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NOTA PREVIA

Este documento foi elaborado, em conjunto, pelos Conselhos de Administragdo da REDE
FERROVIARIA NACIONAL - REFER, E.P.E (“REFER”) e da EP - ESTRADAS DE PORTUGAL, S.A.
(“EP”) com o Unico objetivo de divulgar publicamente informagdes acerca do processo de
fusio da EP - ESTRADAS DE PORTUGAL, S.A. na REDE FERROVIARIA NACIONAL - REFER, E.P.E e

da subsequente transformagdo da REFER, E.P.E. na Infraestruturas de Portugal, S.A. (“IP”).

Atenta a natureza juridica das entidades envolvidas nesse processo de fusdo e de
transformacdo e na auséncia de um regime juridico especifico que discipline e regule os
termos de uma fusio de uma entidade publica empresarial numa sociedade anoénima de
capitais exclusivamente publicos, a opg¢do seguida foi a de concretizar esse processo por via

legal.

Assim sendo, a fusdo por incorporagdo da EP na REFER implica a extingdo da EP, extingdo essa
que, em conformidade com o atual regime do setor publico empresarial, ocorre por via de

diploma legal préprio.

Da mesma forma, esse diploma legal afasta a aplicagdo das regras do Cédigo das Sociedades

Comerciais, por estar em causa uma entidade publica empresarial.

Relativamente a prote¢do dos credores, consigna-se no diploma em causa um regime proprio
de oposicdo a fusdo, descrito no capitulo H do presente memorando de fusdo por

incorporagdo e transformagéo (“Memorando”).

O diploma legal em causa é um decreto-lei que foi objeto de publicacdo em 29 de maio de

2015 (“DL Fusdo e Transformagdo” ou “Decreto-Lei”).

Em caso de qualquer discrepdncia entre as informag¢bes constantes deste Memorando e do

referido Decreto-Lei, prevalecera o disposto no DL Fusdo e Transformagdo.

Este documento reveste natureza informativa, estando sujeito e condicionado pela
configuragdo final do processo de fusdo e de transformacao que vier a constar do referido

Decreto-Lei.




INTRODUCAO

1. REDE FERROVIARIA NACIONAL — REFER, E.P.E., com sede na Estagdo de Santa Apoldnia
53, 1100-105, concelho de Lisboa, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de
Lisboa sob o niimero Unico de matricula e de identificagdo de pessoa coletiva n.2 503
933 813, com o capital estatutario de 2.186.000.000 euros (dois mil cento e oitenta e
seis milhdes de euros), doravante designada por “REFER” ou “Sociedade Incorporante”;

e

2. EP — ESTRADAS DE PORTUGAL, S.A., com sede na Praga da Portagem, 2809-013,
concelho de Almada, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Almada sob
o nimero tnico de matricula e de identificagdo de pessoa coletiva n.2 504 598 686, com
o capital social de 2.372.300.000 euros (dois mil e trezentos e setenta e dois milhGes,

trezentos mil euros), doravante designada por “EP” ou “Sociedade Incorporada”;
Ambas conjuntamente designadas por “Sociedades Participantes”.

As Sociedades Participantes pretendem, através do presente documento, apresentar os tragos
gerais da operagdo de fusdo e de transformagdo concretizada através da incorporagdo da EP
na REFER e da subsequente transformagio da REFER na sociedade “Infraestruturas de

Portugal, S.A.” (“IP").

O principal objetivo desta operagdo é o de criar uma Unica entidade responsavel pela gestdo

das infraestruturas de transportes ferroviario e rodovidrio em Portugal.

Assim, com a fusdo da EP na REFER e a transformagdo da REFER em [P, a qual reveste a
natureza de empresa publica sob forma de sociedade an6nima, a conce¢do, projeto,
construcdo, financiamento, conservacdo, exploragdo, requalificagdo, alargamento e
modernizacdo das redes rodovidria e ferrovidria nacionais, incluindo-se nesta ultima o

comando e controlo da circulagdo, passam a ser competéncias da IP.

A IP assume a posicdo de gestor de infraestruturas, nos termos do contrato de concessdo geral
da rede rodoviéria nacional celebrado com o Estado, bem como a gestdo das infraestruturas

sob sua administragdo.

Esta operacdo surge na sequéncia do estudo determinado pelo Governo e previsto no Plano
Estratégico dos Transportes e Infraestruturas, aprovado na reunido do Conselho de Ministros

de 3 de abril de 2014 (“PETI3+").



Para dar seguimento 3 determinagdo do Governo prevista no PETI3+, em 6 de agosto de 2014,
através do Despacho n.2 10145-A/2014, dos Senhores Secretarios de Estado do Tesouro e das
Infraestruturas, Transportes e Comunicagdes, foi nomeada uma comissdo de planeamento
(doravante “Comissdo de Planeamento”) com o objetivo de assegurar a preparagdo dos
tramites necessarios ao processo de fusdo da EP na REFER e transformacgdo desta em IP. A
Comissdo de Planeamento, gue entretanto foi extinta em 31 de dezembro de 2014, foi

composta por:

(i)  Anténio Manuel Palma Ramalho (coordenador);
(i)  José Serrano Gordo;

(iii)  José Luis Ribeiro dos Santos;

(iv)] Alberto Manuel de Aimeida Diogo;

(v)  Vanda Cristina Loureiro Soares Nogueira;

(vi) José Carlos de Abreu e Couto Osdrio.

Os trabalhos desenvolvidos pela Comissdo de Planeamento incidiram fundamentalmente

sobre os seguintes aspetos:
{i) Defini¢do da modalidade juridica da fusdo e do modelo de governo da IP;
(i) Redagdo dos estatutos da IP;

(i) Defini¢do do plano estratégico (incluindo plano de negdcios) que define e orienta a

atuacdo da IP para o triénio 2015-2017;

(iv) Definicdo da estratégia de sustentabilidade financeira da IP {a curto, médio e longo
prazo), incluindo a exploragdo de oportunidades de financiamento europeu

(designadamente, através de candidaturas ao programa "connecting europe facility");
(v)  Desenho do modelo organizacional, incluindo unidade de gestdo de mudanga;

(vi) Definicdo do plano "quick wins", que abarca, designadamente, uma estratégia para a
alienagdo de patriménio e identifica iniciativas para a materializacdo de sinergias de

curto prazo;

(vii) Definicdo da estratégia de integracdo de sistemas de informacgdo e dos sistemas

operacionais interoperdveis.

A Comissio de Planeamento identificou cinco fases para a concretizacdo do processo de fusdo

e de transformacio, a saber:



Fase 1 — Planeamento:

Fase 2 — Gestdo Conjunta:

Fase 3 — Fusdo Juridica:

Fase 4 — Fusdo Operacional:

Fase 5 — Sustentahilidade:

Fase ja conclufda, durante a qual foi desenvolvido o

planeamento de todo o processo de fusio e de transformagdo;

Esta fase, que termina com a Fase 3, pretende produzir como
resultados: i) organizagio e avaliagdo dos quadros das duas
empresas, ii) plano estratégico, iii) diagnostico de sistemas de
informacdo, iv) “quick wins” e v) apresentagao de um

orcamento consolidado para 2015;
Fus3o da EP na REFER e transformacdo da REFER em IP;

Iniciou-se em simultdneo com a fase 2 e pretende-se
terminada em 2015, com a entrega dos seguintes elementos: i)
plano de negdcios da IP e ii) fusdo de servigos corporativos e

servicos partilhados;

Iniciar-se-4 apos a concluséo da fase 3 e visa criar condicdes
para entregar: i) uma significativa redugdo do deficit estrutural
de gestio das infraestruturas e ii) uma redugdo da
dependéncia do Orcamento Geral do Estado de forma a

assegurar a sua progressiva autossustentacdo financeira.

Para este efeito, as administragdes da REFER e da EP prepararam o presente Memorando de

Fusdo por Incorporagdo e Transformacéo.



A.

MEMORANDO DE FUSAO POR INCORPORAGCAO E TRANSFORMAGAO

IDENTIFICACAO DAS SOCIEDADES PARTICIPANTES

sociedade incorporante e transformada na sequéncia da fusdo

REDE FERROVIARIA NACIONAL — REFER, E.P.E., com sede na Esta¢do de Santa Apolonia
53, 1100-105, concelho de Lisboa, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de
Lisboa sob o némero tnico de matricula e de identificagdo de pessoa coletiva n.2 503
933 813, com o capital estatutério registado de 2.186.000.000 euros {dois mil cento e
oitenta e seis milhdes de euros), detido pelo Estado através da Direcdo-Geral do Tesouro

e Financas.

Sociedade incorporada

EP — ESTRADAS DE PORTUGAL, S.A., com sede na Praca da Portagem, 2809-013,
concelho de Almada, matriculada na Conservatdria do Registo Comercial de Almada sob
o ndmero Gnico de matricula e de identificagio de pessoa coletiva n.2 504 598 686, com
o capital social de 2.372.300.000 euros (dois mil e trezentos e setenta e dois milhdes,
trezentos mil euros) representado por 474.460 acdes de valor unitario de 5.000 euros

cada, detidas pelo Estado através da Direcio-Geral do Tesouro e Finangas.



VODALIDADE DA FUSAO, MOTIVOS, CONDICOES E OBJETIVOS
MODALIDADE DA FUSAO

Por estarem em causa duas entidades publicas, uma entidade ptblica empresarial (no
caso da REFER) e uma sociedade anénima de capitais exclusivamente publicos (no caso
da EP), para a concretizagdo da fusdo em aprego séo respeitadas as regras previstas no
Decreto-Lei n.2 133/2013, de 3 de outubro, doravante “Decreto-Lei n.2 133/2013" ou
“DL 133/2013”, o qual estabelece os principios e regras aplicdveis ao sector publico

empresarial.

A fusdo é realizada por incorporagio da EP na REFER, sendo a EP extinta e transferida a
totalidade dos ativos e passivos da EP, & data de conclusdo da operacdo, para a REFER,

incluindo todos os direitos e deveres associados a atividade da EP.

Nos contratos em que foram prestadas garantias a favor da EP, estas mantém-se validas
por forca da transferéncia universal do patriménio da EP, para a IP, mantendo-se
igualmente vélidas as garantias prestadas a favor da REFER, incluindo as prestadas no
ambito dos contratos de financiamento celebrados quer pela EP, quer pela REFER. A
manutenc3o da validade destas garantias e a sua vigéncia ndo estdo dependentes de
qualquer formalidade adicional por parte do Estado, enquanto garante e acionista unico

do capital da REFER e da EP.

Em simultaneo com a fusio por incorporac¢do, a REFER é transformada em sociedade
anénima, passa a denominar-se “Infraestruturas de Portugal, S.A." (“IP, S.A.” ou “IP"),
mantendo o nlmero Unico de matricula e de identificacdo de pessoa coletiva e
alterando a sua sede social para a Praca da Portagem, em Almada. Os estatutos da IP

fazem parte do Anexo | do DL Fusdo e Transformacdo.

A IP tem por objeto a concegdo, projeto, construgdo, financiamento, conservagdo,
exploragdo, requalificagdo, alargamento e modernizacdo das redes rodoviaria e

ferroviaria nacionais, incluindo-se nesta tltima o comando e o controlo da circulagdo.

O Estado pode delegar na IP a preparagio dos processos de abertura a concorréncia da
exploragio de servico de transporte ferroviario em regime de servigo publico, em linhas
férreas, trocos de linhas e ramais, que integram ou venham a integrar a Rede Ferroviaria
Nacional, os quais devem ser objeto de apreciagdo e parecer prévio vinculativo da
Autoridade da Mobilidade e dos Transportes, nos termos das suas competéncias de

regulacdo e de promogdo e defesa da concorréncia.



O Estado pode, ainda, enquanto autoridade de transportes competente quanto ao
servigo publico de transporte de passageiros, em modo ferrovidrio pesado, delegar ou
concessionar a posicdo de autoridade competente para efeitos de atribui¢do a terceiros
da exploracdo de servico de transporte ferrovidrio em regime de servigo publico, nos

termos da legislagio europeia e nacional aplicavel.

Estfio ainda incluidos no objeto da IP, as atividades de exploragdo do dominio publico
ferroviario e rodoviario do Estado, e do seu patrimdnio auténomo, designadamente a
exploragéo de dreas de servigo, de parques de estacionamento, bem como dos sistemas
de informacdo e gestdo de trifego, dos sistemas de seguranga ferrovidria e rodovidria,
do canal técnico e das redes de comunicagdes entre infraestruturas ou entre estas e os

veiculos, as estagdes, os terminais e outras instalacdes ferrovidrias.

A IP pode exercer também quaisquer atividades complementares ou subsididrias do seu
objeto principal, relativas, designadamente, a exploragdo do conhecimento, da
inovacdo, da tecnologia e dos ativos materiais e imateriais da IP em regime comercial ou
concorrencial, no pais ou no estrangeiro, bem como a explora¢do de outros ramos de
atividades comercial ou industrial deles acessérios que ndo prejudiquem e ndo colidam

com a prossecugdao do mesmo.

No que respeita aos principios contabilisticos, esta operagdo rege-se pelas normas

internacionais de relato financeiro conforme adotadas pela Unido Europeia.

MoTivos bA FUusAo
(i) Enquadramento

O Plano Estratégico dos Transportes e Infraestruturas (PETI3+), aprovado em 3
abril de 2014 pelo Conselho de Ministros, prevé a combinagdo entre a sociedade
gestora da rede ferroviaria e a sociedade gestora da rede rodovidria, traduzida na
criagdo de uma Unica empresa de gestdo de infraestruturas de transportes em

Portugal, denominada “Infraestruturas de Portugal”.

A fusdo por incorporacdo da REFER na EP permite alcancar dois grandes objetivos
estratégicos. Por um lado, garante uma gestdo integrada das redes ferrovidria e
rodovidria, potenciando a intermodalidade e a complementaridade entre os dois
modos, assim como o aproveitamento das sinergias e do know-how de ambas as

empresas, reduzindo encargos de funcionamento ao nivel operacional. Por outro



lado, assegura a existéncia de um modelo de negdcio financeiramente
sustentavel, tendo por base linhas de orientagdo estratégica sélidas, num quadro
de modelo de financiamento da infraestrutura ferrovidria e da infraestrutura

rodovidria que desonera os contribuintes.

A prossecucio de uma estratégia sustentdvel e eficiente que promova
concomitantemente a obtengdo de sinergias relevantes a nivel operacional para
os transportes perfila-se como o ponto fulcral para uma hoa gestdo das politicas
publicas de transporte e, dessa forma, para uma correta formulagdo das solugBes

neste dominio.

A fusdo por incorporagdo da EP na REFER, € uma operagdo que permite obter
ganhos de eficiéncia muito relevantes, designadamente ao nivel da contratagdo
externa, da eliminaciio da sobreposi¢do de estruturas internas comuns as duas
empresas, da reducio de encargos por via de economias de escala e de uma
melhor afetacio dos recursos disponiveis, os quais se traduzirdo numa melhoria
significativa da sua situagdo econémico-financeira, prosseguindo o objetivo da
sustentabilidade das empresas do Sector Empresarial do Estado, com criagdo de

valor para o Estado e nesse sentido para a economia nacional.

