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1. INTRODUGAQ

O presente Anexo ao Contrato de Gestdo Delegada celebrado entre os Munigjgios
delegantes e a Empresa sumariza uma previsdo das demonstragdes financeiras da

Empresa para o periodo de 2008 a 2047, assumindo, para o quingquénio de 2013 a 2017,
-

cariz vinculativo a trajectéria tarifaria constante do

As projecgbes financeiras (demonstragdo de resultados, balango e fluxos de tesouraria)
integram os objectivos, iniciativas estratégicas e plano de investimentos constantes dos

Anexos talll,

Os mapas estfo expressos a pregos correntes de acordo com um pressuposto de inflagéo
anual para o periodo de 2013 a 2047 de 2,5%, apresentando igualmente os valores
histaricos da Empresa desde o inicio da sua actividade em 2008.

Previu-se também que, no ambito do contrato de gestdo delegada com os Municipios
associados, fosse considerada a remuneracdo do capital proprio, contemplando-se a sua
distribuicdo anual calculada com base na taxa de juro de longo prazo (4,9%) publicada pelo
Banco de Portugal no Boletim Econémico de Inverno de 2011, incidente sobre o capital
préprio apurado em cada exercicio, deduzido de reservas, capital subscrito mas ainda n&o

realizado e subsidios por especializar.

BREVE ENQUADRAMENTO

A AR - AGUAS DO RIBATEJO, EM, S.A. (adiante designada abreviadamente “AR”),
constituida em 13 de Dezembro de 2007, com um capital de 5.410.299 euros, repartidos
pelos municipios de Almeirim, Alpiarca, Benavente, Chamusca, Coruche, Golegd e
Salvaterra de Magos, tem como objecto social “a exploracdo e gestdo dos sistemas de
abastecimento e distribuicdo de dgua para consumo publico e saneamento dos

municipios participantes no seu capital social’.

Iniciou a actividade de exploragdo e gestdo dos sistemas municipais em 2009, tendo
desenvolvido, até ao final do exercicio de 2010, um esforgo de estruturagdo técnica,
administrativa e comercial da sua actividade, secundado por esforgos multiplos no dominio
financeiro no sentido de optimizar os apoios a modernizagio de todas as infra-estruturas de
abastecimento de agua e de drenagem e fratamento de aguas residuais dos concelhos




aderentes e do concelho de Torres Novas que, entretanto, iniciou um processo de adesfio a

AR, concluido no exercicio de 2011.

Os varios esforcos da AR culminaram na aprovagéo, ao longo dos primeiros anos de
actividade até final de 2010, de um conjunto de apoios financeiros comunitéarios, a fundo
perdido, num montante global de cerca de 83 mithbes de euros para um investimento total
de cerca de 131 milhdes de euros, e culminaram, também, na negociacdo e aprovacio, até
ao presente, de dois importantes financiamentos bancérios, no montante global de 27,6
milhdes de euros para complementar os apoios indicados e garantir a contrapartida

financeira nacional dos investimentos em curso.

Os anos de 2009, 2010 e 2011 marcaram o inicio da actividade regular da empresa, a quem
foram delegadas pelos Municipios todas as fungdes relativas a gestdo do abastecimento de
agua e drenagem e tratamento de &guas residuais conforme previsto nos contratos de
gestio celebrados entre a AR e cada um dos Municipios aderentes. Os resuitados apurados
nesses trés anos foram positivos, esperando-se que o aumento de actividade da empresa,
com maior cobertura de clientes e utentes, contribua para robustecer esses resulfados,
conforme se prevé no modelo financeirc a longo prazo de desenvolvimento da empresa, que
se anexa ao presente estudo e onde se detalham, por ancs, as quantidades e valores

sintetizados nos capitulos subsequentes.

A adesio do concelho de Torres Novas a AR, como ja mencionado, veio a efectivar-se no 2°
semestre de 2011, o que, em conjunto com a saida do Municipio da Goleg, efectivada em
simultaneo com a adesdo de Torres Novas, implicou uma alteragdo na estrutura de
participantes e de capital social - 6.871.681 euros — passando esta a ser a que se indica no

guadro seguinte, para servir uma populacao de 149.445 habitantes residentes.

