promovido por entidades do setor piblico no ambito da vertente do investimento social e das competéncias pode ser
acordado no ambito de um acordo de garantia com vista a suprir as deficiéncias do mercado referidas no anexo V, secgdo
A, ponto 2, alinea f), do Regulamento InvestEU. As operagdes de financiamento e investimento realizadas no quadro desse
produto financeiro satisfazem os requisitos de adicionalidade estabelecidos no artigo 209.°, n.° 2, alinea b), do Regulamento
Financeiro e no anexo V do Regulamento InvestEU.

O cumprimento da legislacdo social pertinente da Unido, nacional ou regional, consoante seja aplicavel, ¢ um requisito para
o apoio das operagdes ao abrigo do Fundo InvestEU. As intervencdes devem respeitar plenamente o principio da
subsidiariedade, complementando, caso existam, os regimes de apoio nacionais e regionais. Se for caso disso, os servigos
prestados pelos projetos apoiados devem sé-lo a nivel local numa base comunitéria. No que diz respeito as infraestruturas
no dominio da satde, a tonica deve ser colocada no desenvolvimento de modelos que passem dos cuidados institucionais a
prevencdo, aos cuidados primdrios e aos cuidados e servicos numa base comunitdria que apoiem os cuidados integrados
centrados nas pessoas e numa vida independente, em consonancia com a Convencio das Na¢des Unidas sobre os Direitos
das Pessoas com Deficiéncia.

(1) Ver, por exemplo, Overview of Natural and Man-Made Disasters and Risks the European Union may face (Sintese dos riscos de catdstrofes
naturais e de origem humana que a UE poderd ter de enfrentar) https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/285d03 8f-
-b543-11e7-837e-01aa75ed7 1al.
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No que diz respeito aos investimentos na habitacdo social a precos acessiveis, serd dada especial atenc¢do a disponibilizacio
de solugdes de habitacdo que prossigam o objetivo de retirar as pessoas da exclusdo social em complementaridade, quando
existam, com regimes de apoio nacionais ou regionais. Para efeitos de investimentos apoiados pelo Fundo InvestEU, por
«habitagdo social a precos acessiveis» (I) entende-se a habitagdo que se destine a pessoas desfavorecidas ou a grupos
sociais menos favorecidos (1) que, por condicionalismos sociais ou relacionados com os seus rendimentos, enfrentem
privagdes graves de alojamento ou ndo consigam ter acesso a alojamento nas condigdes do mercado. Ao visar as pessoas
abrangidas pela defini¢gio ETHOS de sem-abrigo e exclusdo de habitagdo, a oferta de habitacdo social deve, tanto quanto
possivel, seguir uma abordagem centrada na habitagdo. As infraestruturas e os servicos devem respeitar as normas de
qualidade aplicaveis e as convencdes das Nagdes Unidas e ndo devem conduzir a segregacio ou isolamento de grupos
especificos.

Para além das solucdes de financiamento disponibilizadas pelos intermedidrios financeiros tradicionais, a prestacdo de
servicos em espécie pode igualmente permitir que organizagdes, tais como as institui¢des de ensino e formagio, ou os
prestadores de servigos de satide, sociais e de prestagdo de cuidados, beneficiem indiretamente da garantia da UE através de
um parceiro de execucio.

A vertente do investimento social e das competéncias colocard especial énfase na inclusividade das pessoas em situa¢des
vulnerdveis e no seu acesso a servicos de qualidade também para inclusdo e acessibilidade para as pessoas com
deficiéncia e para a populacio em envelhecimento.

O apoio no ambito da vertente do investimento social e das competéncias apoiard igualmente a disponibiliza¢do de ensino
e formagdo inclusivos, incluindo a formagio profissional, e de servigos conexos, abrangendo o ensino e a formacio
iniciais e continuos, incluindo para adultos, e a inovagdo organizacional e processual, incluindo modelos empresariais
novos e inovadores. A vertente do investimento social e das competéncias apoiard também solu¢des inovadoras no
dominio da saide, tais como servicos de satide em linha e novos modelos de prestacdo de cuidados. O apoio visard
promover a igualdade de género e a igualdade por outros motivos, alargando o trabalho por conta prépria e a integracio
social das pessoas em situa¢des vulneraveis, incluindo nacionais de paises terceiros.