Este processo é concretizado num contexto de aprofundamento da consolidacdo
orcamental, com estrita observdncia dos objetivos com que o Estado Portugués
estd comprometido, nomeadamente através da redugdo estrutural da despesa

publica.

Salienta-se que, na ultima década, o Estado investiu cerca de 12 mil milhdes de
euros em infraestruturas terrestres constituidas essencialmente por ferrovias e
estradas. Este investimento, apesar de avultado, privilegiou em grande medida o
setor rodoviario, tendo em conta que o investimento nesta modalidade foi cerca

do dobro do investido na ferrovia.

Apesar deste investimento ter tido um efeito positivo na qualidade dos ativos
ferrovidrios e rodovirios existentes em Portugal, ndo foi suficiente para alcangar
os objetivos de desenvolvimento econémico previstos. A inexisténcia de uma
abordagem integrada que permitisse um desenvolvimento mais equilibrado das
infraestruturas ferroviaria e rodoviaria, contribuiu para os défices que a REFER e a

EP tém apresentada ao longo do tempo.
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(

)

O investimento significativo realizado através de parcerias publico-privadas
(“PPPs”) na rede rodovidria nacional gerou uma responsabilidade financeira sobre
a EP (e, em resultado da fusdo e da transformacio, da IP) que se perpetuara até
meados da década de 2030. Haverd uma concentracdo deste esforgo financeiro
durante o periodo 2014-2025. Em 2028 ocorrera a reversdo para a IP da primeira
concessio sob o regime de portagem real, dando inicio 3 recuperagdo da situagdo
financeira. Em 2035, a maior parte das responsabilidades financeiras com
concessdes chegard ao seu termo e todas as concessdes em regime de portagem
real terdo sido revertidas para a IP. Estas novas circunstancias permitirdo a

empresa um encaixe anual na ordem dos mil milhdes de euros a partir de 2035.

Desde a sua criacdo em 1997, a REFER gerou défices crénicos consubstanciados
no montante de divida acumulada. Se por um lado, o enquadramento regulatdrio
implica a fixagdo de tarifas que ndo permitem a cobertura da estrutura de gastos
da atividade de gestdio de infraestrutura, por outro, o reduzido apoio do Estado
no financiamento da atividade de investimento tornou necessario o recurso a
fontes de financiamento remuneradas criando um terceiro nivel de necessidades

de financiamento associadas ao crescente servigo da divida.

E assim propdsito da fusdo e da transformacgdo atuar de forma determinante
sobre esta situagdo de défices continuos na atividade das duas empresas que
deram origem a IP, no sentido de desonerar os encargos que impendem sobre os

contribuintes e as geragdes futuras.

Descricdo das atividades das Sociedades Participantes

REFER (Sociedade Incorporante)

Caracterizagdo Geral

A REFER foi constitufda como Entidade Publica Empresarial (“E.P.E.") através do
Decreto-Lei n.2 104/97, de 29 de abril, como a empresa publica responsdvel pela
gestdo da Rede Ferroviaria Nacional, a quem foram confiadas responsabilidades
especificas para o desenvolvimento, modernizagdo e gestdo da infraestrutura

ferroviaria.
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O objetivo da REFER é o de desenvolver as suas atividades de forma eficiente,
garantindo qualidade, fiabilidade e seguranga, protegendo o ambiente e
contribuindo para uma maior utilizagdo das infraestruturas ferroviarias. As suas

atividades incluem:

(i) Gestdo da Infraestrutura: exploracdo, conservagdo e manutencdo da

infraestrutura ferroviaria;

(i) Investimento: atividade realizada em nome do Estado, que inclui a

construgio, renovagio e modernizagdo da infraestrutura ferroviaria.

A REFER beneficia de autonomia administrativa e financeira e esta sujeita a tutela
da Ministra de Estado e das Financas e do Ministro da Economia. Os poderes de
tutela englobam o poder de autorizar ou aprovar planos de financiamento e de
investimento, documentos contabilisticos relevantes, aplica¢do de resultados e
utilizagdo de reservas/dotagdes de capital ou outros montantes atribuidos pelo
Orcamento Geral do Estado e pelos Fundos da Unido Europeia. Adicionalmente, e
de acordo com o estabelecido nos Estatutos da REFER, o Estado Portugués
garantiu a salvaguarda do equilibrio econdmico-financeiro da Empresa incluindo o

servico das dividas constituidas.

Estrutura Societdria e de Capital

Tendo em conta que a REFER assume a natureza juridica de uma E.P.E.,, 0 seu
capital ndo é representado por agdes, sendo tratado integralmente como "capital
estatutario" e detido pelo Estado através da Direcio-Geral do Tesouro e Finangas
(“DGTF”). Nos termos do n.2 1 do artigo 16.2 dos Estatutos da REFER, tal como
constantes do Anexo | do Decreto-Lei n.2 141/2008, de 22 de julho, “O capital
estatutdrio da REFER, E.P.E., é constituido pelo valor das entradas patrimoniais do
Estado destinadas @ responder &s necessidades permanentes da empresa,
acrescido do valor dos bens do dominio privade da empresa, tal como seja fixado
por despacho conjunto do Ministro das Finangas e do ministro da tutela”. O capital
estatutdrio da REFER ndo é representado por agdes. O capital estatutario da
REFER pode ser aumentado quer através de contribuicdes em espécie ou ativos,
quer através de numerdrio €Om recurso ao Orcamento Geral do Estado, em

ambos os casos por decisdo da Ministra de Estado e das Finangas e do Ministro da

Economia.
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Governo da Sociedade

A administracio da REFER & composta por um Conselho de Administracdo
nomeado pelo Governo, em 31 de dezembro de 2014, com um mandato de trés
anos. Os membros do Conselho de Administragdo da REFER a data do presente

Memorando sdo os seguintes:

Conselho de Administracao

Antdnio Ramalho (Presidente)

- José Ribeiro dos Santos (Vice-Presidente)
- José Serrano Gordo (Vogal)

- Alberto Manuel Diogo (Vogal)

- Vanda Nogueira (Vogal)

- José Carlos Osdrio (Vogal)

- Adriano Rafael Moreira {Vogal)

A fiscalizacdo e o acompanhamento da atividade do Conselho de Administracdo
da REFER s3o atualmente efetuados pelo seu Conselho Fiscal e por um Revisor
Oficial de Contas nomeado por despacho conjunto da Ministra de Estado e das
Financas e do Ministro que tutela o setor ferroviario. O Conselho Fiscal é
constituido por trés membros nomeados por mandatos de trés anos, renovaveis
por trés vezes. O presidente do Conselho Fiscal dispoe de voto de qualidade nas

reunites deste Conselho.

Conselho Fiscal {(nomeagdo em 29 de maio de 2013):
Presidente: José Emilio Coutinho Garrido Castel-Branca
Vogal: Pedro Miguel do Nascimento Ventura
Vogal: Pedro Manuel Mota C. Grilo

Vogal Suplente: Maria Isabel Louro Caria Alcobia

Revisor Oficial de Contas (nomeag¢do em 13 de novembro de 2013):

Sociedade P. Matos Silva, Garcia Ir., P. Caiado & Associados, SROC, Lda. (SROC n®

44) acumulando a func¢do de auditor externo registado na Comissao de Mercado
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de Valores Mobilidrios sob o ne 1054, sendo representada por Jodo Paulo

Raimundo Henriques Ferreira (ROC n2 851).

Foi designado para o cargo de Revisor Oficial de Contas suplente, a sociedade
Rosa Lopes, Gongalves Mendes & Associados, SROC, Lda. (SROC n¢ 116),

representada por José de Jesus Gongalves Mendes (ROC n2 833).

Descri¢do do Setor Ferrovidrio Portugués

A Diretiva comunitaria n.2 91/440/CEE relativa ao desenvolvimento dos caminhos-
de-ferro comunitérios (posteriormente alterada pela Diretiva n.? 2001/12/CE, de
26 de fevereiro de 2001) e a Lei de Bases do Sistema de Transportes Terrestres
(Lei n.2 10/90, de 17 de margo de 1990) estabeleceram as diretrizes para a
restruturacio do sistema ferrovidrio nacional. Estas disposi¢ies realgavam a
necessidade de separar a gestdo da infraestrutura ferrovidria da prestagdo dos
servicos de transporte. Em 1996, o Governo Portugués decidiu elaborar um plano
de modernizacdo para os caminhos-de-ferro, que incluia a restruturagdo, o
saneamento financeiro e o investimento em infraestruturas, levando a uma
reducdo dos custos operacionais e a um aumento de capacidade, além do
fornecimento de servicos de transporte publico adequados. O Governo Portugués
definiu as linhas gerais para esta reorganiza¢do e dividiu as principais
responsabilidades de atuacdo no sector, por trés entidades com fungBes distintas,

a saber:

{i) Um Regulador Ferroviario, atualmente a Autoridade da Mobilidade e dos
Transportes (ex-Instituto da Mobilidade e dos Transportes, |.P.), cujo
principal objetivo é o de regular as atividades dos operadores ferroviarios e
dos gestores das infraestruturas e promover a seguranca, a qualidade e a

defesa do ambiente;

(il  Uma empresa de gestdo de infraestruturas que é responsavel por garantir a
instalacdo, desenvolvimento e manutengdo da infraestrutura ferrovidria e a

gestdo das funcdes de comando e controlo; e

(i) Operadores de transportes que sdo responsaveis pelos servicos de
transporte de passageiros e de carga (em particular, a CP, Caminhos de

Ferro Portugueses, E.P.E. (CP)).
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Com a criacdo da REFER em 1997, a CP (anteriormente gestor da infraestrutura e
operador ferrovidrio) entregou a REFER as suas atividades e ativos associados a
gestdo da infraestrutura. Ao mesmo tempo, a REFER assumiu todos os direitos e
obrigacbes e os ativos dos escritorios para as redes ferrovidrias de Lishoa e Porto,
e para a instalagio de uma linha ferrovidria na Ponte 25 de Abril (gerida

anteriormente por trés entidades estatais diferentes).

A Comissdo Europeia considera que uma maior integragdo do setor ferroviario da
Unido Europeia constitui um elemento essencial para a criagdo do mercado
interno e contribui para a mobilidade sustentavel. Considera igualmente que a
revitalizagdo dos caminhos-de-ferro europeus através de um acesso mais amplo
para os transportes internacionais de mercadorias na rede transeuropeia de
transporte, exige uma concorréncia justa entre o transporte ferrovidrio e
rodoviario, o que significa especificamente ter em consideracio os varios efeitos
externos, nomeadamente considera¢des ambientais, que tém repercussdes nas

vantagens relativas entre o transporte ferrovidrio e rodoviario.

A instauracdo de sistemas adequados de fixa¢do de pregos para a utilizagdo do
sistema ferrovidrio, conjugada com sistemas de fixa¢do de precos adequados para
outros tipos de infraestruturas de transportes e a existéncia de varios operadores,
permitird alcangar um equilibrio entre os diferentes modos de transporte. A
fixacdo de precos e sistemas de partilha de capacidade deverdo garantir a todas as
empresas um acesso equitativo e procurar, na medida possivel, satisfazer as

necessidades de todos os utilizadores e de todos os tipos de circulagdo.

A Diretiva n.2 2001/14/EC, relativa a reparti¢do de capacidade da infraestrutura
ferroviaria, & aplicagdo de tarifas de utilizacdo e a certificacdo da seguranca
revogou vérios regulamentos e diretivas anteriores e ajustou o contexto
legislativo as necessidades e objetivos previstos para o setor. Esta diretiva foi
implementada no ordenamento juridico portugués pelo Decreto-Lei n.2 270/2003,
de 20 de outubro de 2003 (e subsequentes alteracdes). Este Decreto-Lei n.2
270/2003 define as condi¢Bes para a prestagdo de servicos de transporte
ferrovidrio e a gestdo da infraestrutura ferroviaria, com vista ao equilibrio
financeiro do gestor da infraestrutura. A implementacdo operada pelo Decreto-Lei
n.e 270/2003 acima referido salienta e confirma o papel central da REFER na
definigio da infraestrutura ferrovidria em Portugal. A nova legislacdo destina-se

fundamentalmente a:
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- Desenvolver um quadro juridico e econdmico que favoreca o acesso ad
mercado dos operadores de transporte de mercadorias e garanta uma

concorréncia sg;

- Permitir o estabelecimento de tarifas de utilizagdo de forma a remunerar
adequadamente a atividade do gestor da infraestrutura sem sobrecarregar

os operadores;

- Reforcar os poderes do regulador, nomeadamente os poderes de

regulagdo; e

- Conceder poderes de fiscalizagdo ao regulador para supervisionar o novo

quadro legal.

O Decreto-Lei n.2 270/2003, de 28 de outubro (e subsequentes alteracdes),
estabeleceu igualmente a obrigatoriedade da REFER de publicar um Diretério de
Rede, um documento publico abrangente com as especificacdes técnicas da rede
ferroviaria, tendo em vista garantir um acesso transparente e ndo discriminataério

3 rede.

Em 14 de maio de 2014, foi publicado o Decreto-Lei n.? 78/2014, nos termos do
qual foi criada a Autoridade da Mobilidade e dos Transporte (AMT), uma nova
entidade que reldne, na sua totalidade as funcdes de regulagdo, supervisdo e
concorréncia anteriormente a cargo do Instituto da Mobilidade e dos Transportes,
.P. (IMT), bem como de outros reguladores de transportes maritimos e terrestres
(Instituto das Infraestruturas Rodovirias, Instituto Portudrio e dos Transporte

Maritimos), tendo estes sido extintos.

Ao mesmo tempo, o Decreto-Lei n.2 77/2014 alterou as competéncias do IMT,
retirando-lhe poderes de regulagdo e de supervisdo e atribuindo-lhe

responsabilidades de regulacédo técnica e de licenciamento.

Operadores Ferrovidrios

Desde a publicagdo do Decreto-lei n.2 104/97, de 19 de abril de 1997 (e
subsequentes alteragdes), a CP é exclusivamente um operador ferrovidrio. As suas

responsabilidades incluem:

- 0 transporte suburbano de passageiras na 4rea da Grande Lisboa;
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- O transporte suburbano de passageiros na drea do Grande Porto;
- 0 transporte de passageiros intercidades e regional.

A CP é também uma E.P.E., beneficiando de um estatuto idéntico ao da REFER. A
CP paga a REFER uma tarifa pela utilizagdo da infraestrutura ferroviaria (TU). Esta
tarifa de utilizagio da infraestrutura estd associada a varios fatores, incluindo o
custo de manutencio dos bens. A CP continua a ser a tinica empresa com direito a
concessdo do transporte ferrovidrio de passageiros, a excegdo de cerca de 54
quilémetros concedidos & FERTAGUS, TRAVESSIA DO TEJO TRANSPORTES S.A.
(FERTAGUS), uma empresa privada que gere a ligagdo ferrovidria entre as duas
margens do Tejo. Esta concessdo teve inicio em 1999, terminou no final de 2010,

tendo sido renovada por um periodo de nove anos.

