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Mensagem do Conselho de Administracao

O Grupo REFER apresenta, as demonstracdes financeiras consolidadas relativamente
ao exercicio de 2011, por forca do Decreto-Lei n°. 158/2009, de 13 de julho. As
empresas alvo desta consolidacdo séo a Rede Ferrovidria Nacional — REFER, E.P.E., a
REFER Telecom - Servicos de Telecomunicacdes, S.A., a REFER Patrimdnio -
Administracdo e Gestdo Imobilidria, S.A., a FERBRITAS - Empreendimentos Industriais e
Comerciais, S.A. e a empresa RAVE — Rede de Alta Velocidade, S.A.

A missdo da REFER é a Gestdo da Rede Ferrovidria Nacional (RFN), nas suas vertentes
de construcdo, conservacdo, preservacdo do Patriménio e gestdo da capacidade
estando as atividades da empresa enquadradas pelos objetivos estratégicos definidos
pelas Orientacdes Estratégicas para o Sector Ferrovidrio:

1. Melhorar a acessibilidade e mobilidade, para que dai decorra um aumento da
quota de mercado para o transporte ferrovidrio;

2. Garantfir padrées adequados de seguranca, interoperabilidade e de
sustentabilidade ambiental;

3. Evoluir para um modelo de financiamento sustentdvel e promotor de eficiéncia;

4.  Promover a investigacdo, o desenvolvimento e a inovagdo.

Para o cumprimento destes objetivos subsiste a necessidade da coexisténcia de dreas
de negdcio que ndo tendo a mesma atividade se complementam, com o intuito de
proporcionar ao mercado ferrovidrio a seguranca, a qualidade e fiabilidade por ele
exigidos.

A afividade da REFER em 2011 foi necessariamente marcada pelos constrangimentos
decorrentes da atual conjuntura econémica e financeira desfavordvel. Do ano de
2011 hd a destacar o investimento na Rede Ferrovidria Nacional em construcdo,
instalacdo e renovacdo da infraestrutura ferrovidria, efetuado pela REFER por conta
do Estado, sendo os ativos integrados no Dominio PUblico Ferrovidrio. No dmbito desta
atividade, os investimentos realizados ascenderam, em 2011, a 269 milhdes de euros.

O Volume de Negodcios de 24 Milhdes de euros alcancado pelo Segmento de
Negdcio de Servicos de Telecomunicacdes, em 2011, 51% em Telecomunicacoes e Tl
de &dmbito generdlista e os restantes 49% em Telecomunicagdes Ferrovidrias. Em 2010
o investimento realizado em Telecomunicacdes tinha sido de 4,9 milhdes de euros,
verificando-se em 2011 um aumento para 7,8 milhdes de euros.

A empresa que faz a gest@o imobilidria do Grupo REFER, a REFER PATRIMONIO foi
objeto, no ano de 2011, de significativas alteracdes estratégicas. No inicio de 2011 a
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INVESFER alterou a sua designacdo social para REFER PATRIMONIO tendo integrado
por fusdo a CPCom e duas direcdes até entdo na empresa-mde. O ano de 2011 foi
um ano exigente para esta nova organizacdo, tendo enfrentado desafios resultantes
da nova estrutura, nomeadamente, a integracdo de equipas diversificadas, a
racionadlizacdo e melhoria de processos, a migracdo de sistemas informdaticos e a
mudanca de instalacdes.

No ano de 2011, a empresa FERBRITAS que compde o Segmento de Negdcio
Atividades de Engenharia no Setor Ferrovidrio, manteve o seu propdsito de
desenvolver intervencdes integrais e intfegradas que tecnicamente suportam e
contribuem para a concretizacdo de atividades pertinentes aos objetivos das
empresas que constituem o Grupo REFER. No ano findo, mantiveram-se os trabalhos
de concecdo, elaboracdo, infegracdo e coordenacdo de estudos e projefos
eminentemente ferrovidrios, maioritariamente no dmbito das necessidades do Grupo
REFER em linha com a renovacdo e manutencdo da Rede Ferrovidria Nacional.
Assentando a sua capacidade e competéncia técnica em gabinetes de
especialidade nos dominios Via, Catendria, Geotecnia e Topografia e Cadastro.

O projeto Rede Ferrovidria de Alta Velocidade, em 2011, fica marcado pela
concretizacdo do processo de infegracdo da empresa RAVE - Rede de Alta
Velocidade, S.A. na Rede Ferrovidria Nacional — REFER, E.P.E., no &mbito do Programa
de Estabilidade e Crescimento e conforme foi preconizado na Lei de Orcamento de
Estado para 2011.
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Estrutura Acionista do Grupo

No final do ano de 2011, o Grupo das empresas que se encontravam no perimetro de
consolidacdo da REFER era constituido pela Rede Ferrovidria Nacional, REFER E.P.E. e
pelas restantes empresas participadas de acordo com a seguinte organizagdo:

REFER

Servigo de
Telecomunicagoes
REFER Telecom
100%

AdministragGo e
Gestdo Imobilidria
Refer Patrimdnio
99.99%

Engenharia de
Transportes
Ferbritas
98,43%

Actividades Ferrovidrias
RAVE, S.A.
40%

Complexo Intermodal
de Transportes

GIL, S.A.

33,98%

telecom

ﬁ IFERVISA
50%

o ferbritas
AVEP
rav 20%
GIL
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Segmento de Negocio

Sendo a REFER, E.P.E., uma empresa cuja atividade é a gestdo da infraestrutura
ferrovidria, que atuando em duas dreas de negdcio principais, nas vertentes de
conservagdo e manutengdo e de investimento, existe a necessidade da coexisténcia
de dreas de negdcio que, estando afastadas da sua atividade principal, estdo a ser
realizadas pelas suas empresas participadas. As atividades cobertas pelas empresas
do grupo de REFER encontram-se nas dreas de Servicos de Telecomunicacodes,
Gestdo Imobilidria e de Espacos Comerciais e Atividades de Engenharia no Setor
Ferrovidrio.

Gestao da Infraestrutura Ferrovidaria

Rede Ferrovidria Nacional - REFER, EPE

78,4% 87,3%

do Volume de dos Colaboradores
Negécios do Grupo do Grupo

De enfre as acdes concluidas pela REFER em 2011, merecem Investimento

destaque a modernizacdo do trogco Castelo Branco — Covilhd da Individual

Linha da Beira Baixa e do troco Bombel — Casa Branca — Evora das

Linhas do Alentejo e Evora, que permitiu o inicio do servico 26§

comercial com tracdo elétrica nestes trocos a partir de julho, com milhdes
- . de euros

reducdo substancial dos tempos de percurso.

O investimento em Infraestruturas de Longa Duragcdo executado, Volume de

em 2011, foi de 268 milhdes de euros (custos técnicos). Negécios

Individual

O Segmento de Negécio Gestdo da Infraestrutura Ferrovidria
engloba duas atividades principais, a Gestdo de Infraestruturas e 131

o Investimento. A Gestdo de Infraestruturas abrange a gestdo da milhGes
capacidade, a conservacdo e manutencdo da infraestrutura de euros
ferrovidria e a gestdo dos respetivos sistemas de comando e
controlo da circulacd@o, incluindo sinalizacdo, regulacdo e Resultado
expedicdo, de forma a assegurar condicdes de seguranca e Operacional
qualidade indispensdveis & prestacdo do servico publico Individual
ferrovidrio. A atividade Investimento compreende a construcdo, -89
instalacdo e renovacdo da infraestrutura, atividade desenvolvida milhoes
por conta do Estado (bens que integram o dominio puUblico de euros
ferrovidrio).




o
Relatério Consolidado 2011 EW §
‘& rave el T

Grupo Refer

0 WD

Atividades

Gestdo de Infraestruturas

A seguranca, fiabiidade e flexibiidade da rede ferrovidria nacional sdo as
preocupacdes base da REFER. Para isso, nos Ultimos anos a infraestrutura tem sido alvo
de constantes acdes de modernizacdo, colocando ao servico da populacdo, novas
instalacdes e remodelando e reconvertendo a tecnologia de muitas outras. Com
estas intervencdes a REFER pretende responder melhor as necessidades da procura
de que é alvo fazendo, ainda, com que exista uma maior mobilidade entre os
diversos modos de fransporte.

As linhas e ramais da rede ferrovidria nacional, em exploracdo e ndo exploradas,
incluindo frocos concessionados, d data de 31 de dezembro de 2011 tém uma
extensdo total de 3 619 Km.

A extensdo de rede que se encontra eletrificada corresponde a 58% do seu total,
sendo de 1 629 km, este valor indicia um aumento de 6% de via elefrificada, quando
comparando com 2010. Este incremento coincide com a eletrificacdo de cerca de 72
km na Linha da Beira Baixa, sendo 38 km entre Castelo Branco e Vale Prazeres e 34 km
entre Vale Prazeres e Covilhd, corresponde ainda a um aumento de 39 km na Linha
do Alentejo entre Bombel e Casa Branca e de 26 km na Linha de Evora entre Casa
Branca e Evora. Verificou-se ainda a eletfrificacdo de 4 km na Linha de Vendas Novas
e cerca de 1 km no Ramal Terminal Mercadorias do Funddo.

Principais Indicadores da Actividade

2009 2010 2011

Comboio quildémetro (CK) (10 %) 39865 39677 37222
Rendimentos Utilizagdo da Rede (10 3) 58 986 61370 58 137
Sistemas de Seguranga e Controlo

Convel (km) 1459 1496 1637

Rédio Solo Combéio (km) 1459 1496 1506
Extens&o darede (km) 3619 3619 3619

Comtréfego ferroviério 2843 2843 2794

Semtréafego ferroviario 776 776 825
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Investimentos

A atividade Investimentos engloba a _
gestdo de projetos e obras. A Evolucdo do Investimento 2009 . 2011

. . [milhares de euros]
despesa de investimento engloba os

gastos internos de gestdo, os gastos
de materiais fornecidos pela REFER,
os encargos financeiros associados e
todos os encargos externos com
empreitadas, fiscalizacdo, etc. O
valor realizado nesta atividade em
2011, foi de 268 milhdes de euros
(custos técnicos).