Deve ser dada especial atencio as empresas sociais e as suas atividades, tais como iniciativas de escala, a promogio do
desenvolvimento de competéncias digitais e empresariais para os grupos desfavorecidos, a fim de colmatar a disparidade
entre homens e mulheres e outras disparidades de diversidade nestes dominios. O apoio ao abrigo da vertente do
investimento social e das competéncias destina-se a suprir as deficiéncias do mercado a nivel da Unido em matéria de
financiamento das empresas sociais e de impacto social, microfinanciamento, satde, envelhecimento, lacunas no
financiamento do ensino e da habitacio e inovagio, através de uma maior intervengdo da Unido e de testes de mercado
mais eficientes que visam reforcar a dimenséo social da Unido.

A vertente do investimento social e das competéncias apoiard a procura e a oferta de competéncias, colmatando as
deficiéncias em termos de competéncias dos beneficidrios finais ou melhorando a utilizacdo das competéncias e
fomentando os mercados de investimento em competéncias.

O apoio consultivo pode também contribuir para explorar novas formas de prestagio de servigos sociais e, de um modo
geral, ajudar a desenvolver a oferta e a procura de competéncias em consonéncia com o Regulamento InvestEU.

No que diz respeito ao microfinanciamento, o objetivo politico é promover o emprego de qualidade, sustentdvel e a
inclusdo social, apoiando a criacio de emprego e atividades geradoras de rendimentos, em especial para as pessoas em
situacdo vulnerdvel que pretendam criar ou desenvolver uma microempresa, incluindo por conta propria. Além disso, os
intermedidrios financeiros ativos no espago de microfinanciamento devem assegurar a prestacdo, direta ou indireta, de

(1) Os projetos de habitacdo social a precos acessiveis podem consistir em operagdes tais como:
a) disponibilizagdo de um parque de habitacdo social novo, ndo segregado e acessivel através de uma ou virias das seguintes acdes:

» construcio de edificios novos,
* renovacdo ou transformacio de edificios existentes,

+ fornecimento de unidades de habitacdo individuais a partir do mercado da habitagdo privado (através de
aquisicdo ou mediagdo),

b) criagdo de uma agéncia de arrendamento de habitacdo social,

¢) disponibilizagio de solugdes centradas na habitagdo, combinando a disponibilizacgdo de unidades habitacionais para
arrendamento com servigos de apoio de proximidade (ou seja, fornecidos no local ou facilmente acessiveis),

d) adaptacdo do parque de habitagdo social existente as necessidades das pessoas com deficiéncia, incluindo as habita¢des ocupadas
pelos proprietdrios,

e) apoio especifico as comunidades marginalizadas que enfrentem privacdes graves nas suas atuais condi¢des de alojamento,
incluindo a habitagdo ocupada pelos proprietarios.

(") Tal como definido a nivel nacional, regional ou local, conforme seja aplicavel, e/ou por contextos econdmicos e sociais.
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servicos ndo financeiros, tais como servicos de desenvolvimento empresarial (acompanhamento, orientagdo e formacio) que
sdo parte integrante do microfinanciamento. As condigdes, tais como os custos da contragdo de empréstimos (incluindo a
taxa de concessdo de empréstimos) e os requisitos de garantias para microfinanciamento direta ou indiretamente apoiados
no ambito do InvestEU, devem refletir os beneficios decorrentes do apoio e ser justificiveis em fun¢do dos riscos
subjacentes e do custo real do financiamento relacionado com um crédito.

Como condigdo prévia para aceder ao apoio do Fundo InvestEU, os intermedidrios financeiros que concedem microfinan-
ciamento devem subscrever (no caso dos ndo bancos) ou aprovar (no caso dos bancos) o Cédigo europeu de boa conduta
para a concessio de microcrédito (**), a fim de garantir elevados padrdes éticos de concessio de empréstimos,
nomeadamente em termos de governacdo, gestdo e protecdo dos clientes. Os intermedidrios financeiros devem procurar
evitar o endividamento em excesso de pessoas e empresas, tendo em conta, nomeadamente, a sua capacidade de
pagamento dos empréstimos e assegurando um custo acessivel dos empréstimos contraidos.