A FERTAGUS paga 3 REFER uma tarifa operacional pelo aluguer das estacGes, uma
tarifa de ocupacdo pela utilizagio do complexo ferrovidrio de Coina
(estacionamento, repara¢io e manutengdo de material circulante), e uma tarifa
pela utilizagdo da infraestrutura (TU). O contrato de concessdo entre a FERTAGUS
e o Estado Portugués estabelece a TU a pagar pela FERTAGUS caso o volume de
circulagdo exceda os niveis minimos definidos. Abaixo deste limiar, a REFER € paga
pelo Estado Portugués. Estes niveis minimos de volume de circulagdo foram

atingidos em 2006.

A liberalizacdo do transporte de mercadorias em 2007 veio permitir o acesso de
novos operadores ao mercado. Atualmente existem trés operadores: a CP Carga,
uma subsidiaria da CP, a TAKARGO e a COMSA, ambas empresas privadas. As trés
empresas tambhém pagam a REFER tarifas de utilizacdo da infraestrutura para o

transporte de mercadorias e logistica.

Atividade de Gestdo da Infraestrutura

Esta atividade abrange a gestdo da capacidade, a conservagdo e manutengdo da
infraestrutura ferrovidria e a gestdo dos respetivos sistemas de comando e
controlo da circulacdo, incluindo sinalizagdo, regulagdo e expedicdo, de forma a
assegurar as condigdes de seguranga e a qualidade indispensaveis a prestacdo do
servico publico ferrovidrio. Em 2014, foi transferida para a REFER a atividade de
gestdo dos terminais ferroviarios bem como os respetivos terminais outrora a

cargo da CP Carga e CP, respetivamente.
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Os ativos sob gestdo pertencem ao dominio publico ferroviario.

A fim de desenvolver a sua atividade, a REFER tem como principal receita

operacional:

As Tarifas de Utilizagdo (TU) -

Rendimentos ndo “core” -

Indemnizagdes Compensatérias -
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a TU é paga pelos operadores ferrovidrios e
reflete a utilizacdo da capacidade da
infraestrutura. A metodologia utilizada para
estabelecer as tarifas encontra-se descrita
no Decreto-lei n.2 270/2003 (com a
redagdo que lhe foi dada pelas
subsequentes alteragdes) e no Regulamento
n.2 630/2011. A REFER publica anualmente
o Diretério da Rede que visa fornecer as
empresas de transporte ferroviario a
informagdo essencial de que necessitam
para o acesso e utilizagdo da infraestrutura

ferroviaria nacional.

inclui o rendimento gerado pela
rentabilizacio de ativos ndo totalmente
utilizados pela atividade ferrovidria. Estdo
incluidas nesta subcategoria a concessao de
ativos imobilidrios atribuidos a REFER
Patrimdnio & a concessao de
telecomunicacdes atribuida a  REFER
Telecom, ambas empresas subsididrias da
REFER. Nos tltimos anos, a venda de carril e
outro  material ferroso tem  sido
significativa, bem como a distribuicdo de

dividendos das subsidiarias.

Enquanto prestador de servigo publico, a
REFER ndo pode desenvolver a sua
atividade numa base puramente comercial.
Como tal, a compensacdo financeira do

Estado Portugués deverd permitir a REFER



cobrir os seus custos operacionais e garantir

um nivel sustentdvel de fluxos de caixa.

A fim de assegurar niveis de servigo adequados, a REFER incorre, em particular,

nas despesas operacionais seguintes:

Subcontratos — No dmbito do planeamento estratégico de manutencgdo, a REFER
subcontrata trabalhos de manutencdo para sinalizacdo, telecomunicagdes,

catendria e construgdo civil.

Outros Fornecimentos e Servigos Externos — Estes incluem, entre outros, energia,
dgua, vigilancia, tecnologias de informagdo, servicos especializados, frota e

limpeza.

Gastos com pessoal — Desde 2011 que a REFER tem vindo a desenvolver um
esforgo significativo de racionalizagdo, que tem sido alavancado por reducdes
temporarias de saldrios, uma medida or¢amental imposta para a administragdo

plblica e para o setor publico empresarial.
Atividade de Investimento

A REFER ¢é responsavel pela construgdo, instalagdo e moderniza¢do da
infraestrutura, atividade esta desenvolvida por conta do Estado. Todos os ativos
novos e modernizados pertencem ao dominio publico. Os investimentos da REFER
sdo feitos na qualidade de agente do Estado Portugués e, por conseguinte, estes
investimentos ndo refletem uma politica de investimento da REFER, mas sim

opcdes do Governo relacionadas com o setor ferrovidrio.

As despesas de investimento da REFER relacionadas com a infraestrutura
ferroviaria s3o integralmente financiadas através de fundos europeus e do Estado
Portugués, numa bhase direta e indireta. Nos termos do art.2 112, n.2. 3 da Lei
10/90, de 17 de margo de 1990 (a Lei de Bases do Sistema de Transportes
Terrestres), o Governo Portugués devera proteger de forma adequada a
estahilidade econémica e financeira da REFER e garantir que a REFER é capaz de
servir a divida por si assumida para financiar a construgdo e conservacdo da
infraestrutura ferroviaria, de forma a prevenir quaisquer obstéculos a politica de

modernizagdo da infraestrutura ferrovidria nacional.
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Politica de Financiamento

Desde a criagdo da REFER e até 2010, o Estado Portugués optou por incentivar a
empresa a procurar no mercado as fontes de financiamento mais competitivas,
com vista a diversificar as alternativas de financiamento. Sempre que se
mostrasse necessario, era prestada uma garantia explicita do Estado durante a
vigéncia dos empréstimos, como complemento do apoio financeiro do Governo
Portugués a REFER. Assim, no final de 2010, as obrigag¢des financeiras da REFER
que beneficiavam de garantia do Estado Portugués representavam 71% da divida

de médio e longo prazo.

Em Margo de 2011, no dmbito do procedimento relativo aos défices excessivos, o
Instituto Nacional de Estatistica divulgou o impacto nas necessidades de
financiamento do Estado e na divida publica da integragdo das empresas publicas
de transporte no perimetro de consolidagdo orgamental. Este acontecimento,
juntamente com o resgate financeiro a Portugal, conduziram a uma nova politica
de financiamento para as Empresas Publicas Reclassificadas (EPR) ao abrigo do
Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais, nas quais se inclui a REFER,
consubstanciada na atribui¢do de empréstimos do Estado e/ou capital através do

Or¢amento Geral do Estado.

Em 2013, o Decreto-Lei n.2 133/2013 de 3 de outubro, “...estabelece os principios
e regras aplicaveis ao setor empresarial do estado, incluindo as bases gerais do
estatuto de empresas ptiblicas...”. Para além de estabelecer obrigacdes de reporte
e de divulgacio, ou a constituicio de uma nova estrutura organica para
acompanhar o setor empresarial do Estado, este decreto-lei estabelece e impGe
3s EPR regras claras quanto a niveis de endividamento e gestdo de instrumentos
financeiros derivados. Efetivamente, o artigo 29.2 do referido decreto-lei
determina que as EPR n3o podem aceder a financiamento junto de institui¢des de
crédito e nos mercados de capitais, com exce¢do das instituicdes de natureza
multilateral (por ex. o Banco Europeu de Investimento}, ao mesmo tempo que o
artigo 72.2 prevé a transferéncia da gestdo das carteiras de derivados destas
empresas para a Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica — IGCP,

EP-Eu
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No final de 2014, o peso da divida financeira da REFER que beneficiava de garantia
do Estado Portugués era de 40% enquanto 0s empréstimos contraidos junto do

Estado representavam 39% do total do stock de divida.

Prestador de Servico Publico

Em 2014, a REFER continuou a apresentar melhorias no que se refere aos servicos
prestados aos operadores. O indice de pontualidade da REFER foi de 75% nos
comboios pendulares, de 85% nos comboios regionais, de 90% nos comboios
suburbanos e de 71% nos comboios de mercadorias. Da mesma forma, a empresa
manteve os esforgos dos dltimos anos no sentido de fornecer aos operadores uma
infraestrutura equipada com sistemas que permitam um aumento da seguranga e
fiabilidade. No final de 2014, 70% da via larga (onde circulam cerca de 92% dos
comboios) estava equipada com sistemas de comando e controlo sofisticados,

para além de sistemas de sinalizagdo automiatica que aumentam a seguranca.

Investimento

Em 2014, a REFER continuou a desenvolver uma série de projetos relevantes para
a renovacdo da rede existente, a melhoria da seguranca e eficiéncia da rede e na
area das plataformas de logistica e ligagGes ferroviarias com os principais portos
portugueses. De um plano de investimento total de 77,6 milhdes de euros, 74,8
milh&es de euros destinavam-se a Investimentos em Iinfraestruturas de Longa
Duracio (96% do investimento total) e 2,8 milhdes de euros foram atribuidos a
investimentos em Estruturas de Apoio a Gestdo (3% do investimenta total). A
REFER alcancou uma taxa de conclusdo de 132%, bem acima dos valores
orcamentados, em resultado da transferéncia dos terminais ferrovidrios e da sua
operacio da CP e da CP Carga, respetivamente, como determinado por Despacho
Conjunto dos Secretérios de Estado do Tesouro e das Infraestruturas, Transportes

e Comunicacdes, de 23 de abril de 2014.
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€ milhares

2014
Orgamento de Investimentos Orgamento Real (b) (b)i{a)
(a) %

Total 77.625 102.659 132%
Infraestruturas de Longa Duracédo 74.817 99.851 133%
Seguranga e Eficiéncia da Rede (a) 18.763 13.146 70%
Renovago e Reabilitagdo da Infraestrutura 18.206 9.030 50%
Ligagdes Inter-regionais 22.211 8.479 38%
Ligagdes as Plataformas Logisticas e Portos 11.961 5.157 43%
Areas Metropolitanas 3.595 1.095 30%
Sistema de Mobilidade do Mondego 90 185 205%

Transferéncia de Terminais Femovarios 62.760
Estruturas de Apoio a Gestado 2.809 2.809 100%
Investimentos de Funcionamento 1.711 2.595 152%
Intervencdes em Ativos Fixos 878 214 24%

Estudos 220

Divida financeira

Em 31 de dezembro de 2014, o capital em divida ascendia a 6.418 milhdes de euros, 0
que representa uma diminui¢do de 10% em relagdo a 31 de dezembro de 2013. O

quadro abaixo ilustra a estrutura da divida:
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€Milhdes

Montante em divida

f Maturidade Taxa de Juro
(valor nominal)

31-dez-14 31-dez-13

Com Garantia do Estado

BEI - Linha do Douro 9 13 set-16 Variawel

BEI - Travessia do Tejo 20 30 set-16 Varidwel

BEI - Travessia do Tejo B 20 27 set-17 Varidwel

BEI - Travessia do Tejo C 31 38 set-18 Fixa (€17m)/Varidwel
BEI - Linha do Minho A 24 29 set-18 Fixa (€17m)/Variawel
BEI - Linha do Minho B 48 52 set-21 Varidwel

BEI - CP lll Linha do Norte - B 27 30 jun-22 Variawel

BEI - CP Il Linha do Norte - D 19 21 set-20 Varidwel

BEI - Linha Lisboa-Algane A 72 78 set-21 Variawel

BEI - Linha Lisboa-Algane B 26 28 mar-12 Variawel

BEI - CP Ill/2 - Linha do Norte A 90 95 mar-22 Variawel

BEI - CP IIl/2 - Linha do Norte B 190 200 dez-23 Varidwel

BEI - CP IIl/2 - Linha do Norte C 100 100 jun-26 Fixa

BEI - CP Il/2 - Linha do Norte D 100 100 dez-26 Variawel

BEI - Suburbanos il 76 jun-24 Variawel

BEI - Suburbanos B 76 81 set-25 Fixa

BEI - Suburbanos C 45 47 mar-26 Fixa
REFER Eurobond 2006/2026 600 600 now-26 Fixa
REFER Eurobond 2009/2019 500 500 few19 Fixa
REFER Eurobond 2009/2024 500 500 out-24 Fixa

Sem Garantia do Estado

BEI- REFERV 152 160 mar-33 Fixa
BEI- REFER VI 99 105 set-32 Fixa
REFER Euroband 2005/2015 600 600 mar-15 Fixa
REFER Eurcbond 2006/2021 500 500 dez-21 Fixa

Empréstimos do Estado

Empréstimo do Estado 2011-2016 1.031 1.547 now16 Fixa
Empréstimo do Estado 2012-2017 {Fev) 205 273 now17 Fixa
Empréstimo do Estado 2012-2017 {Jun) 203 271 now-17 Fixa
Empréstimo do Estado 2012-2017 (Out) 102 256 now17 Fixa
Empréstimo do Estado 2013-2020 (Mai} 451 451 now-20 Fixa
Empréstimo do Estado 2013-2020 (Nov) 354 354 now-20 Fixa
Empréstimo do Estado 2014-2021 (Mai) 64 - now21 Fixa
Total 6.418 7.161

O montante total da divida é integralmente constituido por empréstimos de longo
prazo, dos quais 40% beneficiam de garantia do Estado e 39% constituem empréstimos

do Estado.
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Pessoal

Em 31 de dezembro de 2014, a REFER tinha um total de 2.522 colahoradores a cargo.
No periodo de dezembro de 2010 a dezembro de 2014, o nimero médio de

colaboradores da REFER evoluiu da seguinte forma:

2010 2011 2012 2013 2014
Efaslia st 3.469 3.237 2.784 2,642 2.513
a cargo

Em 31 de dezembro de 2014, a REFER tinha em curso os seguintes processos judiciais:

€milhares
Processos judiciais em curso  31-dez-14 Pm:;sa"
(]
Trabalho 338 100%
Outros 23.975 100%
TOTAL 24.312 100%

O valor dos processos judiciais em curso aumentou 3 milhdes de euros desde 31 de
dezembro de 2013 devido a um novo processo resultante de pedido de compensacéo

por parte de uma empresa de construgao.

Adicionalmente, a 31 de dezembro de 2014 existiam processos judiciais em curso
relacionados com expropriacdes no valor de 8,4 milhdes de euros. Dado que todas as
expropriagdes sdo classificadas como investimento, a politica da REFER tem sido a de

nao criar provisdes para esta rubrica.

Informacio sobre as Subsidiarias

Em 31 de dezembro de 2014, a REFER detinha direta ou indiretamente 100% das

seguintes subsidiarias:

REFER Engineering, 5.A. - tem como objeto a prestacdo de servigos de consultoria e
realizacdo de estudos e projetos de engenharia, nas dreas de transportes, logistica e
outras, cobrindo a conceciio, desenvolvimento, gestdo, manutengdo e exploracdo das
respetivas infraestruturas; a prestagdo de servigos de consultoria e de assisténcia

técnica: o exercicio das atividades de cartografia, topografia, cadastro e expropriacdes;
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a prestacdo de servicos de gestdo integrada de empreendimentos e de fiscalizagao; a

prestacdo de servicos na drea da gestdo da qualidade, ambiente e seguranga.