ALMEIRIM 23.403 1.061.893 Euros 15,45%
ALPIARCA 7.709 371.134 Euros 5,40%
BENAVENTE 29.388 1.129.468 Euros 16,44%
CHAMUSCA 10.124 559.907 Euros 8,15%
CORUCHE 19.932 1.032.932 Euros 15,03%
SALVATERRA DE MAGOS 22.053 975.011 Euros 14,19%
TORRES NOVAS 36.837 1.741.336 Euros 25,34%




QM

O documento agora apresentado contém as perspectivas de desenvolvimento econdmico e
financeiro da empresa a medio prazo (qumquénlo 2013 a 2017) e a longo prazo (ate 2047)

2. MISSAOQ E OBJECTIVOS

A miss8o da AR &, como referem os Estatutos, a exploracdo e gestéo, de forma integrada,
do abastecimento de agua e do saneamento, ampliando o nive! de atendimento que existia
antes de iniciar a sua actividade, visando alcangar uma meta percentual superior a 96% de
cobertura domiciliaria de abastecimento de 4gua e uma meta percentual superior a 85% de
cobertura de saneamento em toda a area.

A progressdo anual das coberturas concelhias parte da base inicial correspondente a
situagsio real do ndmero de zonas e alojamentos servidos por redes de abastecimento e
saneamento no ano de arrangque da actividade, a que se acresceu a progresséo esperada
dos investimentos nos varios subsistemas autonomeos com componentes referentes a
abastecimento de &gua e a saneamento “em alta” e “em baixa".

A AR procura aproximar os seus objectivos de cobertura sub-regional aos objectivos
nacionais expressos no PEAASAR 11, quer em termos percentuais de atendimento, quer em
termos de qualidade e fiabilidade, residindo nos subsistemas de saneamento, que iréo servir
as areas de povoamento disperso, as principais dificuldades, prevendo-se que, s6 a partir de
2020, se venha a alcangar uma meta de cobertura da ordem de 85% da populagao
residente.

O objectivo de atendimento que se fixou no que respeita ao saneamento representa um
esforgo financeiro assinalavel, para passar de um nivel médio de atendimento inferior a 60%
no inicio da exploragdo pela AR para cerca de 85% quando forem concluidos os
investimentos previstos.

Os objectivos a alcangar, tendo em conta as metas de atendimento indicadas, traduzem-se
nas evolugbes de n°s de consumidores de agua e de utentes de saneamento gue se
ilustram no Quadro 1 para alguns anos de referéncia.

Assinale-se que os limites a longo prazo quanto aos graus de cobertura e nimero de
clientes reflectem uma atitude de prudéncia face as caracteristicas de povoamenio disperso
predominante em alguns dos concelhos (por exemplo, Chamusca e Coruche) e aos habitos
da populagao.




QUADRO 1 METAS PARA ANOS TIPICOS

COBERTURA DOMESTICA % 96,45%  96,50%  96,53%  96,61% 96,65%
CLIENTES DOMESTICOS N* 72.314 78.735 80.163 84.246 87.026
CLIENTES Nf DOMESTICOS N° 7.407 7.629 7.809 8.300 8.617
CONSUMO DOMESTICO 1000 M3 7.862 8.383 8.535 8.971 9271
CONSUMO N/DOMESTICO 1000 M3 1.502 1.562 1.693 1.706 1782
PERDAS % 3500%  26,00%  20,00%  20,00% 20,00%
PRODUCAO DE AGUA 1000 M3 14.407 13.426 12.660 13.345 13816

COBERTURA DOMESTICA % 78,88%  83,86%  84,86%  85,43% 85,64%

CLIENTES DOMESTICOS N° 49.153 64,094 69.436 73.216 75,736
CLIENTES N/ DOMESTICOS N° 5.816 6.176 6.323 6.718 6.958
EFLUENTE DOMESTICO 1000 M3 4.914 6.270 6.794 7.176 7.430
EFLUENTE N/DOMESTICO 1000 M3 1.020 1.084 1,116 1.202 1.254

3. PROGRAMA DE INVESTIMENTO

A AR - AGUAS DO RIBATEJO, EM, S.A. tem em cursoc um Programa global de Investimento
por fases, cuja 12 fase, envolveu investimentos no valor de 41.878.432 euros, sendo
20.934.116 euros para diversos subsistemas de saneamento em “aita” e o restante para
abastecimento de dgua em “alta”.