328.626

292.681

267.642

O investimento realizado na rubrica,
Ligacdes as Plataformas Logisticas e
Portos, foi o que mais contribuiu para o valor dos Investimentos em 2011, tendo-se
situado nos 79,6 milhdes de euros. Dos 79,6 milhdes de euros realizados em Ligacdes as
Plataformas Logisticas e Portos, 75,3 milhdes de euros (94,5% do total desta rubrica)
correspondem & execucdo do Projeto de Ligacdo Ferrovidria Porto de Sines / Espanha
com a confinuacdo/conclusdo dos trabalhos, enfre outros, das empreitadas de
Construcdo Civil, Via e Catendria e de Sindlizacdo e Telecomunicacdes do froco
Bombel / Casa Branca / Evora bem como a instalac@o do sistema Convel na Estacdo
de Vendas Novas e nos trocos Vendas Novas (excl.) / Casa Branca e Casa Branca
(incl.) / Evora.

2009
2010
2011

O investimento nas Ligagdes Inter-regionais foi um dos que em 2011 mais conftribuiu
para o valor do investimento, cerca de 48,7 milhdes de euros, permitindo melhorar as
ligacdes entre cidades importantes potenciando a mobilidade inter-regides com
menores tfempos de percurso.

Resultados Individuais

Resultado Operacional Individual

[10%euros]
2010 2011
Rendimentos Operacionais 123 324 181 403
Gastos Operacionais 232 032 270 835

Resultado Operacional Individual - 108 708 - 89432
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A REFER apresentou, para 2011, como um dos seus objetivos a sustentabilidade
econdmica e financeira, nomeadamente através de melhoria de eficiéncia e
contencdo de gastos.

Em 2011 a REFER registou um desagravamento de cerca de 19 milhdes de euros (-18%)
no seu resultado operacional, face a 2010.

Os rendimentos operacionais registaram uma quebra de 5,4 milhdes de euros (-3%),
devido ao decréscimo de 5% registado na rubrica Vendas e Prestagcdo de Servigos (-
6,2 milhdes de euros face a 2010). A tarifa de ufilizacdo registou uma quebra de 5%
resultante essencialmente da reducdo no volume de trdfego de comboios de
passageiros.

E de referir que por outro lado o Programa de Estabilidade e Crescimento (PEC)
preconiza a adogcdo de um conjunto de medidas visando o alinhamento do Setor
Empresarial do Estado com a Administracdo Publica no dominio da reducdo de
gastos e maximizacdo da eficiéncia operacional, estabelecendo que as empresas
devem reduzir os seus gastos com pessoal e fornecimentos e servicos externos em 15%
face a 2009.

Perspetivas de Futuro

Na sequéncia das orientacdes emanadas do Plano de Estabilidade e Crescimento, a
REFER reduziu o seu plano de investimentos, para 2012, em cerca de 70%. No mesmo
sentido, e face ao trabalho realizado ao longo dos anos de 2010 e 2011, serd possivel
a continuacdo da reducdo de gastos operacionais em cerca de 21 %, reduzindo o
deficit de exploracdo em cerca de 83%,

Contudo, e apesar das substanciais reducdes quer do plano de investimentos quer
dos custos operacionais, prevé-se que, face aos valores inscritos em OE ao nivel do
Capitulo 50° do OE e das Indemnizacdes Compensatdrias, que a empresa continue a
necessitar recorrer ao crédito em montantes muito significativos, o que torna crucial o
papel do Estado enquanto acionista Unico da REFER, no sentido de assegurar as
condicdes financeiras que permitam a continuacdo da prestacdo do servico publico
de disponibilizacdo da Rede Ferrovidria Nacional.
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RAVE - Rede Ferrovidria de Alta Velocidade, S.A.

0% 1,5%

do Volume de dos Colaboradores
Negdcios do Grupo do Grupo
Concretizando as medidas de consolidacdo orcamental previstas Investimento
no Orcamento Geral do Estado para 2011, medidas essas que Individual
visam reforcar as j& consagradas no Programo de Estabilidade e
Crescimento (PEC) para 2010/2013, nomeadamente no que ,900
R . - . . - . Mil euros
respeita a reorganizacdo e racionalizacdo do Sector Empresarial
do Estado, foi solicitado & REFER, pelo Despacho de 28 de
dezembro de 2010 do Senhor Secretdrio de Estado dos Resultado
Transportes, que apresentasse um modelo de operacionalizagdo Operacional
da reestruturacdo da RAVE, o que veio o acontecer em 24 de Individual

janeiro de 2011.
. L mil euros
A proposta do plano de operacionalizacdo apresentado na

referida data passou pela extingdo da empresa publica RAVE, com a integracdo na
REFER das competéncias desenvolvidas, no dmbito do projeto de alta velocidade, e
aproveitamento das sinergias criadas para dominios congéneres ao modelo
concessiondrio desenvolvido.

Desta forma, o ano de 2011 fico claramente marcado pelo implementacdo do
processo de integracdo das competéncias da RAVE na REFER, materializando-se,
fundamentalmente no seguinte:

Absorcdo pela estrutura da REFER da maioria dos quadros existentes na RAVE G
data de 31 de dezembro de 2011;

Transferéncia da posicdo contratual da RAVE para a REFER nos confratos de
prestacdo de servicos entendidos como relevantes.

Por outro lado, € no que respeita ao desenvolvimento do Projeto de Alta Velocidade,
nomeadamente no que traduz a atividade da empresa, também o conjunto de
decisdes tomadas durante o ano de 2010 relativamente ao adiamento da
implementacdo de alguns dos eixos/componentes do Projetfo Lisboa-Porto, Porto Vigo
e Terceira Travessia do Tejo, condicionou de forma marcante o desenvolvimento da
atividade da empresa.

Desta forma, o Relatério e Contas de 2011, nomeadamente no que respeita d sua
situacdo de fecho do ano, para a empresa RAVE, reflete j& o processo de integracdo
na REFER, que a 31 de dezembro estd praticamente concluido.
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Atividades

No ano de 2011 a RAVE procedeu ao encerramento ou transferéncia para a gestdo
da REFER da quase totalidade dos contratos em vigor. Com isto as atividades da RAVE
para este ano focalizaram-se numa prdtica mais administrativa e menos operacional.
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Servicos de Telecomunicagoes

REFER TELECOM - Servigcos de Telecomunicagoes, S.A.

14,4% 5.2%

do Volume de dos Colaboradores
Negdcios do Grupo do Grupo
Detida a 100% pela REFER, a REFER Telecom posiciona-se no | Investimento

mercado como Operador de Telecomunicacdes Ferrovidria. Individual

7.8

Este Segmento de Negdcio do Grupo REFER é reconhecido como e
a referéncia das telecomunicacdes ferrovidrias, sendo valorizada de euros
pelas suas competéncias e pela exceléncia dos servicos como o
comprova o facto de ter sido selecionada pela U.C.

(International Union of Railways), para a criagdo do “Manual das VNqun:\e.de
Boas Prdticas das Telecomunicacdes Ferrovidrias em plataforma In?:iigvci)gtlﬁ:sl
IP" bem como os convites para participacdo da empresa em

conferéncias internacionais de grande prestigio. 24

milhoes
No sentido de apoiar a empresa-mde no reforco da seguranga de euros
da circulacdo ferrovidria, a REFER Telecom desenvolveu uma

solucdo inovadora de comunicacdes destinada a satisfazer as

. . . . - ~ Resultado
necessidades funcionais das comunicacdes de exploracdo Operacional
ferrovidria com requisitos de mobilidade, designada “netrail-m”. Individual

O ano 2011 ficou fambém marcado pela expansdo da atividade 7.7

da empresa no mercado das Telecomunicacoes e Infraestruturas milhoes

e das Tecnologias de Informacdo e Comunicacdo (TIC), os quais, de euros
dadas as suas dindmicas competitivas, exigem uma atitude

permanente de inovacdo e investimento em recursos técnicos e humanos. Neste
contexto foi criado um terceiro Datacenter em Viseu, que, tal como os de Lisboa e
Porto, tem condicdes ao nivel dos melhores padrdes internacionais.

Com vista ao reforco da sua atividade comercial a REFER Telecom langcou em
dezembro de 2011 uma nova oferta de servicos e solucdes na drea de Cloud
Computing com abrangéncia nacional, suportada nos seus Datacenters de Ultima
geracdo denominada “cloudsolutions™.

Com vista ao desenvolvimento internacional das suas atividades a REFER Telecom
iniciou contactos com vdrios potenciais parceiros nacionais e internacionais
destacando-se neste particular a ANTT (Agéncia Nacional de Transportes Terrestres)
do Brasil e fornecedores de tecnologia que atuam em Angola, Mocambique e Brasil.
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Atividades

A REFER Telecom continuou a assegurar a gestdo da infraestrutura de
telecomunicagdes concessionada ao mesmo fempo que conseguiu alargar os
servicos prestados e a sua base de Clientes.

O peso do volume de negdcios conseguido em ambiente concorrencial em 2011
atingiu os 12,1 Milhdes de Euros representando 51% do volume total de negdcios.

Sistemas e Telecomunicacdes Ferroviarias

Para além da prestacdo de servicos de Telecomunicacdes Ferrovidrias, a REFER
Telecom garantiv também & REFER todo o apoio na elaboracdo e execucdo dos
Planos de Investimento em Telecomunicacdes efetuados durante o ano de 2011. Este
apoio envolveu as diferentes etapas do projeto, nomeadamente: Consultoria Técnica
para suporte ao langcamento de concursos (desenvolvimento de estudos prévios,
elaboracdo de especificacdes técnicas) e desenvolvimento dos processos
contratuais, coordenacdo e fiscalizagcdo técnica durante a fase de implementacdo,
realizacdo de ensaios de aceitacdo e colocacdo ao servico e ainda a gestdo
contratual dos mesmos.

A REFER Telecom foi ainda responsdvel pela concecdo e execucdo integral de
diversos projetos para a REFER, quer no dmbito de projetos-piloto, quer em acdes
complementares cos projetos de investimento, de que sdo exemplo a gestdo,
coordenacdo e fiscalizacdo técnica de projetos especificos, nas valéncias:

Videovigil@ncia;

Telecomando de Energia;

Supervisdo Técnica de Infraestruturas;
Rede de Dados de Suporte & Exploracdo;
Telefonia de Exploracdo;

Sistema de Informacdo ao Publico;
Sistema de Radio Solo-Comboio;

Projetos de Inovacdo;

°  Projeto GSM-R;

Projetos de Consultoria;
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Redes de Telecomunicacdes

O ano de 2011 caracterizou-se como um ano de expansdo sustentada das redes de
telecomunicacgdes, bem como de realizacdo de atualizagdes tecnoldgicas pontuais.

Deste modo, procedeu-se a extensdes e a um aumento criterioso de capacidade na
rede de FO (Fibra Otica) e nas redes de transporte multisservico e deu-se inicio ao
processo de substituicdo do sistema de comutacdo publica de voz.