REFER Telecom, S.A. — tem como objeto o estabelecimento, gestdo e exploragdo de
infraestruturas e sistemas de telecomunicagdes, a prestagdo de servicos de
telecomunicacdes bem como o exercicio de quaisquer atividades que sejam
complementares, subsididrias ou acessérias daquelas diretamente ou através de
constituiio ou participagdo em sociedades. A REFER Telecom ¢ a empresa
subcontratada que opera as telecomunicagdes da REFER. A sua missdo consiste em
assegurar uma gestdo eficiente da infraestrutura de telecomunicagdes concessionada
pelo Acionista, garantindo a exceléncia na prestagdo de um conjunto alargado de
servigos e a vanguarda do que mais moderno se faz na drea das TIC {Tecnologias de
Informacdo e Comunicagdes) bem como a obtengdo de mais-valias junto do mercado

em geral.

REFER Patriménio, S.A. - a sua missio é a gestdo do patrimonio imobilidrio a cargo da
REFER, assegurando a sua eficiente utilizagdo, valorizagdo e rentabilizagdo, em
consondncia com os objetivos de gestdo da infraestrutura ferroviaria. As suas
principais competéncias sdo:

- A valorizagdo, rentabilizagdo e requalificagdo do patriménio imobiliario ndo

afeto 3 exploracdo ferrovidria, garantindo a sustentabilidade financeira e

ambiental;

- A criacio e atualizacdo do cadastro do Dominio Pdblico Ferrovidrio (DPF),
permitindo o acesso permanente a toda a informagdo disponivel relacionada

com os bens do patriménio imobilidrio;

- A gestdo, manutengio e administragdo corrente das estagdes, dos

empreendimentos imobilidrios e do restante patrimdnio ndo afeto a explaragdo.

Estes servicos tém um forte impacto no utente, quer ele seja um passageiro
ferroviario, um concessiondrio ou um utilizador do patriménio desativado e

requalificado, como por exemplo, as ecopistas.
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GIL — Gare Intermodal de Lisboa, S.A. — A sua missdo é exclusivamente a gestdo e

operagdo da Gare Intermodal de Lishoa, mais conhecida como "Estagdo do Oriente”.

EP (Sociedade Incorporada)

Caracteriza¢do Geral

A Junta Auténoma de Estradas (doravante designada “JAE") foi criada através de
decreto governamental em julho de 1927. A JAE foi a primeira entidade
mandatada pelo Estado para construir e manter uma rede rodovidria nacional
incluindo obras de arte. Uma vez aprovado o or¢amento do Estado, a JAE estava
habilitada a realizar a despesa inerente a sua atividade. Este procedimento sofreu
alguns ajustamentos ao longo do tempo mas, no essencial, vigorou até 2004, ano
em que a EP - Estradas de Portugal E.P.E. foi constituida através do Decreto-lei n®

239/2004, de 21 de dezembro.

Em 2007, foi publicado um conjunto de atos regulamentares resumidos no RCM
n.2 89/2007, que transformaram o setor rodovidrio e criaram a EP - Estradas de

Portugal, S.A. (EP, S.A.).

A EP é uma sociedade anénima criada a 7 de novembro de 2007, através do
Decreto-Lei n.2 374/2007, que permitiu a implementagao de um novo modelo de
gestdo e investimento da infraestrutura rodoviaria, visando tornar o setor

financeira e economicamente sustentavel e equitativo em termos geracionais.

O Decreto-Lei n.2 374/2007, de 7 de novembro de 2007, regulou a alteragdo da
EP, E.P.E. para EP, S.A,, e a RCM n.® 174-A/2007 publicou o Contrato de Concessao
concedido pelo Estado a EP, S.A.. A EP tem a sua sede social em Praca da
Portagem, 2800-199 Almada, Portugal. A EP tem o nlmero tnico de matricula na

Conservatéria do Registo Comercial de Almada e de pessoa coletiva 504 598 686.

Governo da Sociedade

A atual administragdo da EP é exercida por um Conselho de Administragdo
nomeado através de deliberacdo social unanime de 31 de dezembro de 2014, com

um mandato de trés anos.
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Os membros do Conselho de Administragdo da EP & data do presente Memorando

sdo os seguintes:

Conselho de Administracao

- Anténio Ramalho (Presidente)

- José Serrano Gordo (Vice-Presidente)
- José Ribeiro dos Santos (Vogal)

- Alberto Manuel Diogo (Vogal)

- Vanda Nogueira (Vogal)

- José Carlos Osério (Vogal)

- Adriano Rafael Moreira (Vogal)

Mesa da Assembleia-Geral

A composicio da mesa da Assembleia-Geral e respectivos membros sdo os

seguintes:

Presidente: Paulo Manuel Marques Fernandes

Vice-Presidente: Paulo Miguel Garcés Ventura

Secretaria: Maria Fernanda Joanaz Silva Martins

O mandato da Mesa da Assembleia-Geral vigora para o triénio 2012-2014.

A fiscalizacdo e o acompanhamento da atividade do Conselho de Administragao
da EP cabem ao seu Conselho Fiscal e a um Revisor Oficial de Contas, nomeados
pela assembleia geral. O Conselho Fiscal é constituido por trés membros
nomeados para um mandato de trés anos, renovével uma Unica vez. O presidente

do Conselho Fiscal dispde de voto de qualidade nas reunites deste Conselho.

O Conselho Fiscal retune pelo menos uma vez por trimestre e sempre que

convocado pelo seu Presidente ou a pedido do Conselho de Administragdo,

O Revisor Oficial de Contas é designado pela assembleia geral sob proposta do

Conselho Fiscal.
0Os membros do Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de Contas a data presente sdo:

Conselho Fiscal
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Presidente: José Emilio Coutinho Garrido Castel-Branco

Vogal:

Vogal:

William Hall Woolston

Bernardo Xavier Alabaga

Vogal Suplente: Teresa Isabel Carvalho Costa

Revisor Oficial de Contas: Sociedade Esteves, Pinho & Associados, SROC, Lda.

representada por Rui Manuel Correia de Pinho. Foi desighado como ROC suplente,

Luis Manuel Moura Esteves.

Contrato de Concessdo entre o Estado e a EP

As Bases da Concessio da rede rodoviaria nacional, atribuida a EP, e aprovadas

pelo Decreto-Lei n.2 380/2007, de 13 de novembro foram objeto das seguintes

alteracdes:

a)

b)

Lei n.2 13/2008, de 29 de fevereiro, que altera o prazo da concessdo,
passando a referir que o seu termo tem como limite méximo as 24 horas do

dia 31 de Dezembro de 2099;

Decreto-Lei n.2 110/2009, de 18 de maio, que tem como alteragdes: i) a
amplia¢do do objeto da concessdo, o qual passa a incluir, também, a no¢ao
de disponibilidade, que consiste na afericgdo da qualidade do servigo
prestado aos utentes e a aferigdo dos niveis de sinistralidade e dos niveis de
externalidades por elas geradas, e define algumas regras relativas a esse; i)
clarifica-se o regime dos bens adquiridos no dmbito de um processo de
expropriagdo que ndo venham a integrar o dominio publico, no sentido de
que as parcelas de terreno que ndo chegam a ser afetadas ao dominio
plblico integram o patriménio da concessionaria; iii} define-se com
exatiddo o momento em que se inicia a produgdo dos efeitos contabilisticos
da concessdo, clarificando que os efeitos contabilisticos da concessdo se
iniciam, em simultaneo, com a entrada em vigor da Lei n.2 55/2007, de 31
de agosto; iv) é alterada a formula da atualizagdo tarifaria maxima
permitida, passando esta a poder ser reportada a totalidade da variagao do
indice de pregos no consumidor; v) esclarece-se que as areas de servicos
integradas em concessBes do Estado apenas passam a fazer parte do

estabelecimento da concessdo apds o termo inicial previsto no n.2 5 da
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c)

base 2; e vi) é definida uma nova causa de rescisao do contrato de
concess3o em virtude do incumprimento da concessionaria dos contratos

de subconcessdo ou contratos de concessdo EP;

Decreto-Lei n.2 44-A/2010, de 5 de maio, que contempla o direito da
concessiondria a atividade de cobranca de taxas de portagem aos
utilizadores na rede concessionada quando tal atividade Ihe seja
expressamente atribufda nas bases de concessoes integradas naquela rede
e nos correspondentes contratos de concesséo, sendo sua a referida
receita. Por forca desta altera¢do das bases da Concessdo, o respetivo
contrato, cuja minuta foi aprovada por Resolugdo do Conselho de Ministros
174-A/2007, de 23 de novembro, foi também objeto de alteracdes
ocorridas por via da Resolugdo do Conselho de Ministros 39-A/2010, de 6
de junho, no sentido de integrar no objeto da concessdo a atividade da
concessionaria no que respeita a cobranga de taxas de portagem, aos
utilizadores na rede concessionada, estabelecendo em consequéncia que

tem direito 2 receita proveniente da referida atividade de cobranca.

0O modelo de concessdo tem como finalidade:

Criar uma maior transparéncia no que respeita a custos e tarifas no setor

rodovidrio,
Aumentar o controlo ptiblico sobre o desempenho e a eficiéncia da EP,
Estabelecer objetivos publicos e contratuais, homeadamente sobre a

qualidade de servico das estradas nacionais, a redugdo da sinistralidade e as

penalizacdes pelos impactos ambientais do setor,

Criar um modelo de gestdo que encontrasse no mercado as melhores
solugies de financiamento com vista a tornar o setor rodoviario

autossustentdvel e equitativo em termos geracionais.

O modelo de concessio geral baseou-se, assim, nas seguintes termaos:

A,

O Estado concedeu 3 EP uma concessdo por 75 anos da Rede Rodovidria

Nacional (RRN), com cerca de 16.500 Km.
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2. O objeto da concessdo é: financiamento, conservagdo, exploracdo,
requalificagiio e alargamento da Rede Rodovidria Nacional (RRN); e ainda,
concegdo, projeto, construgdo, financiamento, conservagio, exploragdo,

requalificacio e alargamento da Rede Rodovidria Nacional Futura.

3. No Contrato de Concessdo foi assegurado que as concessdes rodovidrias
existentes concedidas pelo Estado irdo reverter para a EP no final do
respetivo contrato e, por conseguinte, a EP € responsavel pelos

pagamentos devidos pelo Estado até essa data.

4, A EP tem direito 3s portagens cobradas em todas as concessdes que fizeram

um acordo com o Estado.

5. A EP tem direito igualmente 3 CSR (contribui¢do do servigo rodovidrio) - Lei

n.2 55/2007, de 31 de agosto.

6. Os novos investimentos deverdo ser executados principalmente através de

contratos de PPP/subconcessdes,

7. Tendo havido uma transferéncia de fungdes reguladoras para o Regulador,
a EP deve concentrar-se no desenvolvimento/gestdo dos servicos publicos

rodoviarios.

Principais Rendimentos

Enquanto responsavel por cumprir as obrigagdes definidas nas Bases da Concessao e no

Contrato de Concessio, foram atribuidas a EP as seguintes receitas:

Contribuigéo do Servigo Rodovidrio (CSR) — Corresponde a um montante fixo pago pelos
utilizadores finais das estradas nacionais através de uma taxa sobre o consumo de
gasbleo e gasolina. A CSR foi inicialmente introduzida através da Lei n2 55/2007, de 31
de agosto (alterada pelas Lei n.2 67-A/2007, de 31 de dezembro, Lei n.2 64-A/2008, de
31 de dezembro, Lei n.264-B/2011, de 30 de dezembro, Lei n.2 66-B/2012, de 31 de
dezembro, Lei n.2 83-C/2013, de 31 de dezembro, Lein.2 82-B/2014 de 31 de dezembro)
e ndo é automaticamente indexada a inflagdo. A CSR foi inicialmente fixada em 6,4
céntimos por litro de gasolina e em 8,6 céntimos por litro de gaséleo. A partir de 2014,
aplicou-se o mesmo regime ao gas natural utilizado para fins de transporte e vendido
nas bombas de gasolina. Para 2015, esta taxa sera de 8,7 céntimos por litro de gasolina,

11,1 céntimos por litro de gaséleo e de 12,3 céntimos por kg de gas natural automavel.
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Estes montantes s3o cobrados mensalmente, dois meses apds o consumo efetivo

{vendas).
2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Cenlimos por litro de gasolina 6,400 6,400 6,400 6,400 6,547 6,632 6,700 8,700
Centimos por litro de gasdleo 8,600 8,600 8,600 8,600 8,798 8,912 9,100 11,100
Cenlimos por kg de GPL na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 10,300 12,300

Portagens — Desde 2010, em resultado de negociagdes conduzidas pelo Governo, a EP
passou a receber as portagens de vérias autoestradas exploradas por concessionarios
privados. A partir de setembro de 2010, foram introduzidas portagens num conjunto de
contratos, até entdo sujeitos a um regime de portagens virtuais. Em 2011, em todas as
concessdes com portagem virtual foram introduzidas portagens. A maior parte dos
contratos de subconcessdo concedidos pela EP em 2008/09/10 tém igualmente langos
de autoestrada onde sdo cobradas portagens ao utilizador final, que revertem para a EP,
constituindo rendimento operacional. Atualmente, a EP beneficia de portagens geradas
em 15 contratos, cobrindo uma extensdo de cerca de 1.300 Km. Estas portagens estdo

indexadas a taxa de inflagdo.

Contratos de construgdo — O Contrato de Concessdo prevé a obrigagdo da EP prestar
servicos de constru¢do a fim de desenvolver a Rede Rodovidria Nacional. Assim, os
contratos de construgdo celebrados pela EP ou por subconcessionarias, estdo refletidos
nas contas como receita por conta do Contrato de Concessdo no periodo contabhilistico
em que o trabalho de construgdo é efetuado, sujeito a respetiva percentagem de
acabamento. As portagens recebidas pela EP ao abrigo de concesses rodovidrias
concedidas pelo Estado sdo deduzidas a este ative como pagamento pelo direito sobre

tais concessdes rodovidrias.

Principais Custos

Tendo como objeto a conservagdo, exploragdo, requalificagdo e expansdo da Rede

Rodovidria Nacional Atual e Futura, a EP incorre nos seguintes custos:

Atividade de constru¢do na Rede Rodoviaria Nacional — inclui os custos de construgdo
incorridos diretamente ou através de subconcessdes deduzidos do montante de
portagens recebidas pela EP relativo as concessdes do Estado (ajustados dos custos de
cohranga) pela aquisicdo dos direitos sobre estas concessdes no termo dos respetivos

contratos.
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Conservacio Periddica - reflete o reconhecimento da responsabilidade permanente da
EP em manter o nivel de servico das estradas e obras de arte, prevista no Contrato de

Concessdo.

Conservagdo Corrente e Seguranga — esta rubrica reflete os custos no perfodo relativos
a intervencdes de conservagdo corrente em estradas, tuneis e pontes e a seguranca

rodoviaria.

Custos de cobranca de portagens - reflete os custos incorridos na cobranga de

portagens.

Subconcessdes de Exploragdo e Conservagdo (E&C) - reconhecimento dos custos de
explora¢do e conservagdo de subconcessbes, os quais serdo pagos nos termos dos

contratos de subconcessdo através de pagamentos de disponibilidade e servigo.

Custos de cobranca de CSR - encargos devidos a Autoridade Tributéria pela cobranca da

CSR.