A candidatura inicial apresentada ao Fundo de Coes&o foi preparada ainda antes da criagéo
da empresa, pela CULT", e veio a obter aprovagio para uma contribuigiio fixada em
28.477.334 euros, que tem vindo a ser recebida pela AR desde 2008, tendo o montante de
recebimentos atingido até ao final de 2011 cerca de 22.781.867 euros, faltando receber no
fecho desta fase, em 2013, cerca de 5.695.467 euros.

A 2° Fase do Programa de Investimentos compreende uma componente de investimentos
em saneamentc no montante de 19,779.252 euros e uma compenente de investimentos em
abastecimento de agua de 18.798.029 euros que receberam aprovagéo do QREN para uma
contribuicdo de 15.357.552 euros para abastecimento de agua e 16.391.753 euros para

T A CULT- Comunidade Urbana da Leziria do Tejo, integrava os Municipios que vieram a constituir a AR-EIM &
fez preparar, a partir de 2004, os estudos técnico-econdmicos do futuro Sistema Intermunicipal, com base nos
quais foi feito o pedido de contribuigéo apresentado ao Fundo de Coeséo.
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saneamento. Estas comparticipagfes resultaram da revisGo em alta no ano de 2012, na

sequéncia da alteragio da taxa maxima de co-financiamento, que passou a ser de 85%.

As intervengdes no ambito da 2.2 fase do Plano de Investimentos esto em curso, prevendo- |

se a sua conclusdo em 2013.

A 3?2 Fase do Programa de Investimentos, referente ao alargamento do Sistema ao concelho |

de Torres Novas, compreende uma componente de investimentos em saneamento no
montante de 26.675.000 euros e uma componente de investimentos em abastecimento de
4gua de 3.600.000 euros. Destas, de referir que a do abastecimento obteve aprovagéo de
uma contribuicdo do QREN que ascendera a 2.116.133 euros. Quanto & operagéo referente
a0 saneamento, o contrato de financiamento foi rescindido pelo POVT, no ambito do
processo de reprogramacéo do QREN. No entanto, a AR procurou salvaguardar a situagéo
relativa a alguns investimentos considerados prioritarios, no sentido da disponibilizagéo de
financiamento ainda no &mbito do QREN, o que foi conseguido. Assim, e no que toca & 3.2
fase — Saneamento, teremos a realizagdo dos investimentos num periode mais alargado de
tempo, que se estendera entre 2013 e 2016 (uma vez que alguns dos financiamentos feréo
de procurar apoios no préximo periodo de programagéo financeira comunitéria, 2014-2020).
A comparticipagéo global estimada para a vertente de saneamento da 3.2 fase ascendera a
21.340.000 euros.

Esta fase foi candidatada a apoio do QREN no dltimo trimestre de 2009, e aprovada em
2010, encontrando-se numa fase inicial de execuglo sem ter recebido ainda qualquer

parcela das contribui¢gbes aprovadas.