Infraestruturas e Operagoes

A atividade Infraestruturas e Operacdes é composta por Operacdes e Infraestrutura
de Suporte e Tecnologias e Sistemas de Informacdo.

Em Operacdes e Infraestruturas de Suporte executam-se trabalhos nas dreas de:

Operacdes e Manutencdo

°  NOC (Network Operation Center)
Energia e Infraestruturas
Seguranca e Qualidade

Referenciacdo e Cadastro

Durante o ano de 2011, a afividade de Tecnologias e Sistemas de Informacdo,
efetuou o estudo, implementac@o e lancamento do servico de Cloud Computing,
designado por “cloudsolutions” da REFER Telecom com uma vasta oferta de servicos
Cloud para o mercado empresarial, nomeadamente o Datacenter Virtual, Servidores
Virtuais e Storage.

Foi inaugurado o Datacenter de Viseu, permitindo uma friangulacdo de
comunicacdes e servicos entre os irés Datacenters da REFER Telecom e a
disponibilizacdo ao mercado de servicos com um elevado nivel de seguranca e
redundéncia.

Sistemas de Informacéao de Suporte ao Negdcio

Em 2011 foi prosseguida a estratégia de adequacdo e permanente evolucdo dos
sistemas de informacdo, d medida das necessidades e objetivos de negdcio da REFER
Telecom, bem como, a estratégia de captacdo e alargamento de sinergias, na
adocdo pela REFER Telecom de sistemas informdticos em exploracdo na REFER, e
através dos projetos de manutencdo conjunta sobre estes sistemas.

Destacam-se entre os projetos mais relevantes, desenvolvidos e implementados em
2011:
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Inquérito de Satisfacdo a Clientes, através de solucdo Web de envio automdtico
de inquérito, infegrada com a aplicacdo CRM (Gestdo de Clientes) em fecho de
Ticket ou conclusGo de Encomenda, com gestdo de formuldrios, mensagens,
noftificacdes e producdo de relatédrios de avaliacdo automdticos. O processo,
lancado no fim de 2011, ir&d permitir aferir a satisfacdo do Cliente quanto ao
servico prestado e detetar fragilidades a serem corrigidas de forma a melhorar a
Qualidade do Servico;

Upgrade do sistema SAP (da versdo 4.7 para a versdo ECC6.0) e da plataforma
SAP (Sistemas operativo, Base dados e Servidores), projeto predominantemente
tecnoldgico, mas essencial em termos de continuidade e performance deste
sistema que incluiv validacdo/adaptacdo das suas vdrias interfaces com as
aplicacdes com que integra.

Reengenharia de processos da aplicacdo de Biling (Faturagcdo dos Servicos de
Voz) nomeadamente ao nivel do Mediation, tornando mais eficiente o
processamento dos CDR's (Registos Detalhados de Chamadas) através da
parametrizacdo e rastreabilidade da transformacdo e de automatismos de
validacdo e confrolo dos processamentos;

Resultados Individuais

Este segmento de negdcio, apresentou para o ano de 2011 um decréscimo de 5% no
volume de negdcios quando comparado com o ano de 2010, tendo atingido 24
milndes de euros. A componente exclusiva de Telecomunicacdes Ferrovidrias - CPS
concessionada pela REFER representou cerca de 49% (11,2 milhdes de euros) do
volume de negdcios e o mercado concorrencial (Telecomunicacdes e Tl de &mbito
generalista) representou 51% (12,1 milhdes de euros).

Resultado Operacional Individual

[103euros]
2010 2011
Rendimentos Operacionais 25 328 24154
Gastos Operacionais 21 233 16 448
Resultado Operacional Individual 4095 7 706

O Resultado Operacional apresentou um crescimento de 16% no triénio de 2009-2011.
Este crescimento deve-se em grande parte aos ganhos de eficiéncia na componente
de gastos operacionais que apresentam uma diminuicdo do peso sobre o volume de
negdcios, 85,3% em 2009 para 81,6% em 2011.
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Perspetivas de Futuro
Sistemas Ferroviarios

No setor das Telecomunicacgdes Ferrovidrias a REFER Telecom conquistou uma posicdo
relevante no seio da U.I.C. que a reconhece como Parceiro das Telecomunicacoes
Ferrovidrias. O reconhecimento de 2010 culminou com o importante frabalho de
consultoria contratualizado em 2011 sobre a elaboracdo do manual das melhores
praticas das telecomunicacdes ferrovidrias e frard a Lisboa o Grupo ERIG para uma
reunido a decorrer no 1° tfrimestre de 2012.

A REFER Telecom ativard a Rede de GSM-R no projeto-piloto da Linha de Cascais, um
contributo vital para a modernizacdo das infraestruturas de telecomunicacoes
ferrovidrias nacionais, colocando-as no patamar das melhores praticas internacionais.

A plataforma de telecomunicacdes ferrovidrias “netrail-m” ird possibilitar o
desenvolvimento de aplicacdes dirigidas ao apoio da exploracdo ferrovidria que a
breve prazo poderdo ser lancadas no mercado nacional e internacional. E uma
componente de inovacdo que dard grande destaque e projecdo a REFER Telecom.

Os contactos internacionais estabelecidos em 2011 irdo possibilitar a concretizacdo
de novos negdcios além-fronteiras, destacando-se neste particular o estreitamento de
relacdes com a ANTT — Agéncia Nacional dos Transportes Terrestres do Brasil e outros
paises de lingua portuguesa.

Telecomunicacgdes e Infraestruturas

O volume dos investimentos efetuados em 2011, fundamentalmente em infraestruturas
seguras, permite abrir novas frentes de negdcio quer nos Clientes atuais quer em
novos Clientes. Um dos exemplos & o reforco dos anéis de seguranca das
comunicacodes no Norte, com a fravessia do Douro interior, bem como a evolugcdo em
curso do Core do Sistema de Voz para NGN (New Generation Networks).

Tecnologias de Informagdo e Comunicagao (TIC)

O acordo firmado com a Camara Municipal de Viseu possibilifou a criacdo do
terceiro Datacenter. Esta infraestrutura ird possibilitar o alargamento dos negdcios
numa drea de atividade que tem todas as condicdes para crescer.

O lancamento de servicos de Cloud Computing com a solu¢cdo “cloudsolutions” abre
novas perspetivas e complementa de forma promissora o negdcio das TIC,
possibilitando a captacdo de novos clientes.
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Gestao Imobilidria e de Espagos Comerciais

REFER PATRIMONIO - Administracdo e Gestdo Imobilidria, S.A.

6,47 1.8%

do Volume de dos Colaboradores
Negdcios do Grupo do Grupo

A empresa do Grupo REFER que detém o Segmento de Negdcio

Administracdo e Gestdo Imobilidriac € a REFER Patfriménio — Vl\?(lal;rgsi::
Administracdo e Gestdo Imobilidria, S.A.. O ano de 2011 fica Individual

marcado pelo inicio da REFER Patriménio — Administracdo e
Gestdo Imobilidria, S.A., como o braco do Grupo REFER para a 10'__6

gestdo profissional e orientada para o mercado, do extenso milhdes
patriménio imobilidrio que se encontra sob administracdo da de euros
REFER. O facto da gest@o do patrimdnio estar anteriormente
dispersa por quatro entidades, seguindo estratégias e objetivos Resultado
distintfos, ndo permitia uma integracdo eficaz das respetivas Operacional

intervencdes, assistindo-se, em certos casos, a sobreposicdes de Individual
acdes ou a lacunas na sua complementaridade. Foi neste 36,7
contexto que o Conselho de Administracdo da REFER tomou a mil
decisdo de restruturar esta drea, integrando os quatro euros

intervenientes na gestdo do patrimdénio na REFER Patrimdnio - a
Invesfer, S.A., a CP COM, S.A. e as direcoes de Gestdo de Estacdes e Patrimdnio
Imobilidrio que anteriormente eram parte da REFER.

Atividades

As atividades deste Segmento de Negdcio, para o ano de 2011, foram efetuadas
pelas dreas da Direcdo Técnica e de Cadastro, Direcdo de Valorizacdo e Projeto,
Direcdo Comercial e de Gestdo e a Direcdo de Estacdes e Administracdo do
Patriménio.

Técnica e de Cadastro

O principal objetivo desta direcdo prende-se com a identificagcdo, caracterizacdo e
arquivo da informacdo relativa ao patrimdnio imobilidrio da REFER, ou seja, a
atuadlizacdo em bases de dados préprias do cadastro da empresa, incluindo o
patriménio ndo afeto & atividade ferrovidria, que serd posteriormente objeto de
rentabilizacdo por parte da Direcdo de Valorizacdo e Projeto e da Direcdo Comercial
e de Gestdo.
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Em 2011 o envolvimento desta dire¢cdo focalizou-se principalmente nos seguintes
frabalhos:

Inventariacdo cadastral em toda a Linha de Sintra e no froco Tunes-Faro, da Linha
do Algarve;

Colaboracdo com a drea juridica no protocolo de transferéncia para o Municipio
de Loures dos arruamentos na zona do terminal da Bobadela;

Foi iniciado, com o Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social, o
processo de regularizagdo dominial do bairro Quinta da Rega em Torres Vedras
(em articulacdo com a drea juridical);

Acompanhamento, em articulacdo com a Direcdo de Valorizacdo e Projeto e a
Direcdo-Geral da Engenharia da Infraestrutura (REFER), do processo de
aprovacdo do Plano de Urbanizacdo de Alcantarg;

Realizacdo da inventariacdo cadastral para projetos de valorizacdo nas estacdoes
de Portim&@o, Olhdo, Funddo, Carreco, Vila Praia de Ancora, Caminha, Ovar,
Esmoriz, Torres Vedras, Caldas da Rainha, SGo Martinho do Porto, Marinha Grande,
Leiria e Espinho.

Valorizagao e Projeto

A Direcdo de Valorizacdo e Projeto tem a seu cargo as fases de concecdo e
concretizacdo dos projetos de promocdo imobilidria. Neste contexto, avalia as vdrias
possibilidades de valorizacdo e rentabilizacdo dos ativos disponiveis, desenvolvendo
os estudos e projetos necessdrios & preparacdo desses imdveis para a sua exploracdo,
incluindo o didlogo com as autarquias.