O apoio ao abrigo da vertente do investimento social e das competéncias estard em consonancia com os objetivos do FSE+,
incluindo os objetivos operacionais propostos para apoiar o desenvolvimento do ecossistema de mercado relacionado com
a disponibilizac¢io de financiamento para empresas sociais e microfinanciamento para microempresas em fase de arranque
e desenvolvimento, em especial as que empregam pessoas em situagdes vulnerdveis. A Comissdo, no ambito do FSE+,
fornecerd diretrizes para o desenvolvimento das infraestruturas sociais (incluindo habitacdo e saiide, acolhimento de
criangas, cuidados de longa duracio e ensino e formagdo) necessirias para a aplicacdo do Pilar Europeu dos Direitos
Sociais. No entanto, a participacio no FSE+ ndo é uma condigdo prévia para aceder ao apoio do Fundo InvestEU.

O apoio ao abrigo da vertente do investimento social e das competéncias serd igualmente canalizado para a inovagao
social, que pode incluir solucdes e regimes sociais inovadores destinados a promover impactos e resultados sociais, a
fim de contribuir para a concretizacio dos objetivos estratégicos desta vertente.

Na prossecucdo destes objetivos, deve incentivar-se a combinacio do apoio do Fundo InvestEU com contribui¢des de
doadores, filantropos, funda¢des e outros intervenientes do setor privado. O Fundo InvestEU procurard reforcar a
participacdo do setor privado para ajudar a concretizar o Pilar Europeu dos Direitos Sociais, apoiando, nomeadamente, o
emprego de qualidade, o ensino e a formagio inclusivos, a satide, a inclusdo social e a participacdo ativa na sociedade, bem
como a acessibilidade e a inclusdo das pessoas com deficiéncia. Os intervenientes do setor privado terdo a possibilidade de
contribuir para os objetivos da vertente do investimento social e das competéncias através de contribuicdes diretas
(donativos, formas de apoio reembolsivel e ndo reembolsdvel) efou coinvestimentos em projetos ou intermedidrios
financeiros indiretamente apoiados pelo Fundo InvestEU.

Do mesmo modo, ¢ incentivado o agrupamento de projetos de menor dimensio, pois muitos projetos no espaco social
sdo demasiado pequenos para atrair o interesse de investidores privados ou para uma utilizacio mais eficiente dos dinheiros
publicos. Por exemplo, as reformas no dominio da politica social podem implicar a criagio de infraestruturas e servigos
sociais, tais como novos modelos sociais, de prestacdo de cuidados e de saide, em vérios locais sob a jurisdicio de uma
autoridade nacional ou regional, através de um conjunto de projetos de pequena dimensio. Poderd ser necessario agrupar
projetos de pequena dimensio numa Gnica proposta de investimento para suscitar o interesse dos investidores. O
agrupamento pode envolver:

a) o agrupamento de pequenos projetos de infraestruturas sociais ou de tecnologia ou servicos sociais numa tnica
proposta de investimento que envolva vérios subprojetos em diferentes localiza¢des;

b) o agrupamento de necessidades de investimento em infraestruturas sociais, tecnologia e servicos sociais num tnico
projeto ou proposta de investimento. Esse agrupamento pode exigir a combinagdo de fontes ou instrumentos de
financiamento;

¢) o agrupamento de necessidades de investimento em infraestruturas e servigos sociais num veiculo de investimento mais
vasto para a renovacdo ou o desenvolvimento urbano ou rural, tendo em vista a inclusdo social ou ao abrigo de regimes
de «cofinanciamento civico».