No Quadro 2 apresenta-se a discriminagéo'dos investimentos iniciais, candidatados e
apoiados por Fundos da Uniéo Europeia, por fases e por anos, cobrindo o periodo de 2008
a 2016, a atingindo o montante de 110.730.713 euros, a que acresceréo os investimentos
sem apoio comunitarioc no montante de 13.950.040 euros perfazendo um total de
124.680.713 euros

Este investimento a realizar entre 2008 e 2016 ird acrescentar-se aos investimentos em

espécie para realizagdo do capital social no montante de 6.871.681 euros

,/\
-
/
|
|
/

,Q o pW




QUADRO 2 INVESTIMENTO INICIAL PREVISTO { 1000 £ a pregos correntes)

1? Fase de investimento

Abastecimento de &gua 500 4000 561 10.190,71
Saneamento 3.811 10.166 10.000 5957 29.934,12
Comuns 329 576 432 616 1.753,61

S0MA 4.141 112424 14332 12,164 41.878,43
Subsidio aprovado 68,00% 2.816 7.644 9,746 8,272 28.477,33

2* Fase de investimento

Abastecimento de dgua k1l 650 200 2767 16.150 18.798,03
Saneamento 3.212 1.700 2.000 7.117 5.750 19.779,25
SOMA 3.243 2.350 2.200 9.884 206.900 38.577,28

Subsidic aprovado -agua 81,70% 26 531 163 2.260 12.377 16,357 65
Subsidio aprovado -sane. 82,87% 2662 1.409 1.657 5.898 4.765 16.391,75
3° Fase de Investimento 0
Abasteclmento de dgua 20 &0 3.500 1} 0 3.600,00
Saneamento 20 180 8,750 5.150 $.3256 5.250 26.675,00
SOMA 200l 5500 23.193 26.803

Subsidio aprovado -dgua 58,78% 12 47 2,057 [} 0 4] 2.116,13
| Subsidio aprovado -sane. 80,00% 16 144 5.400 4.120 7.460 4£.200 21.340,00

Investimento sem apoio EU || 300.000|[ 3250.000 || 500.000|| 756.000 | 750.000 | 1.300.000 1.500.000 || 3.500.000}f 2.100.000 || 13.950.000

TOTAL ANUAL 304.141 || 3.264.485 || 516662 §{ 764.564 || ve5.384 §_1.344.003 || 1.600.000 || 3.500.000 | 2.100.000 | 12400830

Para financiar os investimentos indicados foram garantidos, além do capital social e dos
subsidios aprovados, dois financiamentos bancarios no moniante global de 27,5 milhdes de
euros, complementados com uma operacgo no ambito do QREN-EQ, no valor de 1,6
milhGes de Euros cujo contrato foi celebrado ainda em 2012, prevendo-se que os restantes
dois venham a ser formalizados em 2013, 0 que no conjunto totaliza um montante na ordem
dos 30 mithées de euros.

Os investimentos e as contribuigbes financeiras previstas decorrem dos calendarios de
execucio dos investimentos que se fixaram guando se fez a programagéo de candidaturas a
apoios comunitarios, tendo ocorrido ajustamentos de calendario em fungdo da maior ou
menor morosidade de aprovacg&o dos apoios soficitados.

O modelo financeiro anexo detalha a mais recente actualizagdo de calendarios de realizagéo
dos investimentos e as expectativas de datas de recebimentos dos subsidios atribuidos,
bem como os financiamentos bancarios adicionais para acorrer a desfasamentos de
calendéric e para apoiar a necessidades de despesa relativas aos investimentos a realizar,
gue ndo foram considerados elegiveis, ou por se tratar de investimentos de reposicio/




substituigdo, ou por outras razdes regulamentares. Estes investimentos atingirdo, como se
mosira no Quadro 2, um total de 13.950.040 euros. f)

O modelo financeiro contempla, ainda, um guadro discriminativo dos investimentos iniciais g

N
de substituicdo, por natureza e por anos, hem como as correspondentes amortizagdes em fi,

fungdo da vida (til, definida para cada componente de investimento, com destaque para i
equipamento cuja vida Util foi estimada em 8 anos obrigando a substituigdes regulares a

partir de 2016, a que acresce a partir de 2031 a substituigo de condutas (vida Gtil de 20

anos) e a partir de 2036 a substituicBo de reservatérios (vida Uil de 25 anos), que seréo

financiados a partir dos meios libertos da exploragdo da empresa, com ro apoio de

financiamento bancaric de curto prazo.