Em 2011, merecem destaque as seguintes acoes:

Em Sdo Martinho do Porto, a Autarquia acolheu a perspetiva de urbanizacdo dos
terrenos ferrovidrios desativados, ficando assim de alterar, em 2012, a sua
caracterizagcdo;

Em Estremoz, foi revisto e assinado o protocolo entre a Autarquia e a REFER.
Enfretanto, a Autarquia deu inicio a construcdo das infraestruturas gerais, da sua
responsabilidade, cabendo ao promotor que venha a adquirir os terrenos a
execucdo das infraestruturas do loteamento;

No municipio de Caminha, decorrem negociacdes com a Autarquia para a
aprovacdo de dreas de construcdo, quer em Caminha, quer em Vila Praia de
Ancora.

Na vertente mais relacionada com a gestGo de projetos, incluindo a sua
comercializagcdo, realga-se:

Em Lagos, encontra-se em comercializacdo um ferreno com uma capacidade
construtiva de cerca de 16,7 mil m2 atribuidos pelo Plano de Pormenor e j&
desafetado do dominio publico ferrovidrio;
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No &mbito do protocolo em vigor entre a REFER e a C. M. de Mora, foi definido o
calenddrio para o desenvolvimento do projeto de loteamento e a construcdo das
respetivas infraestruturas pela Autarquia;

Em Sines estd em comercializacdo um conjunto de lotes com cerca de 33 mil m?
de drea de construcdo;

Comercial e de Gestao

Esta drea tem sobre a sua responsabilidade a comercializagdo dos ativos disponiveis,
incluindo a colocacdo de espacos comerciais e publicitdrios nas estacdes e nos
empreendimentos, a exploracdo dos parques de estacionamento e a alienacdo dos
ativos promovidos pela Direcdo de Valorizagdo e Projeto.

Merece destaque, em 2011:

A concessdo para instalacdo de uma unidade hoteleira low-cost (Hostel) na
maior fracdo da estacdo do Rossio, com cerca de 1200 m?;

A renegociacdo dos confratos com a Cooptécnica no Entroncamento e
concessdo de um novo espago, somando no total cerca de 11 mil m2;

A celebracdo de novos confratos de gestdo de parques de estacionamento para
as estacoes de Oriente, Reboleira e da Damaia;

A abertura de 2 novos parques de estacionamento nas estacdes de SetUbal e
Barreiro;

A confratualizacdo de 32 casas de funcdo.

Estacoes e Administracao do Patrimonio

Esta drea de atividade tem como principal missdo a satisfacdo didria de todos os
utilizadores dos espacos geridos pela REFER PATRIMONIO, contribuindo assim para a
atratividade desses ativos e para maiores taxas de ocupacdo.

Entre outras acdes relacionadas com a melhoria dos espacos das estacdes hd que
referir a participacdo na definicdo da sinalética e mobilidrio urbano a instalar nas
estacdes e em acgdes corretivas no Sistema de Informacdo ao Publico incluindo a sua
fraducdo para inglés e castelhano a ser implementada em 2012.

Devido as suas valéncias profissionais e drea de atuacdo, as suas atividades
compreendem a emissGo de pareceres técnicos relativos a intervencdes nas
estacdes, nomeadamente pareceres sobre estudos prévios e projetos de execucdo,
bem como a elaboracdo de programas de intervencdo. Essas intervencoes
abrangem espacos comerciais, remodelacdo de estacdes, edificios, plataformas,
atravessamentos e acessibilidades e ordenamento rodovidrio. Em todas elas existe o
acompanhamento da REFER PATRIMONIO por forma a garantir a sua conformidade

[ 4
w
w
w
(o4

(Y
=

P

)
|J



o
Relatério Consolidado 2011 EW §
‘& rave el T

Grupo Refer

23 Wit

com os pareceres emitidos. Em 2011, destacam-se as intervencdes nas estacdes de
Torres Vedras, Coimbra B, S. Pedro do Estoril, S. Jodo do Estoril, Barcarena, Cacém,
Algueirdo, Vendas Novas, Casa Branca e Evora, instalacdes sanitdrias em Santa
Apoldnia, o alteamento da plataforma em Formoselha, a substituicdo ou
melhoramentos de coberturas de edificios de passageiros em Tunes, Cascais € Pinhdo
e ainstalagcdo do sistema de climatizagdo na sala de espera da estacdo de Aveiro.

Acresce a gestdo e manutencdo das estacdes a gestdo dos empreendimentos de
Braga, Campanha, Rossio, Guifoes e Sines.

Resultados Individuais

Os Resultados Operacionais deste segmento de negdcio verificaram em 2011 o valor
de 37 mil euros, inferiores aos 194 mil euros registados no ano de 2010 em grande
medida resultado do ajustamento de 128 mil euros do valor das lojas de Viana do
Castelo para o seu justo valor.

Resultado Operacional Individual

[103euros]
2010 2011
Rendimentos Operacionais 9 828 11 035
Gastos Operacionais 9 634 10 998
Resultado Operacional Individual 194 37

O valor dos Rendimentos Operacionais aumentou 57% quando comparado com o
ano de 2010 devido principalmente ao aumento do valor das Prestacdes de Servicos
em 84%. Em 2011 verificou-se a venda de 2 fracdes de habitacdo em Sines e verificou-
se um aumento nas Prestacdes de Servicos, nomeadamente no arrendamento de
espacos que neste ano foi de 5,4 milhdes de euros.

Nos Gastos Operacionais verificou-se um aumento de 60% em relagcdo a 2010, devido
principalmente ao incremento de 211% nos Fornecimentos e Servicos Externos na
rUbrica Rendas de Concessdo que em 2011 aumentara 787%, justificado pela
celebracdo de um novo contrato de concessdo seguindo o aumento da atividade
da empresa neste ano.

A combinagdo destes dois resulfados deu origem ao Resultado Operacional, em 2011,
de 37 mil euros registando-se uma diminuicdo de 79% comparado com 2010.
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Perspetivas futuras

O exercicio de 2012 terd como cendrio uma conjuntura pouco favordvel, de acordo
com as Ultimas projecdes do Banco de Portugal, que apontam para uma contragdo
da economia portuguesa.

Contudo, apesar do atual cendrio de apatia do setor imobilidrio, a REFER PATRIMONIO
pretende aumentar a sua contribuicdo financeira para o Grupo REFER.

Este cendrio de recessdo e incerteza aumenta a exigéncia dos servicos prestados
pela empresa e da relacdo com os subconcessiondrios. A empresa terd de se
constituir como parceira dos seus clientes, frabalhando com eles para ultrapassar este
periodo, procurando evitar o encerramento de negdcios e impedindo,
simultaneamente, a degradacdo dos prazos médios de recebimento bem como do
volume de incobrdveis.

Este periodo serd aproveitado para aprofundar o trabalho de inventariacdo do
patriménio desativado, promovendo oportunidades para a sua revitalizacdo e
requalificacdo, sempre numa légica de reduzido investimento para o Grupo.
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Atividades de Engenharia no Setor Ferrovidrio

FERBRITAS - Empreendimentos Industriais e Comerciais, S.A.

9% 4,27

do Volume de dos Colaboradores

Negocios do Grupo do Grupo
O Segmento de Negdcio Atividades de Engenharia no Setor Volume de
Ferrovidrio é gerida pela empresa FERBRITAS - Empreendimentos Negécios
Industriais e Comerciais, S.A.. Em 2010 iniciou-se uma nova fase Individual

da vida desta Unidade de Negbcio, que passa a focalizar a sua
afividade exclusivamente na prestacdo de servicos, enquanto
Empresa de Engenharia do Grupo REFER. Tem como objeto
principal desenvolver intervencdes integrais e integradas que
tecnicamente suportam e contribuem para a concretizacdo de

15

milhoes
de euros

atividades pertinentes aos objetos das empresas que constituem Resultqdo
0 Grupo REFER. Operacional
Individual
Porém, as condicdes de financiamento vertidas no Programa de 37
Assisténcia Financeira Unido Europeia/FMI negociado com o milhdes
Estado Portugués, impdem a implementagdo, durante um de euros

periodo de 3 anos, de um conjunto de medidas e iniciativas
legislativas, incluindo de natureza estrutural, relacionadas com as financas publicas, a
estabilidade financeira e a competitividade, com consequéncias recessivas para as
empresas portuguesas que vém o seu nivel de atividade drasticamente reduzido.

Este periodo é entendido como um novo desafio, que exige um empenho acrescido
no apoio ao acionista REFER, designadamente, na identificacdo de solugcdes que
permitam ulfrapassar as atuais restricoes.

Atividades

Das atividades exercidas pelo Segmento de Negdcio Atividades de Engenharia no
Setor Ferrovidrio, fazem parte Estudos e Assessorias de Transporte, Projetos Ferrovidrios,
Sistemas de Informacdo Geogrdfica, Planeamento, Gestdo e Fiscalizacdo de
Empreendimentos, Expropriagdes, Projetos Especiais e Receg¢do de Matericis e
Equipamentos.
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Estudos e Assessorias de Transporte

Dando continuidade ds acdes desenvolvidas nos anos precedentes, durante o ano
de 2011, assumiu importéncia relevante a colaboracdo com as restantes dreas de
Engenharia de Transportes, reforcando e valorizando as abordagens interdisciplinares
e integradas, fator de diferenciacdo qualitativa da atividade da Empresa.

Alguns dos projetos concluidos, no dmbito da atividade Estudos e Assessorias de
Transporte, sdo, a avaliacdo preliminar de viabilidade referente das acessibilidades
ferrovidrias ao Porto de Viana do Castelo, alternativas de localizacdo da estacdo AV
no Algarve e a Assessoria Técnica para a elaboragdo do Procedimento do Concurso
Internacional para a aquisicdo de servicos visando a construcdo e calibracdo de um
Modelo Nacional de Planeamento de Transportes.

Projetos Ferrovidrios

Esta drea desempenha um papel muito relevante na concecdo, elaboracdo,
infegracdo e coordenacdo de estudos e projetos eminentemente ferrovidrios,
maioritariamente no &mbito das necessidades do Grupo REFER em linha com a
renovacdo e manutencdo da Rede Ferrovidria Nacional. Assenta a sua capacidade
e competéncia técnica em gabinetes de especialidade nos dominios Via, Catendria,
Geotecnia e Topografia e Cadastro.