Politica de Financiamento

Enquanto Instituto Pulblico, a entdo JAE era diretamente financiada pelo Orgamento
Geral do Estado. Com a transformacgdo em E.P.E. através do DL n.2 239/2004, de 21 de
dezembro, a EP comegou a cobrir as suas necessidades de financiamento através de
divida de curto prazo obtida essencialmente no setor bancario nacional, a qual viria a ser
transformada em instrumentos de divida de longo prazo. Sempre que se mostrasse
necessario, era concedida uma garantia do Estado durante toda a vigéncia do contrato

de financiamento.

Em 2011, através da alteragdo a Lei de Enquadramento Orgamental (Lei n2 91/2001, de
20 de agosto) passaram a considerar-se integradas no sector publico administrativo as
entidades que, independentemente da sua natureza e forma, tivessem sido inclufdas no
ambito do Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais, o que incluia a EP. Este
evento conduziu a uma hova politica de financiamento consubstanciada na atribui¢do de

empréstimos do Estado e/ou capital através do Orcamento Geral do Estado.

Em 2013, o Decreto-Lei n.2 133/2013 de 3 de outubro, “..estabelece os principios e
regras aplicdveis ao setor empresarial do estado, incluindo as bases gerais do estatuto

de empresas publicas...”. Para além de estabelecer obrigacdes de reporte e de
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divulgagdo, ou a constitui¢do de uma nova estrutura organica para acompanhar o setor
empresarial do Estado, este decreto-lei estabelece e impde as Entidades Publicas
Reclassificadas ao abrigo do Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais (EPR)
regras claras quanto a niveis de endividamento e gestdo de instrumentos financeiros
derivados. Efetivamente, o Artigo 29.2 do referido decreto-lei determina que as EPR ndo
podem aceder a financiamento junto de instituicdes de crédito e nos mercados de
capitais, com excec¢do das institui¢des de natureza multilateral (por ex. o Banco Europeu
de Investimento), ao mesmo tempo que o artigo 72.2 prevé a transferéncia da gestdo
das carteiras de derivados destas empresas para a Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da

Divida Publica — IGCP, EPE (IGCP).

Resumo da atividade

As operacbes da EP foram divididas em Construcdo e Conservagdo. A rede existente ja
atingiu a sua maturidade, de forma que a atividade de construgdo esta centrada
atualmente num conjunto de projetos estratégicos devidamente identificados no
PETI3+. A conclusio do “Tunel do Mardo” - a Parceria Publico-Privada (PPP) que foi
resgatada pelo Estado, é atualmente o projeto de investimento em curso mais
relevante. Durante o exercicio de 2014 foram realizados 652 milhdes de euros de

investimento conforme ilustra o quadro abaixo:

€ Milhes

Investimento 31.42.2014 31.12.2013
Concessbes do Estado 580 522
Subconcessoées 32 246
Obra Propria 40 5
652 773

Os maiores investimentos pagos pela EP nos Ultimos anos estdo relacionados com os
contratos de PPP. Estes contratos foram renegociados a fim de serem otimizados e de se
conseguir uma redugdo dos encargos suportados pelo Estado e em concreto, pela EP.
Em 2014, a EP comegou a pagar as subconcessdes que foram langadas em 2008 e
2009.Assim, e por comparacdo com 2013, a EP procedeu aos seguintes pagamentos por

tipologia de investimento:
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€ Milhdes
Pagamentos 31.12.2014 31.12.2013

Concessdes do Estado 651 611
Subconcessdes 238 -
Obra Prépria 269 6

1.158 617

A atividade de Conservac¢do cobre cerca de 13.500 km de "estradas" e 5.000 pontes e
viadutos. As inspecdes de rotina tém como objetivo cobrir 25% da rede todos os anos.
Isto permite a detecdo precoce de eventuais problemas e uma intervenc¢io adequada.
As inspecdes principais ao pavimento, com recurso a tecnologia laser, cobrem mais de

90% da rede num determinado ano.

A conservagdo corrente é subcontratada a diferentes fornecedores. Existem 20
contratos em curso, normalmente por periodos de 3 anos, representando os 18 distritos

continentais, e dois contratos para as redes de alta densidade a volta de Lishoa e Porto.

Além disso, s3o feitas outras intervengdes destinadas a melhorar a seguranga ou o perfil

de um determinado lanco da rede.

A EP celebrou 7 contratos de subconcessio que superintende, e assegura igualmente os
pagamentos em nome do Estado relativos aos restantes 14 contratos celebrados pelo

Estado. A natureza destes pagamentos muda substancialmente em fung¢do do ano dos

contratos:
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Todos os segmentos de negdcio beneficiam de uma equipa interna de engenharia de

projeto que presta aconselhamento especializado nas diferentes fases dos projetos.

Divida financeira

Em 31 de dezembro de 2014, o capital em divida ascendia a 2.535 milh&es de euros, o
que representa uma diminuicdo de 21% em relagdo a 31 de dezembro de 2013. O

quadro abaixo ilustra a carteira da divida:

€NMilndes

Montante em Divida
(valor nominal)

31.dez- 14 31-dez-13

Maturidade Taxa de Juro

Com Garantia do Estado
Banco Europeu de Inwestimento 194 201 Jun-29 Fixa

Sem Garantia do estado
Private Placement 125 125 Jul-30 Fixa

Suprimentos

Suprimento 2011-2016 853 1.279 Now16 Fixa
Suprimento 2012-2017 153 204 Now17 Fixa
Suprimento 2012-2017 173 230 Now17 Fixa
Suprimento 2012-2017 56 75 Now17 Fixa
Suprimento 2012-2017 21 28 Now17 Fixa
Suprimento 2012-2017 33 44 Now17 Fixa
Suprimento 2012-2017 60 80 Now17 Fixa
Suprimento 2012-2017 25 34 Now17 Fixa
Suprimento 2012-2017 118 157 Now17 Fixa
Suprimento 2012-2017 12 16 Now17 Fixa
Suprimento 2012-2017 10 13 Now17 Fixa
Suprimento 2013-2020 85 85 Now20 Fixa
Suprimento 2013-2020 136 136 Now-20 Fixa
Suprimento 2013-2020 17 17 Now-20 Fixa
Suprimento 2013-2020 26 26 Now20 Fixa
Suprimento 2013-2020 266 266 Now-20 Fixa
Suprimento 2013-2020 28 28 Now20 Fixa
Suprimento 2013-2020 26 26 Now20 Fixa
Suprimento 2013-2020 25 25 Now20 Fixa
Suprimento 2013-2020 18 18 Now20 Fixa
Suprimento 2013-2020 4 4 Now-20 Fixa
Suprimento 2013-2020 22 22 Now20 Fixa
Suprimentg 2013-2020 50 50 Now20 Fixa
Total 2.535 3.188

O montante total da divida é constituido por empréstimos de longo prazo, dos quais

87% correspondem a empréstimos concedidos pelo Estado. Existe ainda um empréstimo
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do BEl que beneficia de uma garantia do Estado portugués e um empréstimo

obrigacionista admitido a negociagdo em mercado n3o regulamentado na bolsa de

Frankfurt representando, respetivamente, 8% e 5% do stock de divida a 31 de dezembro

de 2014.
Pessoal
21.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
Efetivo médio 1.177 1.169 1.176 1.128 1.054

A EP tem vindo a desenvolver esfor¢os no sentido de otimizar o seu quadro de pessoal,

refletidos numa diminui¢do do nimero de colaboradores.

Litigios
Em 31 de dezembro de 2014, a EP tinha pendentes os seguintes processos judiciais:

€ milhares
Processos judiciaisem curso  31-12-2014 Provisao %

Riscos Gerais 20.551 100%
Contratos de construgéo 59.094 100%
Expropriagdes 62.574 100%

Adicionalmente, a EP tem provisionado o valor de 301 milhdes de euros relativo ao
litigio entre a EP e a Autoridade Tributéria onde se discute se a CSR devera ser
considerada receita sujeita a IVA, Esta provisdo reflete a melhor estimativa de IVA

deduzido pela EP nas atividades financiadas pela CSR.
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(i) Apresentacdo dos motivos da fusdo por incorporagdo e da transformacgdo

A fusio por incorporagdo da EP na REFER (e a sua transformagdo na IP) permite

alcancar dois grandes objetivos estratégicos:

()  garantir uma gestdo integrada das redes ferrovidria e rodoviaria,
potenciando a intermodalidade e a complementaridade entre os dois
modos, assim como o aproveitamento das sinergias e "know-how" de
ambas as empresas, reduzindo encargos de funcionamento ao nivel

operacional;

(i) assegurar a existéncia de um modelo de negdcio financeiramente
sustentéavel, tendo por base linhas de orientacdo estratégica solidas, hum
quadro de modelo de financiamento da infraestrutura ferroviaria e da

infraestrutura rodoviaria que desonere os contribuintes.

Com esta fusdo e transformagdo é possivel obter ganhos de eficiéncia ao nivel da
contratagio externa, da eliminagdo da sobreposicdo de estruturas internas
comuns as duas empresas, da redug¢do de encargos por via de economias de

escala e de uma melhor afetagéo de recursos disponiveis.

A estes ganhos de eficiéncia corresponde uma melhoria da situacdo econdmico-
financeira da empresa que passa a ser responsével pela gestdo das infraestruturas
ferroviaria e rodoviaria (i.e., da IP, por oposi¢do 3 atual situagdo financeira da
REFER e da EP), promovendo-se, dessa forma, a sustentabilidade financeira desses

sectores e, dessa forma, uma coerente criagdo de valor para a economia nacional.

A fusio e transformagdo também permitem a coordenacdo e articulagdo da
presenca regional, a potencia¢do da experiéncia de gestdo de concessdes e 0

incremento das receitas das respetivas gestoras de infraestruturas.

Também ao nivel do sistema de transportes, a atribuicio a uma Unica entidade de
coordenacio e planeamento integrado das redes ferroviaria e rodoviaria promove
uma melhor organizagdo da rede de transportes, além de permitir uma melhor

afetacdo de recursos.

Adicionalmente, e tendo em conta gue, quer a REFER, quer a EP, administravam
dominio publico do Estado, é possivel concertar de forma mais eficiente a gestdo
desse dominio, nomeadamente através de uma gestdo harmonizada e dinamica,

que contribui para o incremento de receita e reduciio de encargos através do
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aproveitamento de sinergias e “know-how” atualmente existente nas duas

empresas.

£ assim num contexto de complementaridade e de necessidade de uma
coordenacdo dos objetivos a prosseguir no dmbito do PETI3+, relativamente aos
setores ferrovidrio e rodovidrio, tendo subjacente principios de qualidade,
economia e eficiéncia, e tendo em vista a prossecucdo do interesse publico, que
se entendeu estarem reunidas as condicdes necessdrias para a concretizagdo da

fusdo e da transformacgdo.

OBIETIVOS DA FUSAO E DA TRANSFORMAGAO

A fusdo da EP na REFER e a subsequente transformagdo desta em IP visam alcangar os

seguintes objetivos:

Planeamento e investimento integrado
Maior eficiéncia

Economias de escala no aprovisionamento
Alcangar a sustentabilidade financeira

Posicionamento estratégico dos programas energéticos europeus / globais.

Planeamento e investimentos integrados

Ambas as empresas tinham determinag8es similares, nomeadamente, a gestdo de
um conjunto de infraestruturas nos termos da lei. Por um lado, a REFER geria a
infraestrutura ferroviaria nacional e por outro, a EP geria a infraestrutura

rodovidria nacional.

Na sequéncia da fusdo e da transformagdo, a IP assume agora esta missdo de uma
forma integrada, contrariando uma perspetiva de concorréncia entre os dois

modos.

A IP procura os aspetos complementares dos dois modos privilegiando a

mobilidade de pessoas e bens e harmonizando os programas de investimentas.
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Maior eficiéncia

Tendo sido as duas empresas autdonomas do ponto de vista juridico,
administrativo e financeiro, existe uma sobreposicdo de areas funcionais. A jun¢io
das melhores préticas de cada empresa deverd produzir um centro corporativo
melhorado, com poupancas. Da mesma forma, a presenga regional combinada
das duas empresas deverd gerar redugbes de custos adicionais. Finalmente, a
agregacdo do conhecimento acumulado numa sé empresa poderd ser Util em
situacdes futuras. Exemplo disso é a experiéncia da EP na gestdo de contratos de
concessdo que poderd ser utilizada em futuras concessées ferroviarias ou, no caso

da REFER, o “know-how" existente na disciplina de gestdo de ativos.

Economias de escala no aprovisionamento

Existia igualmente uma sobreposicdo no que respeita as compras e logistica.
Muitos contratos tém elementos analogos e uma gestdo conjunta podera resultar

em poupangas consideraveis.

Alcancar a sustentabilidade financeira

A combinagdo das diferentes iniciativas aludidas nos pardgrafas anteriores com o
desenvolvimento de acées criticas relacionadas, por exemplo, com a remuneragdo
do servico ferroviario prestado (redefinicdo das tarifas de utilizacdo da
infraestrutura, programa de investimento com o governo, etc.) e com a
renegocia¢do das atuais parcerias publico-privadas (PPP) rodovidrias, bem como a
manuten¢do da conversdo da divida histdrica em capital, devera permitir a

entrada da IP numa rota financeiramente sustentavel.

Posicionamento estratégico dos programas energéticos europeus / glohais

A definicdo de concess@es de longo prazo concedidas pelo Estado a IP para as
infraestruturas rodoviarias e também para as ferrovidrias permite @ empresa
alinhar os seus investimentos com as diretivas da UE. A mobilidade gera
desperdicio. No momento presente é possivel que as politicas energéticas,
nomeadamente os seus aspetos ambientais, favoregcam uma tendéncia de

investimento no setor ferrovidrio. Gerir de uma forma integrada as duas
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companentes da mobilidade terrestre funciona como uma cobertura de longo

prazo para a aplicagdo destas politicas.

RELACOES DE PARTICIPACAO ENTRE AS SOCIEDADES PARTICIPANTES

Nio existem quaisquer relagdes de participacdo entre as Sociedades Participantes na

fusio e transformacgdo.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DAS SOCIEDADES PARTICIPANTES

As demonstraces financeiras da REFER (contas separadas) e da EP, ambas reportadas a
data de 31 de dezembro de 2014 encontram-se auditadas e sdo anexos ao presente

memorando (Anexo 1), do mesmo fazendo parte integrante.

Os elementos de prestagdo de contas, separadas e consolidadas, da REFER, referentes
ao exercicio de 2013, foram aprovados pelo Conselho de Administragdo e submetidos a
aprovagio da tutela juntamente com os documentos de certificacdo legal das contas e
relatério de auditoria, bem como com os relatdrios anuais e pareceres do Conselho

Fiscal, tendo sido objeto de aprovagdo pela tutela.

Os elementos de prestagdo de contas separadas da REFER referentes ao exercicio de
2014 foram aprovados pelo Conselho de Administragdo e submetidos a aprovacdo da
tutela juntamente com a certificagdo legal das contas e relatdrio de auditoria, bem

como com o relatério anual e parecer do Conselho Fiscal.

Os elementos de prestagdo de contas consolidadas da REFER referentes ao exercicio de
2014 foram aprovados pelo Conselho de Administragdo e submetidos a aprovacdo da
tutela, juntamente com a certificagdo legal das contas e relatério de auditoria, bem

como com o relatério anual e parecer do Conselho Fiscal.