4. EXPLORAGAO

Iy

A exploracéo & orientada pelos objectivos de atendimento da populagdc em &agua e
saneamento, atras sintetizados para anos tipicos, e por um conjunto de pressupostos
técnico-econdémicos, que estfio detalhados no modelo financeiro anexo ao presente estudo,
elaborado para um horizonte de exploracéo de 39 anos, entre 2008 e 2047.

Os referidos pressupostos estdo sintetizados no Quadro 3, para anos tipicos, a pregos
correntes:

Quadro 3 - Pressupostos

Ffeclivo de pessasi (%) Agua 101 107 115 115 115 115

Saneaments 63 68 70 70 70 70

Producgic e aquisicio de gua (1000 m3) 14.270 14.407 13.426 12.660 13.345 13.816
Efluente de saneamento {1000 m3) 5.804 5.934 7.354 7.910 8.377 8.684
Consumidores de gua- n® médio 77.580 79.720 | 85383 F 87.972 92.547 85.644
Cansumo de 4gua { 1000 m3} 9.204 9.365 08935 10.128 10.676 41.053
Utentes saneamento- n® médic £3.310 54.970 70270 75,769 79.934 82.693
Tarifa fixa mensal de venda de dqua ( euros por consumidor) 3.66 3.79 4,40 473 6,08 7.76
Tarifa volumétrica média de venda de &gua { eurgs por m3) 0,78 0,81 0,94 1,01 1.29 1,65
Tarifa fixa mensal de seneamento{ euros por utente) 228 2,36 361 4,89 6,27 8,02
Farifa volumétrica média de ganeamento ( eures por m3) 0,33 0,35 0,53 0,72 0,92 1,18
Novos contratos/colocagiio de contadores de dgua -1 125 2140 1107 549 471 302
Prege médio nova conlratofcolocagio de contador gua (euros) - inclui ramal 10 11 0 Q 0 0
Novos centraios sansamento -n® 587 1660 3893 510 428 268
Prege médio por novos contratos saneamento (euros) - Inclui ramal 10 11 0 1] 0 4]
Prego médio de outros servigos Agua {euros por consurnidor) 0,62 0,63 0,70 0,75 0,96 1,23
Preco médio de aulros servigos saneam {eures por uwtente) 1,78 1.84 2,99 322 413 5,28
Cuslto unitario por efeclivo por ano {euros) 17348 17343 19152 21280 30047 42487
Custo unitaiio de reagantes, andlises e irat. lamas e residuas (euros /m3) 0,015 0,015 0,017 £,018 0.623 0,030
Custo unitario energia { elécirica, combustiveis & fididos) { euros par m3) 0105 0,110 0,128 0,138 0176 0,226
Custo unitério de subcontralos e krabalhos especializados { euros por m3) 0,062 0,064 0,071 0,076 0,698 0,125
Custo unitario de outres FSE { euras/ m3) Q102 0,105 0,115 0,124 0,159 0,204
Encargos com redes confiadas & expioracao da AR {1000 euros par anc) 500 580 624 799 1023
Despesas com imposlos, licencas, faxas e quotas { suros por m3) 0,636 0,037 0,041 0,044 0,058 0,072
Qutras despesas de exploragie e estrutura { euros por md) 0,010 0,010 0,011 0,012 0.5 0,018




As tarifas fixas, as tarifas volumétricas e os pregos de prestacdo de servigos, encontram-se
indicados no quadro anterior em termos médios, sendo o respectivo célculo baseado nos
escalbes cujo detalhe consta do tarifario comum que se encontra em vigor e é igual em
todos os concelhos integrantes do sistema intermunicipal da Leziria do Tejo e do Almonda.

Os custos unitarios foram estimados com base na informacéo recolhida relativa aos valores
médios apurados nos exercicios ja transcorridos.

4.1 — Proveitos de exploragéo

No Quadro 4 detalham-se os Proveitos de Exploragio em anos tipicos. As receitas
indicadas, a pregos constantes sem IVA, representam a totalidade dos proveitos assumidos
na Demonstrag&o de Resultados, visto ndo se preverem outras actividades a realizar pela
empresa, sendo de registar que as receitas das tarifas volumétricas de agua e saneamento
representam cerca de 70% das receitas totais.