Em 2011, foram concluidos os trabalhos de maior relevéncia, concretamente:

Projeto de Execucdo da Variante de Santarém;
Projetos do Sistema de Mobilidade do Mondego;
Assessoria técnica ao Sistema Mobilidade do Mondego;

Linha da Beira Baixa, troco Covilhd/Guarda - renovacdo infegral de via e
eletrificacdo - tfrabalhos preparatdrios, estudos e projetos;

Areeiro/Sacavém, assessoria técnica e trabalhos preparatérios de cartografia,
topografia, levantamento cadastral e cadastro de infraestruturas existentes;

Linha do Corgo, projeto de renovacdo integral de via, no troco compreendido
entre a bifurcagcdo do Corgo e Vila Real;

° Linha do Minho, projeto de execucdo da quadruplicacdo do frogo
Contumil/Ermesinde.

Sistema de Informacdo Geogrdafica

A primeira aplicacdo desenvolvida d medida no dmbito da informacdo geogrdfica
foi o Sistema de Informacdo Cadastral (SIC), que se destina ao controlo e gestdo
patrimonial do cadastro predial, rustico e urbano, e de outros ativos.
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O ano de 2011 foi particularmente grafificante para esta nova componente
tecnolégica na FERBRITAS e em particular para o SIC, quer pelo destague que tem
fido, quer pela utilizacdo permanente no processo de recuperacdo da situacdo
cadastral da REFER, tendo em vista propdsitos de valorizacdo patrimonial.

Planeamento, Gestdo e Fiscalizacdo de Empreendimentos

Nesta drea, a Empresa continua a dispor de uma equipa com capacidade para
assegurar ao Grupo REFER as competéncias técnicas, operativas e de especialidade
requeridas na realizacdo integrada de empreendimentos ferrovidrios.

A Prestacdo de servicos de Assessoria, Fiscalizacdo e Coordenacdo de Seguranca no
admbito da Quadruplicacdo da Via e Remodelacdo das Estacdes de Barcarena e de
Cacém na Linha de Sintra, manteve-se em 2011, prevendo-a sua conclusdo em abril
de 2012.

Expropriacoes

Durante o ano de 2011 continuaram a desenvolver-se intervencdes nos dominios dos
Projetos Porto e Norte (Linha do Minho e Linha do Douro), do Projeto da Linha do
Norte, do Projeto da Linha do Vouga, do Projeto da Linha da Beira Baixa, do Projeto
da Linha do Sul, do Projeto da Linha de Cintura — Areeiro/Sacavém e do projeto do
Sistema de Mobilidade do Mondego. Redlizaram-se igualmente intervencdes na
Reconversdo de Passagens de Nivel na Linha do Sul e Alentejo, Linha da Beira Baixa,
Linha do Minho, Linha do Douro e Linha do Vouga.

Em 2011 destacam-se duas Prestacdes de Servicos de Recuperacdo Cadastral,
regularizacdo matricial e registral, da Linha do Algarve — froco Tunes/Faro e da Linha
de Sinfra.

Projetos Especiais

O lancamento de empreitadas do Sistema de Mobilidade do Mondego foi suspenso
mantendo-se apenas as empreitadas dos dois trogcos suburbanos, com uma extensdo
de cerca de 30km, cujos frabalhos de constru¢cdo se concluiram nos finais de 2011.

No dmbito do Empreendimento Areeiro/Sacavém, no final de 2011 foi celebrado o
Acordo-Quadro com a REFER para a prestacdo de servicos de assessoria e consultoria
técnica, elaboracdo de estudos e projetos de acordo com a respetiva proposta de *
Prestacdo de Servicos de Assessoria e Consultoria Técnica e elaboracdo do Programa
Base e do Estudo Prévio da Empreitada Geral 1, entre as Estacdes de Roma-Areeiro e
do Oriente”.
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Esta prestacdo de servicos, a desenvolver durante o ano de 2012, integra diferentes
especialidades e envolve uma vasta equipa de técnicos da FERBRITAS e de entidades
externas, repartidos pela coordenacdo do empreendimento, assessorias, projefos e
outras afividades a desenvolver.

Rececdo de Materiais e Equipamentos

A celebracdo, a partir do ano 2000, entre a FERBRITAS e a REFER de confratos trienais
automaticamente renovdveis, contribuiu para a estabilidade desta atividade,
comparativamente com o passado e portanto para a eficiéncia dos recursos afetos.

Qualidade, Ambiente e Seguranca

Esta drea em 2011 assegurou um conjunto de atividades, em consequéncia da
redefinicdo da sua missdo, constituindo-se como uma drea operacional.
Consolidaram-se as suas atribuicdes, concenfrando assim todas as valéncias, em
matéria de Qualidade, Ambiente e Seguranca, que se encontravam dispersas pela
estrutura da Empresa, prestando servicos numa 6tica de ofimizacdo de recursos, que
pela natureza da sua atividade sdo muito especificos, além de escassos.

Resultados Individuais

Desde 2010 que a FERBRITAS, S.A., focaliza a sua atividade na prestacdo de servicos,
enguanto Empresa de Engenharia do Grupo REFER, que tem como objeto principal o
desenvolvimento de intervencdes integrais e integradas que tecnicamente suportam
e contfribuem para a concretizacdo de atividades pertinentes aos objetos das
empresas que constituem o Grupo REFER.

O ano de 2011 revelou um crescimento da atividade de prestacdo de servicos,
tendo-se registado um acréscimo no volume de negdcios em servicos de 2,1%.
Continua a registar-se uma consolidacdo do equilibrio financeiro neste exercicio.

Resultado Operacional Individual

[103euros]
2010 2011
Rendimentos Operacionais 14774 15 068
Gastos Operacionais 11 910 11 332

Resultado Operacional Individual 2 864 3737
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Neste exercicio verificou-se, para este segmento do Grupo REFER, o acréscimo
ocorrido no valor das Vendas e das Prestacdes de Servicos em 2,1%, o acréscimo
ocorrido no Resultado Operacional (52,2%)., o acréscimo ocorrido no Resultado
Liquido (49,5%) e a diminuicdo do Capital Préprio (23,7%), em resultado da distribuicdo
de Reservas Livres aos Acionistas.

No segmento de negdcio Atfividades de Engenharia no Setor Ferrovidrio hd ainda a
destacar uma diminuicdo 15,1% na rubrica Fornecimentos e Servicos Externos por
forca da diminuicdo do valor dos subcontratos, consenténea com o decréscimo do
volume de negdcios de Engenharia de Transportes.

No que se refere ao valor dos Custos com Pessoal, a FERBRITAS aplicou em 2011, a
reducdo remuneratdria prevista no art® 19 da Lei 55-A/2010, tendo atingido uma
reducdo de 15,13% destes custos comparando com 2010 e 23,82% quando
comparando com o final de 2009.

Perspetivas de Futuro

A conjuntura vigente e a aplicagdo das medidas enunciadas nos documentos de
politica e estratégia orcamental do Governo para os anos mais proximos permitem
vislumbrar de forma inequivoca um conjunto de dificuldades que potenciardo,
inevitdvel e profundamente, a inversdo do registo de desenvolvimento, de
estabilidade e de solidez a todos os niveis que a FERBRITAS hoje patenteia, dado que
o seu volume de negdcios estd muito dependente da atividade de investimento da
REFER, EPE. Concretizando, no final de 2011, a REFER comunicou & FERBRITAS a
suspensdo por fempo indeterminado, de alguns contratos de Prestacdo de Servicos
em curso e a recalendarizacdo de um conjunto de infervencdes que em julho de
2011, aguando da elaboracdo do Plano de Atividades e Orcamentos 2012-2014,
constituiaom a carteira de negdcios para 2012.

No entanto, para 2012, merecem partficular destaque as seguintes intervencoes,
consideradas estruturantes da rede ferrovidria convencional:

Linha de Cascais, Projetos de Via, Catendria, Terraplenagem e Drenagem, Muros
de Suporte, Ambiente, Seguranca e Coordenacdo de Seguranca e Saude em
Projeto;

Renovacdo Integral de Via (RIV) - Alfarelos/Pampilhosa;

Elaboracdo do Estudo Prévio da Empreitada Geral relativa co froco
Areeiro/Sacavém;

Prestacdo de Servicos de Assessoria, Fiscalizacdo e Coordenacdo de Seguranca
no dmbito da Quadruplicacdo da Via e Remodelacdo das Estacdes de
Barcarena e de Cacém na Linha de Sintra, iniciada em 2008;

Recuperacdo Cadastral de diversos trocos da rede convencional.
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A nivel internacional, ao longo de 2011, foram encetados e desenvolvidos vdarios
contactos com o intuito de identificar potenciais oportunidades. Mas, a atuacdo no
mercado internacional, requer uma capacidade financeira adequada a um
investimento significativo, cujo retorno € de médio e longo prazo.

Em sintese, importa salientar que:

a fixagcdo de objetivos para 2012-2014 é fortemente influenciada por um cendrio
conjuntural de investimento nacional extremamente restriivo e de grande
incerteza no que se refere a obtencdo de resultados;

Portanto para 2012, a Unica opg¢do consiste em implementar uma estratégia
infernacional comercialmente agressiva, criando-se para o efeito as condicoes
indispensdveis.
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Recursos Humanos

Uma componente importante para o Grupo REFER é assegurar niveis elevados de
qudalificacdo profissional e de motivacdo aos seus colaboradores. Para o
cumprimento desta tarefa, é necessdrio investir no desenvolvimento dos seus
colaboradores, orientado para a eficiéncia da gestdo e da comunicacdo através da
inovacdo e do reconhecimento dos melhores desempenhos profissionais.

No final de 2011 o efetivo do Grupo era composto por 3 225 colaboradores sendo a
sua distribuicdo registada no quadro:

Efectivo

REFER REFER TELECOM REFE,R FERBRITAS RAVE
PATRIMONIO

281 167 59 135 49

No grupo REFER, durante o ano de 2011, sairam cerca de 614 colaboradores, sendo a
empresa REFER, EPE aquela em que se verificaram mais saidas.

A REFER Telecom € a Unica empresa do Grupo REFER que ndo tem vindo a reduzir o
efetivo, tendo aumentado o nUmero de colaboradores em 8 elementos,
comparativamente a 2010. Face aos novos desafios aceites por esta Unidade de
Negdcio, quer perante o cliente REFER, quer perante o restante mercado, os
investimentos levados a cabo foram acompanhados pelo crescimento de mdo-de-
obra qualificada.

Por outro lado verifica-se um aumento nos Recursos Humanos, em 41 elementos, na
REFER Patrimdnio devido a fusdo de duas empresas nesta e d agregacdo de duas
Direcoes, anteriormente REFER.