As agdes descritas nas alineas a) a ¢) do pardgrafo anterior podem ser complementadas por medidas de acompanhamento
destinadas a: i) ajudar os promotores de projetos e os intermedidrios financeiros a desenvolverem competéncias para
configurar estratégias de investimento, financiamento misto ou hibrido, planeamento e agrupamento de projetos; ii) apoiar
o desenvolvimento de inovadores sociais, empresas sociais, investidores com impacto social e filantropos, incluindo

(") https:|[ec.europa.eu/social/main.jsp?catld=738&langld=en&publd=8312&furtherPubs=yes
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filantropos de risco; e iii) criar uma rede pan-europeia de centros de informagdo e orientacdo de impacto social e de
inovagdo social, servi¢os de ensino e formagio inovadores, tais como prestadores de servi¢os de orientagdo, previsdo de
competéncias, avaliagdes de competéncias e servicos de validagdo ou servigos que contribuam para a correspondéncia
entre a procura e a oferta de competéncias, bem como parcerias entre empresas e estabelecimentos de ensino e centros de
exceléncia, incluindo centros de exceléncia profissional.

Essas a¢des podem também ser complementadas pela recolha de dados a escala da UE sobre as deficiéncias do mercado ou
situacdes de investimento insuficiente nos dominios de intervencio relacionados com a vertente do investimento social e
das competéncias e pela sua disponibilizagdo ao publico.

6.4.1.1. Investimentos estratégicos no 4mbito da vertente do investimento social e das competéncias

O apoio ao ensino e a formagdo visard, em especial, projetos que contribuam para a digitalizagdo dos sistemas europeus
de ensino e formagio, incluindo a promogido da proficiéncia digital desde os primeiros anos do ensino, a implantacio
universal e o acesso as TIC nas institui¢des de ensino e formacio e ferramentas e plataformas de ensino a distincia e de
acesso remoto. As agdes apoiadas devem também visar outros programas de digitalizagdo, que visem o acesso ao longo da
vida e inclusivo e o apoio as competéncias e solucdes digitais para todos os grupos sociais e idades. Além disso, o apoio a
educagio e a formacdo deve facilitar o desenvolvimento de novas competéncias e o refor¢o de competéncias adquiridas
que garantam o funcionamento eficaz das atividades estratégicas e criticas definidas nas sec¢des 6.1.1.8 e 6.2.1.1 das
presentes diretrizes em matéria de investimento.

6.4.2.  Caracteristicas dos potenciais produtos financeiros
6.4.2.1. Intermedidrios financeiros envolvidos

a) Relativamente ao financiamento com base na divida:

Podem candidatar-se intermedidrios financeiros, incluindo bancos e institui¢des de fomento nacionais, bancos comerciais,
sociedades e instituicdes de garantia, fundos de divida diversificados que concedem financiamento privilegiado e
subordinado, instituicdes de microfinanciamento, sociedades de locagdo financeira, plataformas de financiamento coletivo
e de capitais de investimento coletivo, entidades de finalidade especial, veiculos de cofinanciamento, fundos ou sistemas de
coinvestimento, instituicdes financeiras ndo bancdrias, incluindo fundos de empréstimos, prestadores de capital paciente,
tais como cooperativas, cooperativas de crédito, companhias de seguros, fundos de pensdes, fundos de capitais de
investimento privados, fundos de investidores providenciais e fundos de fundos.

Podem também ser elegiveis dinamizadores do mercado de investimento social [incluindo a propensio para o investimento
e os intermedidrios de desenvolvimento das capacidades ativos no dominio do microfinanciamento e do financiamento de
empresas sociais, empresas de tecnologia financeira, institui¢des de ensino superior, universidades, centros de investigagdo e
Comunidades de Conhecimento e Inovacio do Instituto Europeu de Inovagdo e Tecnologia (EIT), fundagdes, plataformas de
financiamento colaborativo e institui¢des de ensino e formagio profissional, incluindo centros de exceléncia profissional e
parcerias educagdo-empresas]. Podem também candidatar-se outros grupos de investidores, incluindo investidores
empresariais, investidores com impacto social, investidores providenciais (sociais), empresarios do ensino (por exemplo, os
cursos em linha abertos a todos), filantropos de risco e filantropos.