Além das receitas incluem-se nos Proveitos os resultantes da periodificaggio dos subsidios
obtidos da Unidc Europeia:

QUADRQ 4 PROVEITOS DE EXPLORACAO (1000 € a pregos correntes)

E 012 2013|207 2020

Receilas de exploragio

Venda de dgua_- tarifa voluméirica 7.188 1577 9.316 10.228 13.801 18.280

- larifa disponibilidade 3409 3.629 4,857 4.998 B8.731 8,905

Prest.servicos de saneamento - tarifa volumétrica 1.844 2.059 3.904 5.698 7.725 18251

- tasifa disponibilidade 1.456 1.555 3.042 4.450 6.010 7.989

Quiras prestagdes de servigos 243 191 270 310 418 554

SOMA 14.240 16.041 21.090 25.684 34.686 45.959

Proveitos de periodificagio de substdios 2400 2.985 2500 2.100 2,100 2.100

A progress&o das receitas de saneamento é superior as do abastecimento de agua n&o s6
por efeito do aumento mais que proporcional do atendimento, mas também por efeito da
eliminagdo da subsidiagéo cruzada.

4.2 - Despesas de exploragéo

As despesas de exploracéo estfio indicadas no Quadro 5 a pregos correntes, tendo sido
calculadas de acordo com os pressupostos sintetizados no Quadro 3:




Despesas de exploragao - Agua !
Despesas com Pessoal 1.752 1.856 2.302 2444 3.455 4.885
CMvendidas e matérias consumidas 214 222 228 23 312 414 1~
FSE {energtas, subconlr, ei¢) 4.351 4.550 4.763 4.837 6.527 8,660
Conservagio corrente 8 oulrgs encargos com redes 0 250 280 N2 400 512
Qulres gastos operacionals 139 144 148 150 203 2691
SOMA 6.468 7.021 7.631 7.974 10.887 14._7-3_(5

Despesas de exploragdo - S J
Despesas tom Pessoal 1.093 1.179 1.341 1.487 2.103 2974
CMVendidas e matérias consumidas 87 N 126 145 196 260
F5E (energias, subcontr, etc} 1.768 1.674 2.609 3.022 4.097 5.437
Conservagso comente € outros encarges com redes a 250 280 Az 400 512
Quiros gastes operacionais 57 59 a1 94 127 169
SOMA 3.008 3.464 4.445 5.080 5.923 9,361

Total de despesas de exploragéo 9.461 10.475 12,077 13.036 17.820 24.081

4.3 — Cashflow de Exploragao, Amortizacoes e Resultados

Tomando os valores evidenciados nos Quadros 4 e 5, para os anos tipicos, calculou-se o
Cashflow de exploracdo, por diferenca entre as receitas e as despesas de exploragéo, e,
tendo em conta os subsidios periodificados, o Resultado antes de Amortizagbes, Encargos

Financeiros e Impostos.

As amortizagdes anuais foram calculadas tendo em conta os investimentos discriminados
por anos, e imputados proporcionalmente ao abastecimento de 4gua e ao saneamento, na

base das taxas de amortizagio consoante a natureza dos bens.

Deduzidas as amortizagbes ao Cashfiow obteve - se o Resultado Operacional, a partir do
quat se estimaram os resultados, por deducéo dos encargos financeiros, estimados segundo
o0 esquema de financiamento previsto enquadrado no Plano Financeiro e por dedugdo dos

impostos e derrama ( 27,5%) sobre resultados liquidos de encargos financeiros.