Os gastos com pessoal afingiram o valor de 140 milhdes de euros, mais 5% quando
comparado com 2010, ano em que estes gastos foram de 134 milhdes de euros. NGo
considerando o valor das rescisdes, o valor dos gastos com pessoal, ascenderiam a
112 milhdes de euros em 2011, o que comparado com os 130,5 milhdes de euros de
2010, representa uma diminuicdo desta rdbrica em 14%. Parte desta descida justifica-
se pela aplicacdo da reducdo remuneratdéria prevista no art® 19 da Lei 55-A/2010.
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Analise Financeira

O Decreto-Lei n.° 158/2009, no n° 1 do art.4°, veio introduzir em 2010 a obrigatoriedade
de apresentacdo das contas consolidadas de acordo com as normas internacionais
de contabilidade, das sociedades com valores admitidos & negociacdo num
mercado regulamentado. Pelo n° 1 do art.é° é estendida a obrigatoriedade de
consolidacdo a qualquer empresa-mde sujeita ao direito nacional. Desta forma, a
REFER passou a estar obrigada & apresentacdo de contas consolidadas, a partir do
exercicio de 2010.

Deste modo sdo apresentadas as demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo
REFER.

O Grupo apresenta em 2011 um volume de negdcios de 166 milhdes de euros, o que
representa um decréscimo de 4% face a 2010. Esta variacdo deve-se essencialmente
ao decréscimo de 7milhdes de euros registado na rubrica Concedente Estado -
Rédito ILD, em resultado da reducdo de trabalhos internos debitados & atividade em
investimento de infraestruturas de longa duragdo.

A atividade Gestdo Imobilidria/Espacos Comerciais na qual estdo incluidos os valores
referentes ao arrendamento de espacos, subconcessdes, aluguer de
estacionamento, gestdo de empreendimentos e publicidade regista um incremento
de 2,8 milhdes de euros face a 2010.

Na sua estrutura de rendimentos é a atividade gestdo da infraestrutura ferrovidria a
qgue mais impacto tem no total (cerca de 36%), a atividade gestdo imobilidria e
telecomunicacgodes representa 6% e 5% respetivamente no total de rendimentos.

Vendas e Prestages de Servigos . 2011
[%]

M Concedente Estado - Rédito ILD
m Utilizagdo de canais (Tarifas)

Utilizagdo de Infraestrutura
Ferrovidria

Servigos de Engenharia de
Transporte

Gestdo Imobiliaria

Telecomunicagdes

W Outros Servigos
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GRUPO REFER
1%

2011 2010 Variacao

Absoluta %
Resultado operacional - 81 - 102 - 20 -20%
EBITDA - 68 - 84 -6 -19%
Resultados Financeiro - 80 - 42 38 89%
Resultado Liquido - 164 - 146 18 2%
Volume de Negbcios 167 174 -7 -4%
Rendimentos operacionais 212 220 -8 -4%
Gastos operacionais - 293 - 322 - 29 -9%
Rendimentos Operacionais/Gastos 72% -68%

Operacionais

E de referir que o grau de cobertura dos gastos pelos rendimentos registou uma
melhoria passando de um rdcio de 68%, em 2010, para 72% em 2011, resultando em
grande medida das politicas de contencdo de gastos implementadas dentro do
Grupo, nomeadamente a aplicagcdo da Lei n® 55-A/2010, a qual estabelece a
aplicacdo da reducdo remuneratéria a todos os saldrios superiores a 1.500€ mensais.
Os gastos operacionais registaram um decréscimo de 9% face a 2010.

Os resultados financeiros contribuiram para o resultado liguido do Grupo no montante
negativo de 79,9 milhdes de euros (2010: negativo em 42,2 milhdes de euros), o que
representa um aumento de cerca de 89%, face a 2010, dos encargos financeiros
liquidos. Esta performance resultou do aumento de 55 milhdes euros nos juros
suportados, fruto principalmente da grande pressdo exercida sobre as instituicoes
financeiras, no sentido do reforco dos seus rdcios de capital, com o consequente
aumento dos spreads.

Fruto desta performance operacional e financeira, o resultado liquido ascendeu a -
164 milhdes de euros em 2011 (2010: - 146 milhdes de euros).
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Perspetivas de Futuro

O exercicio de 2012 terd como cendrio uma conjuntura econdémica e financeira
pouco favordvel, de acordo com as Ultimas projecdes do Banco de Portugal, que
apontam para uma confracdo da economia portuguesa de 3,3%, em 2012 e uma
taxa de inflacdo de 3,3%.

Para o Segmento de Negdcio Servicos de Telecomunicacdo, prevé-se para 2012, o
investimento na melhoria dos padrées de qualidade de servico correspondente aos
padrdes internacionais para o setor. Os contactos internacionais estabelecidos em
2011 irdo possibilitar a concretizacdo de novos negdcios além-fronteiras, destacando-
se neste particular o estreitamento de relagcdées com a ANTT — Agéncia Nacional dos
Transportes Terrestres do Brasil e outros paises de lingua portuguesa.

O Segmento de Negdcio Gestdo Imobilidria e de Espacos Comerciais tem como
objetivo, para o ano de 2012, constituir-se como parceira dos seus clientes,
trabalhando com eles para ultrapassar este periodo conturbado, procurando evitar o
encerramento de negdcios e impedindo, simulfaneamente, a degradacdo dos
prazos médios de recebimento bem como do volume de incobrdveis.

A empresa que compde o Segmento de Negdcio Atividades de Engenharia no Setor
Ferrovidrio prevé para o ano de 2012 apostar no mercado internacional,
implementando uma estratégia comercialmente agressiva. A atuacdo neste
mercado requer uma capacidade financeira adequada a um investimento
significativo, cujo retorno se prestativa ser a médio e longo prazo.
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Proposta de Aplicacao de Resultados

A Proposta de Aplicacdo de Resultados € a que consta dos Relatérios e Contas
Individuais das empresas inseridas no perimetro de consolidacdo.

Lisboa, 31 de maio de 2012

O Conselho de Administragcao

Presidente Eng.2 Luis Filipe Melo e Sousa Pardal
Vogal Dr. Romeu Costa Reis
Vogal Eng.2 Alberto Castanho Ribeiro

Vogal Eng.2 Carlos Alberto Fernandes



DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E NOTAS
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Declaracao de Cumprimento

Declaragcdo Prevista no Artigo 245.°, n.° 1, alinea c) do Cédigo dos Valores Mobilidrios

Nos termos e para os efeitos do disposto no Artigo 245.°, n.° 1, alinea c) do Cdédigo dos
Valores Mobilidrios, cada um dos membros do Conselho de Administracdo da Rede
Ferrovidria Nacional — REFER, E.P.E., abaixo identificados nominalmente, subscreveu a
declaracdo que a seguir se franscreve:

“Declaro, nos termos e para os efeitos previstos no Artigo 245.°, n.° 1, alinea c) do
Cédigo de Valores Mobilidrios que, tanto quanto € do meu conhecimento, atuando
na qualidade e no &mbito das funcdes que se me encontram atribuidas e com base
na informacdo que me foi disponibilizada no seio do Conselho de Administracdo, as
demonstracdes financeiras consolidadas foram elaboradas em conformidade com as
normas contabilisticas aplicdveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do
ativo e do passivo, da situacdo financeira e dos resultados da Rede Ferrovidria
Nacional — REFER, E.P.E., e das empresas incluidas no perimetro de consolidacdo, e
que o relatério de gestdo relativo ao exercicio social de 2011 expde fielmente os
acontecimentos importantes ocorridos naquele periodo e o impacto nas respetivas
demonstracdes financeiras, contendo igualmente uma descricdo dos principais riscos
e incertezas para o exercicio seguinte.”

O Conselho de Administragao
Diretor Financeiro: Presidente: Eng® Luis Filipe Melo e Sousa Pardal
Dr. Alberto Manuel Diogo
Vogal: Dr. Romeu Costa Reis

Técnico Oficial de Contas:
Dra. Isabel Rasteiro Lopes Vogal: Eng® Alberto Castanho Ribeiro

Vogal: Eng® Carlos Alberto Fernandes
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Demonstracoes Financeiras Consolidadas
a 31 de dezembro de 2011

DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA CONSOLIDADA
31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro

31-12-2010 01-01-2010

Ativo Notas 31-12-2011
(Reexpresso) (Reexpresso)
Atividade em Gestédo da Infraestrutura ferroviaria 250 120 594 206 231962 216 396 738
Nao correntes
Ativos fixos tangiveis 6.1 60523715 58 580 851 61183 633
Propriedades de investimento 6.2 43122180 4508 442 1606 745
Ativos intangiveis 6.3 3620 461 3534720 3422390
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 64 1407 364 1655 268 1452 226
Ativos financeiros disponiveis para venda 6.6 31875 31875 31875
Empréstimos e contas a receber 6.7 500000 1000 000 2875000
Ativos porimpostos diferidos 6.8 926 325 21131 236 085
71321921 69 522 467 70807 954
Correntes
Instrumentos financeiros derivados 6.10 15399 540 29949 075 26 947070
Inventarios 69 18766 102 19245922 25072805
Clientes e outras contas a receber 6.1 126 700 340 81243308 85721850
Impostos sobre o rendimento a receber 6.2 1740 781 3961949 2319272
Ativos financeiros ao justo valor por resultados 6.13 149747 145354 150 562
Caixa e equivalentes de caixa 6.14 4 843 968 2163887 5377 226
Ativo ndo corrente detido para venda 6.15 1198 196 0 0
178 798 674 136 709 495 145 588 784
Atividade em Investimentos de infraestrutura de longa duracédo 4 857 340 151 4474 144 871 4 106 200 680
Correntes
Concedente - Estado - Conta a Receber 51 4833602035 4429072452 4062569 674
Inventarios 52 15924 857 30574300 27880 116
Clientes e outras contas a receber 53 1615558 8634744 15750 890
Caixa e equivalentes de caixa 56 6197 701 5863375 0
4 857 340 151 4474 44 871 4106 200 680
Total do afivo 5107 460 746 4680 376 833 4322597 418

Para ser lido em conjunto com as notas as Demonstracdes financeiras consolidadas.
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Unidade de medida: euro