A REFER encontra-se a aguardar o despacho de aprova¢do dos elementos de presta¢do

de contas separadas e consolidadas referentes ao exercicio de 2014.

Os relatérios e contas encontram-se divulgados no sitio da REFER na Internet em

www.refer.pt e no sistema de difus8o de informagdo da CMVM em www.cmvm.pt.

Sem prejuizo da leitura integral dos documentos de Certificacdo Legal das Contas e

Relatério de Auditoria emitidos sobre os elementos de prestacdo das contas separadas e
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consolidadas referentes aos exercicios de 2014, transcrevem-se as énfases constantes

dos referidos documentos:

Contas Separadas

Enfases

Sem afectar a opinido expressa no pardgrafo anterior, chamamos a atengdo para as

situagdes seguintes:

8. Em 31 de Dezembro de 2014 a Empresa apresenta capitais préprios negativos de
1.032.919 milhares de euros. Néo obstante a Empresa ter vindo a apresentar uma
melhoria dos seus resultados operacionais desde 2011, na sequéncia de medidas de
racionalizagdo dos seus encargos de estrutura e funcionamento, impostas através das
Leis de Orcamento do Estado e de orientagdes proferidas pelas Tutelas, o financiamento
das suas atividades operacionais e de investimento futuras estd dependente da

continuagéo dos apoios financeiros do accionista Estado.

Conforme divulgado na nota 21. do Anexo, e como é do conhecimento publico, estdo
ainda a decorrer os trabalhos prévios para a concretizagio da fusiio entre a REFER e @
E.P. - Estradas de Portugal, S.A. (“EP”), por incorporagdo da EP na REFER, no dmbito do
Plano Estratégico dos Transportes e Infraestruturas (PETI3), o qual prevé a

redenominagdo da REFER em Infraestruturas de Portugal (“IP”).

9. Em 31 de Dezembro de 2014 a GIL - Gare Intermodal de Lisboa, S.A. ("GIL"), na qual a
Empresa detém uma participagio financeira de 100% (cerca de 33,65% em 2013),
apresenta capitais préprios negativos de cerca de 38,9 milhdes de euros (ajustados para
efeitos IFRS), recorrendo, anualmente, a suprimentos dos accionistas. Conforme descrito
na nota 5.7. do Anexo, em 31 de Dezembro de 2014, a totalidade dos suprimentos
concedidos & GIL, de cerca de 56,1 milhdes de euros (19,1 milhdes de euros em 31 de

Dezembro de 2013), foram integralmente ajustados por imparidade.

10. Conforme divulgado na nota 5.16 do Anexo, em 2014 a Empresa reconheceu activos
por impostos diferidos relacionados com prejuizos fiscais dedutiveis em exercicios
futuros, de cerca de 22,3 milhdes de euros. Este reconhecimento foi efectuado no
pressuposto de que, no dmbito do processo de fusdo em curso, 0s fucros tributdveis
estimados para o exercicio de 2015 e seguintes permitirdo utilizar agueles prejuizos

fiscais.
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Contas Consolidadas

Enfases

Sem afectar a opinido expressa no pardgrafo anterior, chamamos a atengéio para as

situacdes seguintes:

8. Em 31 de Dezembro de 2014 o Grupo REFER apresenta capitais préprios negativos de
969.243 milhares de euros. Ndo obstante o Grupo ter vindo a apresentar uma melhoria
dos seus resultados operacionais desde 2011, na sequéncia de medidas de racionalizagéo
dos seus encargos de estrutura e funcionamento, impostas através das Leis de
Orcamento do Estado e de orientacdes proferidas pelas Tutelas, o financiamento das
suas atividades operacionais e de investimento futuras estd dependente da continuagéo

dos apoios financeiros do accionista Estado.

Conforme divulgado na nota 25. do Anexo as demonstragbes financeiras consolidadas, e
como é do conhecimento ptiblico, estéo ainda a decorrer os trabalhos prévios para a
concretizagdio da fusdo entre a REFER e a EP - Estradas de Portugal, S.A. (“EP”), por
incorporagéio da EP na REFER, no dmbito do Plano Estratégico dos Transportes e
Infraestruturas (PETI3), o qual prevé a redenominaciio da REFER em Infraestruturas de

Portugal, S.A. (“IP”).

9. Conforme divulgado na nota 5. do Anexo as demonstracdes financeiras consolidadas,
em Dezembro de 2014, o Grupo REFER, através da REFER, adquiriu a parcela do capital
social da GIL - Gare Intermodal de Lisboa, S.A (“GIL”) ainda néio detida. No seguimento
desta aquisicdo, o Grupo efetuou uma avaliagéo preliminar do justo valor dos ativos
adquiridos e dos passivos assumidos através desta combinacdo de negdcios, pelo que a
alocagéo do preco de compra estd ainda sujeita a alteragdes até & conclusdo do periodo
de um ano a contar desde a data de aquisicdo, conforme permitido pela IFRS 3
Concentracbes Empresariais. O goodwill, apurado nesta aquisiciio, de forma provisdria,
ascendeu a cerca de 25,8 milhdes de euros, e a perda apurada na remensuracdo da
participagdo financeira anteriormente detida nha GiL, ascendeu a cerca de 13,1 milhGes

de euros.

10. Conforme divulgado na nota 7.11 do Anexo ds demonstracdes financeiras

consolidadas, em 2014, o Grupo REFER reconheceu activos por impostos diferidos
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relacionados com prejuizos fiscais dedutiveis em exercicios futuros, de cerca de 22,4
milhdes de euros, Este reconhecimento foi efectuado no pressuposto de que, no émbito
do processo de fuséio em curso, os lucros tributdveis estimados para o exercicio de 2015
e sequintes permitirdo utilizar aqueles prejuizos fiscais.

»”

Os elementos de prestacdo de contas da EP referentes aos exercicios de 2013 e 2014
foram aprovados pelo Conselho de Administracdo e pelo acionista Estado, em
assembleias-gerais realizadas, respetivamente, a 25 de julho de 2014 e a 22 de maio de
2015. Os relatdrios e contas encontram-se divulgados no sitio da internet da EP em

www.estradasdeportugal.pt e no sistema de difusdo de informagdo da CMVM em

www.cmvim.pt.

Sem prejuizo da leitura integral dos documentos de Certificacdo Legal das Contas e
Relatério de Auditoria emitidos sobre os elementos de prestacdo das contas referentes

ao exercicio de 2014, transcrevem-se as énfases constantes dos referidos documentos:

Certificacdo Legal das Contas

“Enfases

9. Sem afetar a opinidio expressa no pardgrafo 7 acima, chamamos a atengdo

para as sequintes situagdes:

9.1. Conforme referido nas Notas 3.4, 4.1 e 9 do Anexo ds demonstracdes
financeiras, a Empresa estd a amortizar os direitos de concessdo reconhecidos em
Activos Intangiveis de acordo com a IFRIC n2 12, tendo em atencéo determinados
pressupostos, nomeadamente os relativos aos proveitos e aos investimentos futuros
estimados no Plano para o perfodo da concessdo. Por questdes de obrigatoriedade de
divulgacdo, foi incluida nas Notas 33 e 34 c) do Anexo as demostracdes financeiras uma
parte da informacdo prospectiva associada a esse Plano. Este Plano vai ser sujeito a
revisGes anuais, reflexo da evolugdo da empresa e de determinadas varidveis, bem como

do conhecimento de novos factos que poderdo alterar significativamente o mesmo.

9.2. Conforme referido no Relatdrio de Gestéio, encontra-se em curso o processo de
fusdio por incorporagdo, da Empresa na REFER, E.P.E., denominando-se a nova empresa
de Infraestruturas de Portugal, S.A,, relativamente ao qual deverdo ser salvaguardados

todos os aspectos legais e societdrios aplicdveis.

b
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Relatdrio de Auditoria

“Enfase

9. Sem afetar a opinidio expressa no pardgrafo 7 acima, chamamos a atengéo
para o facto de que, tal como referido nas notas 3.4 e 9 do Anexo as demonstragdes
financeiras, as amortizagdes do exercicio dos Activos intangiveis foram calculadas com
referéncia & IFRIC 12, tendo por base determinados pressupostos, nomeadamente o
montante global do investimento e a estimativa de proveitos da concessdo, constantes
das Proje¢des Econdmico Financeiras para o perfodo remanescente da concessdo. Dado
que frequentemente os acontecimentos futuros néio ocorrem da forma esperada por
efeito de determinadas variaveis macroecondmicas, decisbes politicas e/ou sociais, 0s
resultados futuros da Sociedade podem ser influenciados caso aqueles pressupostos
sejam significativamente alterados, como demostrado na andlise de sensibilidade

incluida na nota 4.1 do Anexo.

n”

A presente opera¢do de fusdo e transformagdo [imita-se a proceder a integra¢do
contabilistica da sociedade incorporada (EP) na incorporante (REFER). A fusdo é
concretizada pela integracdo contabilistica da EP na REFER ao abrigo do regime de

neutralidade fiscal.

A totalidade dos elementos do ativo e do passivo da EP, tal como constam da respetiva
demonstracdo da posi¢do financeira, sdo globalmente transferidos para a REFER, ao
abrigo do regime especial de neutralidade fiscal previsto nos artigos 73.2 e seguintes do
Cédigo do IRC, o qual implica que os ativos, quando aplicével, sejam transferidos pelo
respetivo valor contabilistico, tendo por referéncia a data da demonstracdo da posicdo

financeira da EP anexa ao Memorando.

As operac¢des da EP serdo consideradas, do ponto de vista contabilistico e fiscal, como

efetuadas por conta da REFER/IP, a partir do dia 1 de janeiro de 2015.

A data de 31 de dezembro de 2014, a REFER apresentava um capital estatutdrio de
1.486.000.000 euros e os capitais proprios ascendiam a 1.032.918.804,64 euros
negativos. Para o resultado liquido negativo apurado no exercicio de 2014 no valor de -
89.065.163,17 euros, o Conselho de Administragdo propds a sua aplicacdo integral em

resultados acumulados.
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A data de 31 de dezembro de 2014, o capital social da EP era de 1,994.585.000 euros e
os capitais préprios ascendiam a 2.511.042.724,31 euros. Para o resultado liquido
apurado no exercicio de 2014 no valor de 16.510.871,80 euros, foi aprovada a sua

aplicag¢do da seguinte forma:

Reserva Legal 825.543,59 euros
Reserva Geral 1.651.087,18 euros
Reserva para Investimentos 14.034.241,03 euros

Durante os meses de janeiro a abril de 2015, foram realizadas operacdes de aumento de
capital na REFER e na EP por entrada em numerario de respetivamente, 700.000.000

euros e 377.715.000 euros.

Para a determinacdo do capital social da IP foram considerados os seguintes

ajustamentos no capital préprio da sociedade incorporante (REFER/IP):

- Cobertura por contrapartida do Capital Social, dos resultados acumulados negativos da

REFER no montante de 2.518.918.804,64 euros;

- Integraciio em Capital Social e em Reservas dos montantes de 2.888.753.804,64 euros

e 3.919,67 euros, respetivamente, correspondentes ao capital proprio da EP.

Apds estes ajustamentos, o Capital Social da sociedade incorporante REFER,
redenominada e transformada na Infraestruturas de Portugal, S.A., resultante da
incorporacéo da EP, fixa-se em 2.555.835.000 euros representado por 511.167 ag¢Ges de
valor nominal unitario de 5 euros e integralmente detidas pelo Estado Portugués através

da DGTF.

No quadro abaixo sintetizam-se os movimentos e ajustamentos ocorridos:

Apés aplicagio de Resultados Apdsaumentos de Capital realizados

Aumentos de Capital

LI Liquidos de 2014 entre Janeiro e Abril de 2015
REFER EP ] REFER EP REFER EB
Capital 1.4856.000.000,00 1.994.585.000,00  700.000.000,00 377.715.000,00  2.185.000.000,00  2.372.300.000,00
Resultados Acumulados  -2.518.918.804,64 133.875.540,09 -2.518.918.804 64 133.876.540,09
Resenas Legais ¥ £6.851.822,45 ¥ 65.851.822,45
Qutras Resenas 315.729.361,76 315.729.351,76

Total do Capital Préprio -1.032.918.804,64 2.511,042.724,31  700.000.000,00 377.715.000,00 -332.918.804,64 2.888.757.724,31

€curas Anulagao

Ajustamentos
REEER integragioda Ep  heaultados

Acumulados | Sy
Capital 2.184.000.000,00 2.888 753 804,64 -2.518.918.804,64 2555.835.000,00
Resultados Acumulados -2.518.918.804,64 - 2.518.918.804 64 -
Resenas Legais
QOulras Resenas - 3.819,67 - 3.919,67
Tolal do Capital Préprio -332.918.804,64 2.888.757.724,31 0,00 2.555.838.919,67
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RISCOS

Os riscos identificados neste capitulo sdo contingéncias identificadas pela REFER e pela

EP que poderdo ou ndo vir a verificar-se.

Para além disso, os riscos aqui identificados, ainda que por referéncia a REFER e a EP,
deverdo igualmente ser lidos a luz da incorporacgdo da EP na REFER por virtude da fusdo
e da subsequente transformacdo da REFER em IP. Nessa medida, os riscos devem

também ser ponderados na perspetiva da futura IP.

A REFER e a EP ndo estdo, no entanto, a expressar qualquer opinido sobre a
possibilidade ou probahilidade de tais contingéncias virem efetivamente a acontecer,

tendo o presente capitulo um carater informativo apenas.

Riscos relacionados com a gestiio da infraestrutura ferrovidria

A principal fonte de receitas da REFER compreende as tarifas de utilizacdo da
infraestrutura (TU) pagas pelos operadores ferrovidrios e aprovadas pelo Regulador -
IMT. A TU é paga pelos operadores ferroviarios e reflete a utilizagdo da capacidade da
infraestrutura. A metodologia utilizada para estabelecer as tarifas encontra-se descrita
no Decreto-Lei n.2 270/2003, de 28 de outubro {com a redagdo que lhe foi dada pelas

subsequentes alterac¢tes) e no Regulamento n.2 630/2011.

Enquanto entidade prestadora de servigo publico ferrovidrio, a REFER ndo pode
desenvolver a sua atividade numa base puramente comercial. Como tal, a compensag¢ao
financeira que lhe é devida pelo Estado Portugués e que corresponde as chamadas
“indemnizagdes compensatdrias” procura cobrir os custos operacionais da REFER e

garantir um nivel sustentdvel dos seus fluxos de caixa.

A REFER ¢é igualmente responsavel pela construgdo, instalagdo e modernizagdo da
infraestrutura, sendo esta atividade desenvolvida por conta do Estado. Os investimentos
realizados pela REFER sdo feitos na qualidade de agente do Estado Portugués e, por
conseguinte, estes investimentos nio refletem uma politica de investimento da REFER,

mas sim op¢des do Governo relacionadas com o setor ferroviario.
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Nesta medida, as despesas de investimento da REFER relacionadas com a infraestrutura
ferroviaria sdo integralmente financiadas através de fundos europeus e do Estado
Portugués. Nos termos do art. 112, n.2 3 da Lei n.2 10/90, de 17 de margo (a Lei de Bases
do Sistema de Transportes Terrestres), o Governo Portugués devera proteger de forma
adequada a estabilidade econdmica e financeira da REFER e garantir que a REFER é
capaz de servir a divida por si assumida para financiar a construgdo e conservacao da
infraestrutura ferrovidria, de forma a prevenir quaisquer obstaculos a politica de

modernizagio da infraestrutura ferrovidria nacional.