O Quadro 6 evidencia para os anos tipicos escolhidos o Cashflow, as Amortizagbes e os
Resultados em milhares de euros a pregos correntes:

QUADRO 6 CASHFLOW DE EXPLORAGAO, AMORTIZACOES E RESULTADOS

Gashflow de exp

Provistes

Resultado antes de amortizagdes, enc.financelros e impostos

Amertizagbes anuais . Total
tmputavel a abast. Agua
Imputévet a saneasnento

Resuftado operacional antes de enc. Financelros e impostos

Encargos financeiros
Imputavel a abast. Agua
|I'ﬂplﬂéVE| a wnlo

Resultado antes de impostos

Imposto IRG e derama ( 27,5%)
Imputével a abast. Agua
Imputavel a anto

Resultado Liquido depois de impostos
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Como se pode verificar, de acordo com os pressupostos tarifarios e de custos de exploracéo
o projecto da AR — Aguas do Ribatejo, EM, S.A. proporciona um nivel de cashflow de
exploragao e um nivel de resultados crescentes, desde os primeiros anos de exploragao.

Previu-se fambém que, no ambito do contrato de gest@o delegada com os Municipios
associados, fosse considerada a remuneracio do capital préprio, contemplando-se a sua
distribuicéo anual calculada com base na taxa de juro de longo prazo (4,9%) publicada pelo
Banco de Portugal no Boletim Econdmico de Inverno de 2011, incidente sobre o capital
proprio apurado em cada exercicio, deduzido de reservas, cépital subscrito mas ainda n&o
realizado e subsidios por especializar.

5. VIABILIDADE FINANCEIRA DO PROGRAMA DE INVESTIMENTOS

5.1 — Trabatho efectuado

A analise de viabilidade do Programa de Investimento em 3 Fases da AR foi efectuada,
como se referiu, através de um modelo financeiro, que se desenvolveu a pregos correntes, e
que se apoia num modelo da procura a medio e longo prazo respeitante ao abastecimento
de agua e ao saneamento.

O modelo da procura detalha por concelhos as previsdes de evolucio da populagéo
residente, do alojamento, das empresas e instituicdes com actividade nos concelhos, da
cobertura doméstica e ndo doméstica, dos consumos, perdas e quebras e necessidades
globais de agua e de fratamento de aguas residuais.

O modelo financeiro contém os seguintes mapas discriminativos, anc a ano, para um
horizonte até 2047:

s Pressupostos gerais (de financiamento e exploragéo);
* Investimentos em Capital fixo & Circulante;

» Previs#o de Proveitos e Custos de Exploracéo;

» Demonstragbes Previsionais de Resultados;

+ Movimentos de IVA;

+ Esquema de Financiamento 2 Plano Financeiro;

+ Balancos Previsionais;

+ Estimativa de medidas de Rentabilidade.
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A andlise foi conduzida no sentido de lancar luz sobre aspectos essenciais a viabilizagdo
empresarial, isto &, sobre a fixag8o de objectivos realistas de atendimento face a natureza e
localizaggo dos investimentos técnicos programados e sobre a fixagdo de um sistema
tarifario a praticar, que cubra os custos de exploracdo e n3o seja gravoso para 0s

consumidores e utentes, fazendo-os beneficiar, através da tarifa, dos subsidios recebidos.

5.2 - Conclusoes

A viabilidade financeira do Programa de Investimentos da AR foi estudada para uma
configurag@o empresarial que vai actuar na gestéo do abastecimento de agua e saneamento
no territorio dos Municipios de Almeirim, Alpiarga, Benavente, Chamusca, Coruche,
Salvaterra de Magos e Tomres Novas, cuja participagéo social foi realizada em espécie ate
ao final de 2011, no montante de 6.871.681 euros, repartido pelos Municipios de acordo

com o peso relativo da respectiva popuiagéo residente.

A AR encontra-se ja a realizar investimentos que ascenderdo até ao final de 2016 a
131.552.394 euros, para os quais foram aprovadas contribuices a fundo perdido até ao
montante de 83.682.772 euros e financiamentos bancarios que ascendem a cerca de
30.000.000 euros.

As aplicagbes financeiras nos investimentos iniciais que foram previstos encontram-se
portanto financiadas pelo capital social realizado pelos Municipios e por subsidios e

financiamentos bancarios.