Capital Préprio e Passivo Notas 31-12-2011 S-IBE010 GO
(Reexpresso) (Reexpresso)
Capital e reservas atribuiveis aos detentores do capital
Capital 6.1 430200000 305200 000 305200 000
Reservas 6.6 - 99411 0 0
Resultados acumulados -2 025 587 297 -1879 361089 -1766 582 100
-1595486 708 -1574 161089 -1461382 100
Resultado do exercicio atribuivel a detentores do capital - 163674536 - 146 224 094 - 12778 989
Interesses n&o controlados 6.7 1073235 1301172 112431
Total do capital préprio -1758088010 -1719084012 -1574048 658
Passivos
Atividade em Gestédo da Infraestrutura ferroviaria 1890 678 221 1804 156 186 1701975 101
Nao correntes
Empréstimos obtidos 6.18 1569 604 805 1095 120 762 1094 823 057
Fornecedores e outras contas a pagar 6.19 4715338 5069 187 5118815
Provisdes 6.20 12380600 15771059 12069 399
1586 700 742 1115961008 1112011271
Correntes
Empréstimos obtidos 6.18 B7712 163 497 759 039 378216 484
Instrumentos financeiros derivados 6.10 78943804 89282049 99 504 050
Fornecedores e outras contas a pagar 6.19 85999 851 101003 037 110 036 214
Imposto sobre o rendimento a pagar 6.12 1321671 151054 2207083
303977479 688 195 178 589 963 830
Atividade em Investimentos de infraestrutura de longa duracao 4974 870 534 4 595 304 659 4194 670 975
Nao correntes
Empréstimos 6btidos 55 4565 956 695 3239 387 766 3593 110614
4565 956 695 3239 387 766 3593 110614
Correntes
Empréstimos ¢btidos 55 267 645340 1189 684 686 469 459 060
Fornecedores e outras contas a pagar 54 137 466 270 166 232 207 132 101301
Subsidios 57 3802229 0 0
408 913 839 1355916 893 601560 361

Total do passivo

6 865 548 755

6399460844 5896 646 076

Total do capital préprio e passivo

5107 460 746

4680376833 4322597418

Para ser lido em conjunto com as notas as Demonstracdes financeiras consolidadas.

31 de maio de 2012

O Conselho de Administragao

Diretor Financeiro:
Dr. Alberto Manuel Diogo

Técnico Oficial de Contas:
Dra. Isabel Rasteiro Lopes

Presidente: Eng® Luis Filipe Melo e Sousa Pardal
Vogal: Dr. Romeu Costa Reis
Eng® Alberto Castanho Ribeiro

Vogal:

Vogal: Eng® Carlos Alberto Fernandes
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS
31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro

31-12-2010
Rubricas Notas 31-12-2011
(Reexpresso)
Vendas e Prestagbes de servicos 622 166 724 052 74 139 462
Variagao nos inventarios de produtos acabados e em curso 6.21 - 305984 -3011162
Subsidios & exploragao 623 36 000 000 35850 553
Custo do consumo de materiais 6.9 - 35202689 - 39205054
Fornecimentos e servicos externos 6.24 - 100292739 - 125988 448
Gastos com pessoal 6.25 - 139781238 - 133 505 289
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio 7 -7392056 -8313231
Provisoes 6.26 - 583933 -3674720
Imparidades 627 -5043792 -5315292
Outros gastos 6.28 -4470257 - 2587027
Outros rendimentos 6.29 8862894 9846 879
Resultado Operacional -81485742 - 101763 330
Perdas financeiras 6.30 -310 645 891 -268 847 274
Ganhos financeiros 630 230797 056 231420 336
Ganhos/ (Perdas) em associadas e entidades conjuntamente controladas 6.30/6.31 - 15707 - 4786 853
Ganhos/ (Perdas) em outras empresas 6.30 - 8372 0
Resultados antes de impostos - 161458 656 - 43977 121
Imposto do exercicio 6.32 -2325118 -2261853
Resultado liquido exercicio - 163783774 - 146 238 974
Atribuivel a interesses nao controlados 6.7 - 109 238 - 14 880
Atribuivel a detentores de capital - 163 674 536 - 146 224 094

Para ser lido em conjunto com as notas s Demonstracdes financeiras consolidadas.

NOTA:

N&o sdo apresentados os resultados por a¢cdo, uma vez que a REFER se encontra
excluida do &mbito do IAS 33, por o seu capital social ter a forma juridica de “Capital
Estatutdrio”, integralmente detido pelo Estado Portugués, ndo sendo assim expresso
por acdes ou qualguer outro tipo de titulos.

31 de maio de 2012 O Conselho de Administragcdo

Diretor Financeiro: Presidente: EngP Luis Filipe Melo e Sousa Pardal
Dr. Alberto Manuel Diogo

Vogal: Dr. Romeu Costa Reis
Técnico Oficial de Contas:

Dra. Isabel Rasteiro Lopes Vogal: Eng® Alberto Castanho Ribeiro

Vogal: Eng® Carlos Alberto Fernandes
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DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL
Periodo findo em 31 de dezembro de 2011

Demonstracao do rendimento integral

Resultados reconhecidos diretamente em resultados

Reservas (Nota6.16)

Total do rendimento reconhecido nos capitais proprios

Resultado integral

Atribuivel a detentores de capital

Atribuivel a interesses ndo controlados

Unidade de medida: euro

31-12-2010
31-12-2011
(Reexpresso)
-163783774 - 46238974
- 9941

- 99 411 0
- 163 883 185 - 146 238 974
- 163773947 - 146 224 094
- 109238 - 14880

Para ser lido em conjunto com as notas s Demonstracdes financeiras consolidadas.

31 de maio de 2012

Diretor Financeiro:
Dr. Alberto Manuel Diogo

Técnico Oficial de Contas:
Dra. Isabel Rasteiro Lopes

O Conselho de Administragao

Presidente: Eng® Luis Filipe Melo e Sousa Pardal

Vogal:

Vogal:

Vogal:

Dr. Romeu Costa Reis

Eng® Alberto Castanho Ribeiro

Eng® Carlos Alberto Fernandes
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DEMONSTRAGAO DA ALTERAGCAO DOS CAPITAIS PROPRIOS CONSOLIDADA

31 de dezembro de 2011

Notas
Saldo em 01.01.2010
Reexpressdes (b) +(d) 211
Saldo em 01.01.2010 (Reexpresso)
Aplicagéo de resultados de 2009
Resultado integral de 2010 (a)
Alteragdes de perimetro
Reexpressdes (b) +(c) 211
Saldo a 31.12.2010 (Reexpresso)
(a) +(b) +(c) +(d)
Aplicagéo de resultados de 2010
Aumentos de capital 6.16.1
Resultado integral de 2011 6.16.2
Alteragdes de perimetro 6.7

Saldo em 31.12.2011

Capital

305 200 000

305 200 000

305 200 000

125000000

430 200 000

Unidade de medida: euro

Resultados
Reservas Resultados Sconnecides Interesses nédo
(Nota 6.16) acumulados na = controlados fiot=l
Demonstragao
dos Resultados
0 -1461382 100 - 112 785 083 112 431 -1268 854 752
-305 200 000 6094 -305 193 906
0 -1766 582 100 - 112778 989 112 431 -1574 048 658
- 112778 989 12778 989 0
- 141466 012 - 14880 - 41480 892
1203 621 1203 621
-4758082 -4758 082
0 -1879 361089 - 146 224 094 1301172 -1719 084 012
- 146224 094 146 224 094 0
125 000 000
- 9941 - 163 674 536 - 109 238 - 163 883 185
-214 - 118699 - 2081
- 99411 -2025587 297 - 163 674 536 1073 235 -1758 088 010

Para ser lido em conjunto com as notas ds Demonstracdes financeiras consolidadas.

31 de maio de 2012

Diretor Financeiro:

Dr. Alberto Manuel Diogo

Técnico Oficial de Contas:
Dra. Isabel Rasteiro Lopes

O Conselho de Administragao

Presidente: Eng® Luis Filipe Melo e Sousa Pardal

Vogal: Dr. Romeu Costa Reis

Vogal: Eng® Alberto Castanho Ribeiro

Vogal: Eng® Carlos Alberto Fernandes



DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

31 de dezembro de 2011

Relatério Consolidado 2011

Grupo Refer

43

Unidade de medida: euro

. 31-dez-2010 .
Rubrica 31-dez-11 01-jan-2010
(Reexpresso)
Atividades Operacionais
Recebimentos de clientes 108 676 003 132443 324 156 047 430
Pagamentos afornecedores - 180 747 638 - 159 984 440 - 160 766 889
Pagamentos ao pessoal - 144 671446 - 125698 855 - 130872317
Fluxo gerado pelas operagdes -216 743 081 - 153239971 - 135591776
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos/pagamentos relativos a atividade operacional 45632718 49 112790 22400275
Fluxo das atividades operacionais (1) - 171110 363 - 104 127 181 - 113191 502
Atividades de Investimento
Recebimentos provenientes de:
Subsidios de investimento 70845 211 137706 290 129 636 952
Ativos tangiveis 14000
Juros e proveitos similares 2887
70848 098 137706 290 129 650 952
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros -1298 622 - 27 400
Ativos tangiveis - 263 988 042 - 330357 246 -269 399 102
Ativos intangiveis -8033535 -9776877
-273 320 199 -340 134 123 - 269 426 502
Fluxo das atividades de investimento (2) - 202 472 101 - 202 427 833 - 139 775 550
Atividades de Financiamento
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 989 703 482 798 068 241 1668 555 703
Juros 85054 394 91665 277 114775 152
Outras operagd es de financiamento 526 010 5232967
1075 283 886 894 966 485 1783 330 855
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos - 367 562 495 -305774 951 -1257 416 385
Juros e custos similares -321124 59 - 279 986 485 -269734719
-688 687 01 - 585761436 -1527 151104
Fluxo das afividades de financiamento (3) 386 596 871 309 205 049 256 179 751
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)-(2)+(3) 13014 407 2 650 036 3212699
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 21041669 8027 262 5377 226
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 8027 262 5377226 2164 527
Variagdo de caixa e seus equivalentes 13 014 407 2 650 036 3212 699

Para ser lido em conjunto com as notas s Demonstracdes financeiras consolidadas.

telecom
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Nota: O saldo de caixa e equivalentes evidenciados na Demonstracdo de fluxos de
caixa encontram-se detalhados nas notas 5.6 e 6.14 correspondendo o mesmo ao
somatério das disponibilidades das duas atividades relatadas pelo Grupo.