Neste contexto, a REFER ndo pode assegurar que as propostas de tarifa de utilizacdo e
outras tarifas continuardo a ser aprovadas pelo IMT ou que 0s operadores ferrovidrios
continuardo a pagar ou pagardo em tempo oportuno, as tarifas de utilizacdo da

infraestrutura, as tarifas operacionais e 0s encargos de infraestrutura.

Da mesma forma, a REFER ndo pode igualmente assegurar que o Estado ird continuar a
financiar e a manter os niveis de compensagdo associados aos custos de construgdo e de
manutencdo da infraestrutura ferrovidria e que atualmente sdo assegurados através do
Orcamento Geral do Estado, sob a forma de capital estatutario e transferéncias de

capital.

O nio recebimento de uma ou mais das referidas receitas, se ndo for substituido por
novas fontes de receitas, poderd afetar negativamente a atividade, as condi¢des

financeiras ou os resultados operacionais da REFER.

Riscos relacionados com a gestéio da infraestrutura rodovidria

Pelo cumprimento das ohrigagdes astabelecidas nas Bases da Concessdo e no Contrato
de Concessdo celebrado com o Estado, foram atribuidas receitas a EP, das quais se

destacam as taxas de portagem e a contribuigdo do servi¢o rodovidrio.

As taxas de portagem pagas pelos utilizadores de autoestradas, embora indexadas a
taxa de inflagdo, dependem do ciclo econdmico portugués na medida em que o mesmo
impacta diretamente sobre o trafego rodovidrio e, por conseguinte, no nivel de

portagens cobradas.

A Contribuicdo do Servico Rodovidrio (CSR) € um montante fixo pago pelos utilizadores
finais das estradas nacionais através de uma taxa sobre o consumo de gaséleo, de

gasolina e de gas natural. A CSR foi fixada através da Lei n? 55/2007, de 31 de agosto
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(conforme subsequentemente alterada e atualmente em vigor) e ndo €

automaticamente indexada 2 inflagdo. Tal como as taxas de portagem, as receitas

provenientes da CSR poderdo ser afetadas por uma diminuigdo do tréfego causada por

abrandamentos no ciclo econémico em Portugal. Por outro lado, uma melhoria da

eficiéncia energética dos veiculos e um crescimento da utilizagdo de veiculos movidos

por fontes de energia alternativas poderdo reduzir o nivel de consumo de combustivel e,

consequentemente as receitas com origem na CSR.

Face ao que antecede, o volume das receitas da EP é um elemento que ndo é

controlavel pela empresa, pelo que a EP projeta e simula periodicamente o nivel de

receitas futuras provenientes das taxas de portagem e CSR em funcio das varidveis

macroecondmicas relevantes.

Riscos associados és PPP (parcerias ptiblico-privadas)

(a)

Enquadramento legal das subconcessdes
Nos termos da Base 32 das Bases da Concessdo da EP (cfr. Decreto-Lei n.2

£t

380/2007, de 13 de Novembro, na redagdo atualmente em vigor), “a
concessiondria [a EP] deve privilegiar, coma forma de execugio das presentes
bases, as parcerias publico-privadas”, ou seja, na concretizagdo do Plano
Rodoviario Nacional, a EP deve, preferencialmente, recorrer a contratagdo através

do recurso as parcerias publico-privadas.

Porém, o lancamento de quaisquer subconcessbes ndo é determinado pela
prépria EP, mas pelo concedente, ou seja, pelo Estado Portugués. Efetivamente,
nos termos da Base 21 das Bases da Concessdo, “as vias que integram a Rede
Rodovidria Nacional Futura e que se encontram previstas no PRN 2000 devem
estar todas em servico na data que seja determinada pelo Governo e segundo a

calendarizagdo a aprovar até 31 de Dezembro de 2009".

Assim, o lancamento de todas as subconcessbes rodoviarias contratadas pela EP
foi precedido pela publicacéo pelo Governo das seguintes Resolu¢Bes do Conselho

de Ministros:

(i) Resolugdo do Conselho de Ministros n.¢ 177/2007 — SubconcessBes da

Auto-Estrada Transmontana e do Douro Interior;

48



(b)

(i)  Resolugdo do Conselho de Ministros n.2 180/2007 - Subconcessdes do

Baixo Tejo, Baixo Alentejo e Litoral Oeste;

(i) Resolugio do Conselho de Ministros n.2 56/2008 — Subconcessdo do

Algarve Litoral; e

(iv) Resolugio do Conselho de Ministros n.2 106/2008 — Subconcessdo do

Pinhal Interior.

Nos termos destas Resolugdes, o Estado Portugués determinou que a EP langasse
e contratasse, em regime de parceria publico-privada, as referidas subconcessoes.
Incumbiu portanto 3 EP, nos termos das Bases da Concessio e do Contrato de
Concessdo celebrado com o Estado Portugués, langar os concursos publicos,
assegurar a condugdo dos mesmos, adjudicar e contratar as Subconcessdes acima
mencionadas. Nos termos das mesmas Bases da Concessdo e do Contrato de
Concess3o cabe ainda a4 EP assegurar a execugdo e gestdo, pelo periodo de trinta
anos, desses contratos de subconcessdo. Atualmente, este regime mantém-se em
vigor, ou seja, se. o Estado Portugués determinar o langamento de qualquer
Subconcessdo, a EP devera lancar um procedimento contratual nos termos do
Cédigo dos Contratos Publicos, assegurar a sua conducdo, adjudicar e assegurar a

execucio e gestdo desse contrato de subconcessdo.

Concessdes do Estado

S50 as concessbes lancadas e contratadas pelo Estado Portuguds antes da
atribuicdo & EP da concessdo da concegdo, projeto, construgdo, financiamento,
conservacdo, exploragdo, requalificagdo e alargamento da rede rodoviaria

nacional (cfr. Base 1, alinea m) das Bases da Concessdo).

No imbito destas Concessdes, a EP realiza os pagamentos que incumbem ao
Estado e recebe os montantes a arrecadar por este na qualidade de concedente
como forma de obter os direitos sobre beneficios econémicos futuros {cfr. base 2,

n2s 7 e 8 das Bases da Concessdo).
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Principais riscos
Os contratos de subconcessio estipulam, sem excegéo, que salvo o disposto nos
mesmos, todos os riscos contratuais sdo transferidos para as subconcessionarias,

pelo que:

(i) um risco contratual sé estd alocado a EP se o contrato assim o

expressamente previr;

(i)  quaisquer riscos que ndo venham expressamente identificados no contrato
(como riscos a cargo da concedente ou das subconcessiondarias) devem
considerar-se como riscos a cargo das subconcessionarias. E o designado

“risco residual” {ou implicito).

Nesta sentido, s3o riscos, de acordo com tipologia consolidada, contratualmente

alocados a EP:

(i) Risco de descoberta de achados arqueoldgicos, cuja referéncia ndo estava
j4 documentada no momento do langamento da parceria efou no momento

da apresentag¢do da proposta final;

(i)  Risco associado a ndo emissdo atempada das denominadas Declara¢bes de

Utilidade Publica;
(i)  Risco decorrente da ocorréncia dos denominados eventos de For¢a Maior.

A verificagdo desses eventos pode dar lugar a reposicao do equilibrio financeiro

das subconcessoes.

Do ponto de vista estritamente financeiro, os riscos na execucio dos contratos de

subconcessio assumem as seguintes modalidades:

(i) Risco de reposicdo do equilibrio financeiro das subconcessdes, decorrente
de modificacdes unilaterais dos Contratos de Subconcessdo e de alteracOes
legislativas (Leis, Decretos-leis, Portarias, Diretivas e Regulamentos
Comunitarios) qualificdveis como especificas para efeitos dos respetivos

contratos;

(i)  Risco de pagamento de juros de mora por pagamento atrasado da

remuneracio, por disponibilidade e por servico, contratualmente devida;
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(i) Risco de pagamento de juros de mora por quaisquer dedugbes de
indisponibilidade que venham a ser declaradas invalidas pelos Tribunais

Arbitrais; e

(iv) Risco associado ao facto de os litigios serem dirimidos por Tribunais
Arbitrais, historicamente propensos a aceitar, total ou parcialmente, as

pretenstes dos parceiros privados.

Relativamente aos Contratos de Concessdo celebrados entre o Estado e os
parceiros privados, a EP ndo é contraparte desses contratos e, por conseguinte,
ndo lhe estdo alocadas, diretamente, quaisquer riscos no ambito daqueles
contratos. Assim, a apresentagdo de quaisquer reservas de direito e/ou pedido de

reequilibrio dessas Concessbes ndo é formulada junto da EP.

Sucede, porém, que como cabe a EP a responsabilidade pelos pagamentos, seja
qual for a sua natureza e fonte, que incumbem ao Estado na qualidade de
Concedente, a EP acaba por assumir nesses contratos um risco financeiro,
designadamente risco de reposi¢do do equilibrio em termos similares ao presente

nos contratos de subconcessao.

Riscos associados @ IP

A IP serd uma empresa de capitais exclusivamente publicos responsavel por gerir a
infraestrutura das redes rodoviarias e ferrovidrias, a quem estardo confiadas
responsabilidades especificas com vista a concegdo, projeto, construgdo, financiamento,
manutencgio, operagao, requalificaciio, expansdo e modernizagdo das redes rodoviarias
e ferrovidrias nacionais. Enquanto sociedade andnima, a IP estara sujeita ao DL Fusdo e
Transformacdo, aos respetivos estatutos e ao regime juridico do setor publico
empresarial (DL 133/2013) e, no que respeita a matérias ndo contempladas nos
referidos documentos, pelo Cédigo das Sociedades Comerciais portugués e outra

legislacdo e regulamentos especificos.

O capital sacial da IP, no valor de 2.555.835.000 euros, estard integralmente realizado e
dividido em 511.167 acbes com um valor nominal unitdrio de 5.000 euros detidas na

totalidade pelo Estado Portugués através da DGTF,

A IP n3o pode garantir que o Estado Portugués ndo venha a aprovar nova legislacdo que

altere a natureza juridica da IP ou que tome medidas que possam afetar o seu estatuto.
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Riscos associados aos ativos da IP

Uma parte substancial dos ativos da REFER (99%) e da EP (99,9%) pertenciam ao
dominio publico, ao abrigo do artigo 842 n.2 1 e) da Constituicio da Republica
Portuguesa. Nos termos do Artigo 2022 n.2 2 do Cédigo Civil Portugués, os ativos que

pertencem ao dominio ptiblico ndo podem ser objeto de direitos privados.

A IP conserva, assim, os direitos e assume as responsabilidades atribuidas ao Estado
relativamente ao dominio publico ferrovidrio nas disposicées legais e regulamentares
aplicaveis, nomeadamente no Decreto-Lei n.2 276/2003, de 4 de novembro, alterado
pelo Decreto-Lei n.2 29-A/2011, de 1 de mar¢o. Esta legisla¢io assegura, por um lado, a
racionalizagdo da gestdo do dominio publico ferrovidrio e, por outro, a obtengdo de
recursos financeiros destinados a investimentos na melhoria das infraestruturas
ferrovidrias. Neste ambito, o Decreto-Lei n? 276/2003, de 4 novembro, prevé que a
REFER, agora IP, possa propor a desafetacio e, bem assim, outras formas de
rentabilizacdo dos bens do dominio publico ferrovidrio cuja gestdo lhe estd cometida e
simultaneamente prevé um regime juridico excecional de nio aplicacdo do regime da
penhora, do depésito ou outros procedimentos cautelares (com as exce¢des previstas
no n? 2 do artigo 102) bem como o regime do embargo de obras quando as mesmas

decorram em terrenos do dominio publico ferrovidrio.

As infraestruturas rodovidrias nacionais que integram o dominio publico rodovidrio do
Estado e que estejam em regime de afeta¢do ao trinsito publico ficam neste regime sob
administracdo da IP, que as pode rentabilizar, mediante concessdo ou licenca, salvo se a

respetiva administragdo tiver sido atribuida por lei ou contrato a outra entidade.

Do que precede, os credores ndo poderdo recorrer a quaisquer ativos da IP que

pertencam ao dominio publico ferrovidrio e/ou rodovidrio.

Riscos associados & divida financeira da IP

A divida financeira contratada entre a EP e as suas contrapartes até ao momento
anterior a produgdo dos efeitos juridicos da fusdo é assumida pela IP nos exatos termos

e condi¢Bes em que foi celebrada pela EP e essas contrapartes.

De igual forma, nos contratos de financiamento em que foram prestadas garantias a

favor da EP, estas mantém-se validas por for¢a da transferéncia universal do patriménio
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da EP, para a IP, mantendo-se igualmente vélidas as garantias prestadas a favor da

REFER.

Consequentemente, o servico da divida da IP passara a contemplar o servico da divida
resultante dos contratos de financiamento celebrados entre a REFER e as suas
contrapartes acrescido do servigo da divida dos contratos de financiamento celebrados
entre a EP e as suas contrapartes e do servigo da divida de contratos de financiamento

que possam ser celebrados futuramente.

Considerando que a partir de 2012, a REFER e a EP foram integradas no setor publico
administrativo e, consequentemente passaram a estar abrangidas pelas sucessivas Lei
do Enquadramento Or¢amental, toda a sua atividade passou a estar inscrita no
Orgamento do Estado. Esta circunstancia conduziu a uma nova politica de financiamento
destas empresas consubstanciada na atribui¢do de empréstimos do Estado e/ou capital
permitindo assim assegurar os respetivos servicos da divida. A data da fusdo e até ao
final de 2015, a IP manter-se-3 integrada no setor ptblico administrativo e inscrita no

Or¢amento do Estado.

A IP ndo pode garantir que o Estado Portugués ndo venha a aprovar nova legislacio que
altere a equiparagéo da IP ao setor publico administrativo e, por conseguinte, que deixe
de ter assegurado o equilibrio dos seus fluxos financeiros através do Orcamento do
Estado e tenha de procurar fontes de financiamento alternativas para solver os seus

compromissos com os contratos de financiamento atuais e futuros.

ESTATUTOS DA IP

Em simultdneo com a fusdo por incorporacio da EP na REFER, esta Ultima sociedade é
transformada em sociedade andnima, alterando-se a sua denominagdo para
“INFRAESTRUTURAS DE PORTUGAL” (“IP”), bem como a sua sede social para a Praca da
Portagem, em Almada. O nimero Unico de matricula e de identificagdo de pessoa

coletiva da sociedade incorporante REFER mantém-se.

Os estatutos da IP sdo parte integrante do DL Fus&o e Transformagio, sendo revogados
0s anteriores estatutos da REFER, aprovados pelo Decreto-Lei n® 104/97, de 29 de abril

(com a redagdo que lhe foi dada pelas subsequentes alteracdes).
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MECANISMOS DE PROTEGAO DOS DIREITOS DOS CREDORES

Os direitos dos credores da REFER e da EP estdo salvaguardados por via do DL Fusio e

Transformacio.