Ap6s o periodo inicial de grande esforgo de investimento serd ainda necessario mobilizar
empréstimos bancérios em esquemas de crédito rolante em reforgo dos meios financeiros
libertos pela propria exploragéo, os quais, a partir de 2013, permitirdo de forma crescente,
assegurar o reembolso dos financiamentos bancarios obtidos e assegurar tambem os

investimentos de substituig&o decenal do equipamento gue se vai amortizando.

No Quadro 7 estéo calculadas as medidas usuais de rentabilidade financeira (TIR e VAL) na

Optica do investimento e na éptica do capital realizado pelos sécios.
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QUADRO 7 MEDIDAS DE RENTABILIDADE A PRECOS CORRENTES

Rentabilidade de Projecto

Valor actualizado liguide a 10% {VAL) -sem subsidies -51577
Valor actualizado liquido a 10% {VAL) -com subsidios 11694
Taxa interna de rentabilidade(7IR}- sem subsidios 4,27%
Taxa Interna de rentabilidade(TIR}- com subsidios 11,92%
Rentabilidade accionista

TiR accionista 7,21%

O Valor Actualizado Liquido do Programa de Investimento seria negativo e a taxa
interna de rentabilidade {TIR) seria bastante inferior ao limiar de 10% se o Programa
nio fosse subsidiado, sendo a TIR calculada (4,27%), apesar de positiva, insuficiente

para cobrir a margem de risco que se entende afribuir a este Programa de investimento.

A rentabilidade do Programa subsidiado, ao nivel a que foram previstos os subsidios, €
satisfatéria na optica do investimento previsto e na 6ptica do capital social mobilizade. No
entanto tal rentabilidade depende, também, do esquema tarifario a praticar, e que, nos anos
iniciais de actividade determina um esforgo de aproximacgéo as tarifas médias praticadas
noufros sistemas que encetaram também programas de modernizagdo das suas infra-

estruturas de abastecimento de agua e saneamento.

Tal esforgo sera aplicado em actualizagfes quinguenais com especial incidéncia nas tarifas
de saneamento de modo a leva-las a cobrir 0s custos da respeciiva actividade, com a

evolugdo documentada no Quadro 8
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Tarlfa médla geral 1,62 1,68 2,10 2,34 244 2,63 2,7@
!

[ Recsitas volume de &gua o saneany Agu_a facturada} :
Tarlfa média venda de dgua 1,16 1,20 1,40 143 1,47 1,58 1,62

Formagae da tanifa ( cuslos por m3 facturado}

Agua Cosposas operacionais 0,70 0,75 0,77 0,77 78 0,83 0,85
Amorlizagoes o2 0,24 0,32 Q.30 3,31 0,31 0,31
Encargos financeiros 3,08 008 0,09 0,09 G,08 0,07 0,06
Encargos fiscais ¢,02 0,00 0,03 0,05 G,08 0,08 0,08
Fundo de renovacgio 3,00 0,00 0,00 0,00 3,00 0,00 0,00

Remuneragéo capital 6,00 0,00 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01
Subsidio periodificado { a abater) -0,12 0,13 -0,11 0,10 0,08 -0,08 -0,08
SOMA 7,89 0,93 1,10 1,13 1,16 1,21 1,23
Tarifa médla saneamento 0,59 0,81 0,94 1,18 1,25 1,35 1,38
Saneamento Despesas operacionals 0,62 0,58 0,6¢G 0,61 262 0,67 0,69
Amortizagdes 036 0,52 0,51 047 0,48 0,48 0,48
Encargos financeiros 015 0,17 0,14 0,13 0,12 0,11 0,10
Encargos fiscais 0,03 0,00 0,05 0,08 0,10 0,12 0,13
Funde de renovagao 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,06 0,00
Remuneragio capilal 0,00 0,00 0,02 0,02 3,02 0,02 0,02
Subsidio periadificado { a abater} -0,22 -0,29 0,18 -0.16 -0,18 -0,14 -0,14
SOMA 0,84 0,99 1,14 1,16 1,200 1,26 1,27

Novembro, 2012
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