Podem candidatar-se outros intermedidrios puablicos e os que operam em infraestruturas sociais, financiamento de
empresas sociais e espaco da economia social (tais como bancos éticos ou alternativos, bancos cooperativos), com
capacidade para conceder financiamento nos dominios elegiveis abrangidos pela vertente do investimento social e das
competéncias, em plena conformidade com a legislagio nacional e da Unido aplicavel e com os requisitos pertinentes do
Regulamento Financeiro.

Os potenciais intermedidrios financeiros ptblicos referidos nas presentes diretrizes podem também desempenhar um papel

na conjugacio do apoio do Fundo InvestEU com outros programas de financiamento centrais da Unido e fundos em regime
de gestdo partilhada.

b) Relativamente ao financiamento por capitais préprios:

Os intermedidrios financeiros podem incluir, entre outros, bancos e institui¢des de fomento nacionais, bancos comerciais,
sociedades e institui¢des de garantia, fundos de empréstimos, fundos de divida, fundos de pensdes, instituicdes de
microfinanciamento, empresas de locagdo financeira, plataformas de financiamento coletivo e de capitais de investimento
coletivo, entidades de finalidade especial, veiculos de cofinanciamento, fundos ou regimes de coinvestimento.
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Os intermedidrios financeiros elegiveis para o financiamento por capitais proprios podem também incluir institui¢des
financeiras ndo bancdrias, incluindo fornecedores de capital paciente, tais como cooperativas, cooperativas de crédito,
companhias de seguros, bem como entidades a constituir, fundos de fundos, fundos de capitais de investimento, fundos de
capital de risco, fundos de investidores providenciais, fundos de transferéncia de tecnologia, fundos ou regimes de
coinvestimento, fundos de divida de risco, outros mecanismos ou regimes que disponibilizam investimentos em capital
proprio, quase-capital, instrumentos hibridos de capital e divida e outras formas de financiamento intercalar.

Podem também ser elegiveis dinamizadores do mercado de investimento social [incluindo a propensdo para o investimento
e os intermedidrios de desenvolvimento das capacidades ativos no dominio do microfinanciamento e do financiamento de
empresas sociais, empresas de tecnologia financeira, institui¢des de ensino superior, universidades, centros de investigacdo e
Comunidades de Conhecimento e Inovagio do Instituto Europeu de Inovagio e Tecnologia (EIT), fundagdes, plataformas de
financiamento colaborativo e instituicdes de ensino e formagdo profissional, incluindo centros de exceléncia profissional e
parcerias educacdo-empresas]. Outros grupos de investidores, incluindo investidores empresariais, investidores com
impacto social, investidores providenciais (sociais), empresdrios do ensino (por exemplo, os cursos em linha abertos a
todos), filantropos de risco e filantropos, podem atuar como intermedidrios financeiros, em plena conformidade com a
legislagdo nacional e da Unido aplicdvel, quando demonstrarem ter capacidade para gerar projetos ou carteiras de
investimento nos dominios abrangidos pela vertente dos investimentos sociais e das competéncias.

Os gestores de intermedidrios financeiros (incluindo gestores ou consultores em fungdes pela primeira vez) devem
demonstrar a capacidade e a experiéncia necessarias para assumir esses investimentos no dominio abrangido pela vertente
do investimento social e das competéncias, bem como a capacidade para financiar, atrair capital privado e a capacidade
prospetiva de se tornar financeiramente vidvel (nomeadamente através de uma estratégia de investimento sélida), a fim de
atrair mais investimentos privados para a categoria de ativos especifica.

6.4.2.2. Beneficidrios finais visados

A vertente do investimento social e das competéncias centra-se no apoio em vérios dominios de intervenco, visando, por
conseguinte, um vasto leque de beneficidrios finais, que podem incluir:

a) pessoas singulares:

i) pessoas em situagdes vulnerdveis (tais como pessoas em situa¢do de exclusdo social ou em risco de exclusio social,
incluindo pessoas sem-abrigo ou que enfrentam privacdes graves de alojamento, pessoas que perderam ou estdo em
risco de perder o seu emprego, ou que tém dificuldades em ingressar ou reingressar no mercado de trabalho,
pessoas de grupos minoritdrios, nacionais de paises terceiros, pessoas em situagdo desfavorecida no que diz
respeito ao acesso ao mercado de crédito convencional que pretendam criar ou desenvolver as suas proprias
microempresas),

ii) criangas, pais, professores e administradores escolares,
iii) estudantes e aprendentes potenciais ou atuais (incluindo aprendentes adultos),
b) empresas,

i) microempresas, incluindo trabalhadores por conta prépria, especialmente microempresas que empregam pessoas
vulneraveis,

i) empresas sociais,

iii) empresas publicas,

iv) PME,

v) Outras empresas do setor privado.