Os credores manterdo o beneficio das garantias ja prestadas a favor da P e REFER, uma
Vez que estas permanecerdo vdlidas, por forca da sucessio legal que o DL Fusio e
Transformacéo opera. A manutencdo da validade destas garantias e a sua vigéncia niio
estdo dependentes de qualquer formalidade adicional por parte do Estado, enquanto
garante e acionista tinico do capital da REFER e da EP. O seu estatuto enquanto credores

garantidos ndo ¢, de forma alguma, alterado.

De qualquer das formas, os credores poderdo deduzir oposigio judicial a fusso. Assim,
no prazo de 30 dias apds a publicacéo do referido Decreto-Lei, os credores com direitos
de crédito anteriores 3 data de publicagio do Decreto-Lei que tenham antes solicitacdo 4
REFER ou & EP a remissdo das suas dividas ou a prestacdo de uma garantia num prazo
ndo inferior a 15 (quinze) dias, poderdo, caso estes pedidos ndo tenham sido satisfeitos
pela REFER ou pela EP, opor-se judicialmente 3 fusio, Esta oposicao judicial devera ser

fundamentada nos danos que da fusdo possam resultar para os direitos desses credores,

A opasigdo dos credores nio suspende a fusdo e caso seja resolvida favoravelmente ao
credor, a IP fica responsével nos exatos termos decorrentes da respetiva decisdo judicial

transitada em julgado.

Todos os ativos e passivos da EP serdo incorporados na REFER, que passardo
automaticamente por forga da lei, para a IP. Por conseguinte, todos os direitos e deveres
contratuais das referidas entidades continuario a existir na esfera da IP. Em particular,
os credores tém os mesmos direitos, garantias e deveres perante a IP que tinham

perante a REFER e a EP.

Consequentemente, os direitos dos credores da EP e da REFER nio sdo afetados

negativamente pela operacio, uma vez que o patriménio da IP apds a fusio

Y

corresponderd ao somatério dos patriménios das duas sociedades 3 data de 31 de

dezembro de 2014 refor¢ado pelos aumentos de capital referidos no capitulo D. supra.

29 de maio de 2015

Pela REDE FERROVIARIA NACIONAL - REFER, E.P.E.

L taAA ,%%/

Pela EP — ESTRADAS DE PORTUGAL,



ANEXO |
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DA REFER E DA EP

REFER - Contas Separadas - Demonstragdo da posi¢do financeira

milhares de euros
Ativo 3{-dez-14 3idez-13
Atividade de Gestdo da Infraestrutura Ferrovidria 277 535 395 869
Nio correntes
Alros fixos langieis 33454 34 657
Athos intangheis 2587 1578
Investimentos em subsididdas 12 873 12330
Inveslimentos em associadas e empreendmentos conjuntos 0 0
Alivos fnanceiras disponieis para venda 32 32
Empréslimos e conlas a receber 0 0
Impaosios diferidas stivis 22848 13878
71595 62 504
Correntes
Inventérios 21 405 19852
Instrumentos fnanceires dedados 0 3333
Clentes e outras conlas 8 receber 109 126 229107
Impostas sobve o rendimento a receber (1] 420
Outros atiws financeires 0 168
Caixa e equivalentes da caixa 75459 80 434
206 001 333355
Atividade em Investimentos de Infraestruturas de Longa
Buragio 5 275 §99 4839623
Comrentes
Concedente - Estado - Conla a Recebar 5254 47 4970 380
Imenténos 16 600 13933
CEentes e oulras conlas a receber 5253 51255
5275899 46398628
Total do ative 5 553 434 5 135 497
Capital Préprio e Passivo 3i-dez-14 3dez-13
Capital préprio
Capital e resarvas atribuiveis 2os detentoresdo capital
Capital 1485000 451 200
Outras ariagdes capla's prépdos - impostos diferidos 0 - 26260
Resultados acumulades -2429 854 -2314 458
- 943 854 - 1839 518
Resultado do exercicio atribuiiel a detentores do capial - 89085 - 89135
Total do capital préprio -1032843 -1 978 654
Passivos
Atividade de Gestio da Infraestrutura farrovidria 2624 358 2329080
Nao cormentas
Empréstimos obtidas 11354952 14567 414
Provisdes 24 312 21 182
Impastes dieridas passiws a 26280
1160 234 1514833
Correntes
Empréstimas oblidos 1402 05 745 306
Fomecedores e outras contas 8 pagar 59 180 60 855
Impasto sobre o rendimento a pagar 2127 7283
1454033 814 244
Alividade em Investimentos de Infraestruturas de Longa
Duragao 3 982 057 5035 070
Nio comentes
Empréstimas ottidas 3801 725 4879119
3801785 4879 119
Correntes
Empréstimos obtidos g1 281 91 254
Fomecedores e oulras conlas a pagar 69 010 84 620
160 271 155 851
Total do passivo 6 586 413 7 284 150
Total do capital préprio ¢ passvo 5553 434 5385 437
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REFER - Contas Separadas - Demonstracdo dos Resultados

milhares dzeurcs

Rubricas 3idez-14 Idez-13
Prestagdas de senigos 93703 100 121
Subsidios & exploragdo 40493 43700
Gaslo com 0 consumo de materais - 5100 - 6402
Fomecimentos e senigos externos - 95455 - 94404
Gaslos com pessoal - 81409 - 90 559
Depreciagdes e amortizagdes do exsrcicio - 3108 - 2762
Provsées -3272 - 8272
Imparidadas - 37110 - 4750
Outros gastos - 8259 - 1982
Oulros rendmerntos 42335 23018
Ganhos/(Perdas) subsididrias, associadas e empreand. conjuntos 9068 2793
Resultado Operacional - 42047 - 39499
Perdas fnanceiras - 226 958 - 2878585
Ganhos financeires 154 879 242 005
Resultados antes de impostos = 114 134 - 85359
Impasto do exercicio 25089 6223
Resultado liquido do exercicio - 89065 - 83135

REFER - Contas Separadas - Demonstragdo do Rendimento Integral

milhares de euros

Rubricas I1dez-14 3idez43

Resultados reconhecidos na demonslirag3o dos resultados - 89065 - 83138

Qutro rendimento integral
Itens que ndo serio reclassificadas em resultado
Diferengas de transigdo - Impostos diferidos 0 - 26280

0 - 252680
ltens que poderdo serreclassificadasem resultado

0 0

Resultado Integral - 89065 - 115335

56



REFER - Contas Separadas - Demonstragdo da Alteragdo dos Capitais Préprios

mlhiares de euros

Rasultado
" Resultados z Total

Capital Social QOutras Variagées Acumilados atribuivel a Capital Préprio

aclonlslas
Saldos em 31 de dezembro de 2012 430 200 0 -2222344 - 92114 -1834 258
Diferengas dg transi¢do - Impostos diferidos - 26 260 - 25260
Resultado proweniente da demonst. das resultados - 89138 - 89138
Resuliado integral de 2013 0 - 28280 0 - 89135 - 1153%
Aplcagda do resultado integral 2012 - 92114 82114 (]
Aumento de capial 21000 21000
Saldosem 31 de dezembro de 2013 451 200 - 26 260 -2314 458 - 89138 -1978654
Diferengas de transigdo - Imposlos diridas 26 280 - 26280 [}
Resultado proweniente da demenst. dos resultados - 89085 - 83085
Rasultado integral da 2014 0 26 280 - 26260 - 89065 - 89065
Aplcagdo do resultado integral 2013 - 8913 89138 (]
Aumento de capital 1034 800 1034 800
Saldosem 31 de dezembro de 2014 1486 000 L] -2429854 - 89065 -1032919
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REFER - Contas Separadas - Demonstragdo dos Fluxos de Caixa

milhares de euros

Rubricas 31-dez-14 31-dez-13
Atividades Operacionais
Recebimentos de clienles 213 340 7304
Pagamentos a fomecedores - 99332 - 97 846
Pagamentos ao pessoal - 78674 - 85362
Fluxo gerado pelas operagdes 35333 - 175904
Qutros recebimentos/ (pagamentos) operacionais 22 588 47 754
Fluxo das atividades operacionais (1) 57 921 - 128 150
Atividades de Investimento
Recebimentos provenientes de:
Subsidios de investimento 11 747 87 245
Dividendos 8715 2200
20 462 89 445
Pagamentos respeitantes a:
Ativos tangheis 145 583 86 088
145 583 86 088
Fluxo das atividades de investimento (2) - 125 120 3 357
Atividades de Financiamento
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 64 000 825 542
Dotagdes de capital 1034 800 21000
Juros 6859 36 808
1105 659 883 350
Pagamentos respeilantes a:
Empréstimos obtidos 807 035 609 574
Juros e custos similares 229 579 287 520
1036614 897 094
Fluxo das atividades de financiamento (3) 69 045 - 13744
Variacao de caixa e seus equivalentes (4)=(1){2)+{3) 1 846 - 138 537
Caixa e seus equivelentes no fim da periodo 75458 73612
Caixa e seus equivalentes na injcio do periodo 73812 212 149
Variagdo de caixa e seus equivalentes 1846 - 138 537
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EP - Demonstragdo da posicao financeira

milhares de euros (m€)

31 de dezembro 31 de dezembro

59

2014 2013
) Ativo - B
Nao corrente
Ativos fixos tangheis 24.432 25.280
Propriedades de inveslimento 120 126
Ativos intangiveis 19,197,040 18.725.396
Ativos por impostos diferidos 101.993 88.526
19.323.586 18.839.308
Corrente
Clientes 40.570 36.004
Adiantamentos a fomecedores 45.158 36.534
Ativos para imposle corrente a3 533
Eslado e outros entes publicos 848.045 682.722
Qutras contas a receber 113.950 107.505
Diferimentos 737 404
Ativos ndo correntes detidos para venda 3 3
Caixa e equivelentes de caixa 75.746 17.715
1.124.303 881.419
Total do ativo 20.447.889 18.720.727
Capital préprio
Capital e reservas atribuiveis aos detentores de capital
Capital realizado 1.994.585 472,990
Resenas legais 66,026 65.288
QOulras resenas 300.044 282.313
Resultados transitados 133.877 137.582
2,494,532 458.173
Resultado liquido do periodo 16.511 14.764
Total do capital préprio 2.511.043 972.937
Néao corrente
Provisdes 858.676 830.453
Financiamentos obtidos 305.593 318.970
Suprimentos 1.452.073 2,215,578
Passivos por impostos diferidos - 3.705
Qutras contas a pagar 3.248.943 3.276.886
Diferimentos 10.589.418 10.844.729
16.454.702 17.290.321
Corrente
Fomecedores 17.174 25.703
Adiantamentos de clientes 12.280 10.521
Estado e outros entes ptblicos 1,893 2,015
Financiamentos obtidos 13.242 7.130
Suprimentos 768.581 661.415
Qutras contas a pagar 658.759 740,464
Diferimentos 10.116 10.222
1,482,144 1.457.469
Total da passivo 17.936.846 18.747.790
Total do capital préprio e do passivo 20.447.888 19.720.727




EP — Demonstragao do Rendimento Integral

milhares de euros (M€)
31 de dezembro 31 de dezembro

2014 2013

Vendas e senigos prestados 941.354 1.100.003
Cuslo das mercadorias wendidas e das matéras consumidas (255.438) (388.584)
Fomecimentos e senigos extemos (157.841) (163.113)
Consenacdo, Reparagdo e Seguranga (97.895) (108.311)
Outros FSE comentes (59.946) (54.802)
Gastos com o pessoal (33.289) (34.691)
Imparidade de diidas a receber (perdas/ reversdes) - (94)
Provisdes (aumentos/ redugdes) (17.175) (24.247)
Qutros rendimentos e ganhos 64,731 68.107
Qutros gastos e perdas (3.641) (3.393)
Resultados antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos 538.701 553.988
Gaslos/ reversdes de depreciag3o e de amortizagéo (182.810) (203.286)
(182.810) (203.286)

Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 355.891 350.702
Juros e rendimentos similares obtidos 586 5.512
Juros e gastos similares suportados (333.088) {330.134)
Resultados antes de impostos 23.419 26.079
Imposto sobre o rendimento do periodo (6.908) (11.315)
Resultado liquido do exercicio 16.511 14.764
Outros rendimentos do perioda - <
Resultado integral 16.511 14.764
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EP — Demonstragéo da Alteracdo dos Capitais Préprios

Ca!:ltal Reservas Outras  Resultados .?.::;ﬂ:fgg Total
realizado legais reservas transitados Seiisda
A 1de Janeiro de 2013 464.000 63.454 243.566 141.476 35.688 949.183
Alteragdes no periodo
Aplicag@o do Resultado ano anterior = 1.834 34.853 = (36.688) -
Transig&a de Normativo contabilistica - - 3.894 (3.894) - -
Resultado integral do periodo - - - - 14.764 14.764
- 1.834 38,747 (3.894) (21.924) 14,764
Operagdes com detentores de capital no periodo
Realizagoes de capital 8.990 - - - - 8.990
A 31 de dezembro de 2013 472.990 65.288 282.313 137.582 14.764 972.937
Alteragdes no periodo
Aplicagao do Resullado ano anterior - 738 14.026 - (14.764) -
Transi¢do de Normativo contabilistico - - 3.705 (3.705) - -
Resultado integral do periodo - - - - 16.511 16.511
- 738 17.731 {3.705) 1.747 16.511
Operagdes com detentores de capital no periodo
Realiza¢des de capital 1.521.595 - - - - 1.521.585
A 31 de dezembro de 2014 1.994.585 66,026 300.044 133.877 16.511  2.511.043
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EP — Demonstragdo dos Fluxos de Caixa

~ 31 de dezembro

milhares de euros (M)

31 de dezembro

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Recebimentos de clientes
Pagamentos a fomecedores
Pagamentos ao pessoal
Caixa gerada pelas operagdes
Pagamento/ recebimento do imposto sobre o rendimento
Oulros recebimentos/ pagamentos

Fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais
Fluxos de caixa das actividadades de investimento
Pagamentos respeitantes a:

alivos fixos langheis

alivos intangheis
Recebimentos prowenientes de:

ativos fixos tangieis

Subsidios aoinvestimento
Fluxos de caixa liquidos das atividades de investimento
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:

Financiamentos oblidos

Rezlizagbes de capital e de outros instrumentos de capital préprio
Pagamentos respeitantes a:

Financiamentos obtidos

Juras e gastos e similares

Qutras operagdes de financiamento
Fluxos de caixa liquidos das atividades de financiamento
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo
Variag¢ao de caixa e seus equivalentes
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2014 2013
790,149 745.356
(570.236) (112.675)
(34.758) (38.509)
185.155 594.172
(23.640) (31.187)
(168.951) (93.304)

(7.436) 469.681
(1.270) (586)
(653.973) (635,981)
1.352 736
386 6.161
(653.506) (629.670)
= 702.628
793.210 8.990
(6.689) (451.085)
(66.878) (105.652)
- (8.988)
719.643 145.893
16.881 30.978
75.583 16.881
58.702 (14.098)