c) prestadores de servicos de ensino, formagio e servigos conexos, incluindo universidades, escolas, estabelecimentos de
ensino e formagdo da Europa, incluindo centros de exceléncia profissional e prestadores de servicos de ensino e
acolhimento na primeira infancia,

d) entidades de finalidade especial,

e) associacdes, fundacdes, mutualistas e cooperativas,
f) organizagdes ndo governamentais,

g) autoridades publicas,

h) autoridades de satde, prestadores de servicos de satide, prestadores de servigos sociais, prestadores de tecnologias,
profissionais de satide, doentes, particulares,

i) no dominio das infraestruturas sociais, os beneficidrios finais visados podem ser promotores de projetos, empresas
publicas, operadores de edificios/gestores de instalagBes, prestadores de habitacio social e parcerias ptiblico-privadas.
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As operacdes de investimento e financiamento irdo igualmente apoiar projetos de organizagdes do setor ptblico e privado
ativas no espago de investimento social ou que necessitem desse investimento.

Essas organizagdes incluem, nomeadamente, PME, grandes empresas, cooperativas, fundagdes, filantropos de risco,
empresas orientadas para o impacto, institui¢Ges e prestadores de ensino e formagdo, empresas de resultados tripartidos,
autoridades locais e municipais.

As suas atividades abrangem diferentes setores e subsetores, incluindo, nomeadamente, a mobilidade inteligente e inclusiva,
a renovacdo urbana, a revitalizagdo socioecondmica rural da construgdo de comunidades e a solidariedade intergeracional,
comunidades inclusivas, o problema dos sem-abrigo, a integracio de pessoas em situa¢des vulnerdveis, incluindo pessoas
com deficiéncia, dificuldades de satide mental e deméncia, desenvolvimento comunitério, integracdo de nacionais de paises
terceiros para responder aos desafios demograficos e migratérios e integrar novas populagdes, a inclusio digital e as
competéncias empresariais.

6.4.2.3. Produtos financeiros gerais

O apoio do Fundo InvestEU serd apoiado por uma garantia orcamental tnica da UE que abrange produtos financeiros
direcionados a uma carteira diversificada de riscos. Tal pode incluir, nomeadamente, garantias bancdrias, empréstimos,
capital préprio, divida intercalar, fundos especificos e plataformas de investimento (que podem ter uma estrutura
estratificada da parcela de primeiras perdas, da parcela de prioridade intermédia e da divida privilegiada), apoio ao
investimento em regimes e parcerias de contratagdo de resultados sociais, fundo de maneio, apoio a aquisicio de ativos
tangiveis e intangiveis e operacdes de locagdo financeira. As opera¢des de financiamento tém um prazo de vencimento
minimo de 12 meses, mas para segmentos especificos com um prazo de vencimento tipico inferior a média, por exemplo,
microfinanciamento, o prazo minimo de vencimento pode ser reduzido até 3 meses. Prestar-se-d especial aten¢do a
disponibilizacio de capital paciente, sem rendimentos imediatos, com a expectativa de criagdo de valor no longo prazo.

Tal pode ocorrer, nomeadamente, através de veiculos de investimento especificos, que podem conceder empréstimos,
capital proprio, capital hibrido e instrumentos de partilha de riscos para intermedidrios ou financiamento direto aos
beneficidrios finais.

As garantias permitirdo aos parceiros de execugdo e aos intermedidrios visar os beneficidrios finais identificados na seccao
6.4.2.2 em condi¢des financeiras e ndo financeiras melhores do que teriam sem a garantia, repercutindo assim os
beneficios decorrentes da intervencio da UE. Uma redugdo do prémio de risco cobrado aos beneficidrios finais pode ser
considerada, em especial, para as operagdes apoiadas pelo Fundo InvestEU ao abrigo da vertente do investimento social e
das competéncias. Além disso, em consonéncia com o perfil de risco dos ativos (frequentemente de natureza intangivel) ao
abrigo da vertente do investimento social e das competéncias, serd possivel a cobertura da parcela de primeiras perdas pela
garantia.

Os regimes-piloto de contratagdo de resultados sociais podem ser apoiados, incluindo investimentos em regimes de
pagamento por resultados e obrigacdes com impacto social em dominios especificos, em que os organismos publicos
adjudicantes (ou também os organismos privados) prosseguem impactos sociais com base em resultados sociais
predefinidos, se resultarem em adicionalidade, em conformidade com o anexo V do Regulamento InvestEU. Implicardo a
assuncdo de riscos do setor privado e ndo sdo abrangidos pelo ambito dos servigos sociais essenciais para os quais as
autoridades publicas teriam de intervir em caso de falha. Desde que tal seja o caso, os possiveis dominios de intervengdo
podem incluir o acesso a educagdo e formagio, a satide e a prestagio de cuidados, a migracdo e a integragio de nacionais
de paises terceiros, os servicos de emprego, a atualizagdo de competéncias e os servigos sociais. Ao visar os servigos
sociais, podem ser lancados regimes-piloto de contratagio de resultados sociais para testar se uma intervencdo inovadora é
eficaz e modulédvel. Esses regimes devem proporcionar transparéncia quanto a criagdo, funcionamento e acompanhamento
da sua eficdcia.

a) Relativamente ao financiamento com base na divida concedido pelo parceiro de execucio

Os instrumentos de divida apoiados pela garantia da UE através de parceiros de execucdo e intermedidrios financeiros
visardo predominantemente projetos que demonstrem dificuldades em obter financiamento por divida no mercado
devido, nomeadamente, a falta de garantias, ao historial de crédito ou a um perfil de risco elevado ou a baixos rendimentos
esperados.

A garantia da UE pode ser concedida para operagdes de financiamento e investimento sob a forma de:

a) divida direta (incluindo empréstimos subordinados), obrigacbes, empréstimos ndo garantidos e sem caucdes,
empréstimos a empresas, investimentos intercalares, empréstimos privilegiados e linhas de crédito,
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b) melhoria do risco de crédito para novos investimentos (obrigagdes para financiar projetos, empréstimos bancarios ou
uma combinagdo de ambos) e empréstimos para projetos de infraestruturas sociais e educativas, empréstimos a
empresas ou divida privilegiada e empréstimos subordinados a veiculos de finalidade especial e estruturas de PPP (em
regimes de financiamento de projetos),

¢) divida intermediada, incluindo os empréstimos-quadro desembolsados através de intermedidrios financeiros e que
envolvem multiplos beneficidrios finais,

d) (contra)garantias, garantias de reempréstimo, garantias financiadas e outros regimes de partilha de riscos para sistemas
aplicados por intermedidrios financeiros e garantias (financiadas e ndo financiadas) a financiadores terceiros,

e) produtos de garantia que abranjam novos empréstimos contraidos que, sob reserva da regulamentagdo aplicavel e do
consentimento das autoridades reguladoras nacionais pertinentes, possam, se for caso disso, proporcionar redugdes
dos fundos proprios para os intermedidrios financeiros,

f) mecanismos de garantia especificos que possam ser concebidos para permitir e apoiar investimentos sociais a partir da
base de dotagdes de fundacdes e organizagdes filantrdpicas, contribuindo para reduzir o risco desses investimentos e
alcangar um certo nivel de retorno, que estardo normalmente associados ao compromisso de que os rendimentos
gerados do lado dos investidores a partir da utilizagdo da garantia serio gastos em subvencdes e apoio ndo
reembolsdvel, em consonéncia com os dominios de financiamento prioritdrios do InvestEU.

b) Relativamente ao financiamento por capitais prdprios concedido pelo parceiro de execucio

O financiamento por capitais proprios deve ser utilizado para atingir uma massa critica e fornecer flexibilidade nas
estruturas de financiamento tipicamente associadas aos empréstimos bancarios. As operagdes de capital proprio podem
atrair uma gama de capital paciente, utilizado nas fases pré-bancarias da criacdo de empresas em todos os setores, permitir
que as empresas sociais abandonem gradualmente uma abordagem de financiamento baseada em subvengdes e reforcar o
seu potencial de inovagio e crescimento.

Os potenciais produtos de capital préprio que podem ser abrangidos pela garantia da UE incluem:

a) investimentos (in)diretos em capital préprio e quase capital, instrumentos hibridos de capital e divida e outras
formas de financiamento de prioridade intermédia em fundos de agdes privados ou publicos, fundos de divida
privados, fundos de capital de risco, intermedidrios financeiros, tais como instituicdes de microfinanciamento e
prestadores de financiamento social (por exemplo, para reforco de capacidades, para apoiar fundos associados a
incubadoras e aceleradores ou para a prestagdo de servicos de incubagio a empresas sociais e inovadores sociais,
incluindo o ensino e a formacdo inovadores e os prestadores de servicos conexos, ou para coinvestir juntamente com
filantropos de investidores providenciais e empresas sociais e para apoiar certas solu¢des financeiras inovadoras). Em
determinadas circunstincias especiais, também se pode considerar o desvio do principio pari passu tradicional em
direcdo a um modelo assimétrico de distribuicdo de risco e de partilha de rendibilidade;

b) participagdes diretas no capital préprio, capital social, empréstimos dos acionistas convertiveis e combina¢des de
diferentes tipos de participa¢des no capital proprio emitidas para os investidores. Deve também ser considerada a
possibilidade de permitir retornos assimétricos e partilha de riscos,

c) participaces abertas no capital, participacdes passivas, empréstimos de acionistas e combinacdes de diferentes tipos de
participagdes no capital emitidas aos investidores, bem como donativos, incluindo formas avancadas de apoio
reembolsavel e ndo reembolsavel. Esses produtos ndo devem envolver direitos de voto ou de gestdo para os investidores
(incluindo coinvestidores).

Os parceiros de execugdo que beneficiam da garantia da UE devem estar, pelo menos, em pé de igualdade com os outros
investidores. No entanto, no dmbito da vertente relativa ao investimento social e as competéncias, quando devidamente
justificado, o principio de prioridade igual pode ndo ser aplicdvel, ou seja, os investimentos dos parceiros de execugdo que
beneficiam da garantia da UE podem estar numa posi¢do subordinada, bem como assimétrica no que diz respeito ao risco
e as receitas em cascata.

O conjunto de investidores dispostos a investir nos instrumentos sociais € atualmente limitado, tendo em conta o retorno e
a percegdo do risco. Em especial, a execugdo do programa ndo visard a maximizacdo do retorno, mas sim alcangar um nivel
de retorno suficiente para garantir o alinhamento dos incentivos e a participagio dos investidores. Dado que a ténica
serd colocada na geragdo de um retorno social e ndo de um retorno financeiro, o objetivo de retorno da carteira para uma
operagio pode inclusive ser nulo.
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6.4.2.4. Produtos financeiros temdticos

Esses produtos assumem a forma de plataformas e produtos financeiros-piloto para suprir deficiéncias do mercado e
situacGes de investimento insuficiente, acelerar o desenvolvimento do mercado de investimentos sociais ou atrair mais
investimento privado e contribuir para soluc¢des de financiamento adaptadas para o impacto social (*19).

Em caso de financiamento pelo parceiro de execucio para apoiar as instituicdes de microfinanciamento e os prestadores de
financiamento social para efeitos de reforgo das suas capacidades, ndo se aplica o requisito de o parceiro de execu¢do dever
contribuir com 5 % de recursos proprios para a parcela de primeiras perdas, como mencionado na secgdo 4.2.2 supra.

("% Por exemplo, através da prestagdo de garantias aos investidores, da criagdo de mecanismos de aceleragdo para os gestores de veiculos
de impacto social ou da criagdo de mecanismos de incentivo de impacto social para as empresas sociais).
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