31 de maio de 2012

O Conselho de Administragao

Diretor Financeiro: Presidente: Eng® Luis Filipe Melo e Sousa Pardal
Dr. Alberto Manuel Diogo

Vogal: Dr. Romeu Costa Reis

Técnico Oficial de Contas:
Dra. Isabel Rasteiro Lopes Vogal: Eng® Alberto Castanho Ribeiro

Vogal: Eng® Carlos Alberto Fernandes
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Notas as Demonstracoes Financeiras
Consolidadas

para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011

1. Nota introdutoria

A Rede Ferrovidria Nacional - REFER, E.P.E, adiante designada por REFER, com sede na
Estacdo de Santa Apoldnia, em Lisboa, € uma entidade pUblica empresarial, dotada
de autonomia administrativa e financeira e de patrimdnio préprio. Encontra-se sujeita
a tutela do Ministério das Financas e Administracdo PUblica e Ministério da Economia
e Emprego, e foi constituida pelo Decreto-Lei n° 104/97, de 29 de abril.

O Grupo REFER inclui as empresas REFER TELECOM, Servicos de Telecomunicagoes,
S.A., que se posiciona como um operador de telecomunicacdes ferrovidrias; a REFER
PATRIMONIO - Administracdo e Gestdo Imobilidria, S.A: (até 25 de fevereiro de 2011
designada por INVESFER — Promocdo e Comercializacdo de Terrenos e Edificios, S.A.)
que, conjuntamente com a sua subsididria ESBENTO — Sociedade Imobilidria, S.A. e
com a entidade conjuntamente controlada IFERVISA — Sociedade de Promocdo e
Desenvolvimento Imobilidrio S.A., atua na drea da gestdo e valorizacdo do patrimdnio
imobilidrio e patrimdnio publico ferrovidrio do Grupo, a FERBRITAS — Empreendimentos
Industriacis e Comerciais, S.A. que se dedica a prestacdo de servicos de engenharia e
transporte e a RAVE - Rede Ferrovidria de Alta Velocidade, S.A., na drea do projeto
da alta velocidade sendo estas consolidadas pelo método integral. O Grupo inclui
ainda a empresa GIL — Gare Intermodal de Lisboa, S.A., ligada & gestdo da estacdo
do Oriente, consolidada atfravés da aplicacdo do método de equivaléncia
patrimonial.

1.1 Atividade da empresa-mae

A REFER tem como atividade principal a prestacdo de servico publico de gestdo da
infraestrutura integrante da rede ferrovidria nacional, estando-lhe ainda atribuida a
responsabilidade de construcdo, instalacdo e renovacdo das infraestruturas
ferrovidrias.

No desenvolvimento da sua atividade e de forma a garantir um elevado nivel de
eficiéncia e eficAcia, a REFER recorre a servicos complementares, de dreas de
negdécio que ndo est@o compreendidas na sua atividade principal, mas que sdo
realizadas pelas suas empresas participadas.
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1.1.1 Missoes da REFER

A atividade da REFER subdivide-se em duas missdes: a Atividade de Investimento em
Infraestruturas de Longa Duracdo (ILD's) e a Gestdo de Infraestrutura (Gl).

Investimentos Longa Duracao (ILD’S)

Nesta missGo encontram-se incluidos o conjunto de investimentos associados a:

Novas infraestruturas e / ou expansdo da Rede;

Modernizacdo e reabilitacdo, com a infroducdo de novas tecnologias no modo
de operacdo;

Substituicdo que engloba as intervencdes que infroduzem melhoramentos de
cardcter duradouro ou que sdo suscetiveis de aumentar o valor e/ou a vida Util
do bem ndo alterando as condicdes de exploracdo;

A contratacdo do financiamento necessdrio para os investimentos efetuados,
conforme descrito supra, é efetuada pela REFER e reveste a forma de obtencdo de
crédito junto de instituicdes financeiras e do mercado de capitais, fornecedores,
prestacdes do acionista e obtencdo de subsidios.

Investimentos em estruturas de apoio e de gestdao (IEAG) - Gestdo de
Infraestruturas

Engloba o conjunto de investimentos de funcionamento (ex. mobilidrio e informdtica)
sem implicacdes nas concessdes e exploracdo ferrovidria.

A missdo Gl corresponde d prestacdo de um servico publico, contemplando funcoes
como a conservacdo e manutencdo de infraestruturas, gestdo de capacidade,
gestdo do sistema de regulacdo e seguranca, comando e controlo de circulacdo.

1.1.2 Regulamentacao das missoes desenvolvidas pela REFER
Regulacao tarifaria

Pelo Decreto-Lei n.° 104/97, de 29 de abril, foi delegado na REFER a prestacdo do
servico publico de gestdo da infraestrutura integrante da rede ferrovidria nacional e
conferido o direifo de cobrar tarifas devidas pela utlizacdo da infraestrutura
ferrovidria.

No que respeita as tarifas de utilizacdo da infraestrutura, cabe & REFER, nos termos do
Decreto-Lei n.° 270/2003 de 28 de outubro, republicado pela Decreto-Lei n,° 231/2007
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de 14 de junho, fixar, determinar e cobrar as tarifas devidas pela utilizagcdo da
infraestrutura, para financiomento da sua atividade de gestdo da infraestrutura,
respeitando as regras definidas no referido diploma legal, bem como as emitidas pelo
Regulamento n.° 21/2005, de 3 de fevereiro, do IMTT.

No dmbito da sua atividade, a REFER presta servicos essenciais, adicionais e auxiliares,
cuja descricdo e condicdes de prestacdo - incluindo as condicdes tarifdrias —
encontram-se definidas no Diretdrio da Rede.

Tarifas respeitantes aos servigos essenciais

a) Tarifas base

Os servigcos essenciais oferecidos pelo gestor da infraestrutura, compreendem:

o pacote minimo de acesso;
o acesso por via férrea as instalacdes de servico e ao fornecimento de servicos;

a utilizacdo de infraestruturas e equipamentos de fornecimento, transformacdo e
distribuicdo de energia elétrica de tracdo;

a prestacdo do socorro ferrovidrio nos termos previstos no artigo 51.° do Decreto-
-Lei n.° 270/2003.

b) Tarifagdo da capacidade pedida e ndo utilizada

O valor devido pela capacidade pedida e ndo utilizada corresponde a:

° 10% do valor da tarifa aplicdvel se a ndo utilizacdo for comunicada antes da
entrada em vigor do hordrio técnico para o ano a que respeita a reparticdo de
capacidade;

25% do valor da tarifa aplicavel se a ndo utilizacdo for comunicada até 12
semanas antes da data para a qual a capacidade tinha sido pedida;

50% do valor da tarifa aplicavel se a ndo utilizagdo for comunicada até seis
semanas antes da data para a qual a capacidade tinha sido pedida;

° 75% do valor da tarifa aplicdvel se a ndo utilizacdo for comunicada até duas
semanas antes da data para a qual a capacidade tinha sido pedida;

100% do valor da tarifa aplicdvel se a ndo utilizacdo for comunicada menos de
duas semanas antes da data para a qual a capacidade tinha sido pedida.



Relatério Consolidado 2011
Grupo Refer

48

Tarifas respeitantes aos servigos adicionais
a) Energia de tragéo

Considerando que o acesso a energia elétrica de tracdo que os Operadores
necessitam, apenas pode ser feito através de infraestruturas sob gestdo da REFER, esta
faculta aos Operadores 0 acesso aos meios sob sua gestdo.

Caso se enconfre acordado em contratos vigentes o pagamento & REFER de
qualquer valor a titulo de remuneracdo de servicos relativos a conferéncia, faturacdo
e ou repartic@o de consumos, é levado em conta, até d concorréncia daguele valor,
o que se apurar em funcdo das regras tarifdrias.

b) Manobras

Os servicos de manobras sdo cobrados em funcdo da mobilizacdo de meios humanos
(incluindo tempos de deslocacdo, se aplicdvel), traduzida em minutos efetivos,
podendo corresponder a 3 catfegorias profissionais: Operador de Manobras,
Operador de Circulacéo ou Controlador de Circulacdo

c) Estacionamento de material circulante

O estacionamento em linhas de estacdes ndo afetas a circulacdo é considerado por
periodos de duracdo igual ou superior a 1 hora.

d) Utilizacdo de Estacdes e Apeadeiros

Pelo direito de utilizacdo das dreas das estacdes e apeadeiros afetas ao apoio aos
passageiros e ndo incluidas nos servicos essenciais, ser&o cobradas tarifas, pela REFER,
ds empresas de transporte ferrovidrio.

A tarifa deste servico encontra-se definida por estacdo e é aplicada ao nUmero de
paragens comerciais do servico de passageiros efetuadas nessa estacdo.

Tarifas respeitantes aos servigos auxiliares

Os servicos que envolvam utilizacdo de mdo-de-obra da REFER sdo faturados em
fungdo dos meios humanos mobilizados.

Outras tarifas

O Diretério da Rede, a Regulamentacdo Ferrovidria, bem como a documentacdo
técnica necessdria ao estudo dos pedidos de capacidade, sdo fornecidos aos
interessados, a pedido, contra o pagamento de uma quantia correspondente ao
custo de publicacdo.
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1.2  Atividade das empresas do Grupo REFER

Apresentamos de seguida as atividades desenvolvidas pelas empresas do grupo
REFER. De referir que estas, com excecdo da RAVE, se integram na missdo de “Gestdo
de Infraestruturas” descrita na nota 1.1.1.

1.2.1 Atividade de operacao de telecomunicacoes ferroviarias

A REFER TELECOM, Servicos de Telecomunicacgdes, S.A., adiante designada por REFER
TELECOM, com sede em Lisboa, foi constituida em 9 de novembro de 2000, tendo
como atividade o estabelecimento, gestdo e exploracdo de infraestruturas e sistemas
de telecomunicacdes, bem como o exercicio de quaisquer atividades que sejam
complementares, subsididrias ou acessérias daquelas, diretamente ou através de
constituicdo ou participacdo em sociedades.

Em 2001 foi outorgado o “contrato de concessdo” entre a REFER e a REFER TELECOM,
que se fraduz no direito desta, ndo exclusivo, de construir, gerir e explorar a
infraestrutura de telecomunicacdes integrante da Infraestrutura Ferrovidria Nacional.
O contrato tem uma vigéncia de 30 anos, sendo renovdavel por periodos de 10 anos.

Como contrapartida a REFER TELECOM paga anualmente & REFER, uma renda cujo
valor atual corresponde a uma percentagem sobre o volume de negdcios, excluindo
os proveitos decorrentes de servicos prestados no dmbito da gest@o e manutencdo
das redes e sistemas de Telecomunicacdes Ferrovidrias, drea pela qual a REFER
TELECOM é a Unica responsdavel.

Durante o decorrer do ano de 2006, foi negociado uma adenda ao Contrato de
Concessdo e um novo Contrato de Prestacdo de Servicos com a REFERE.P.E., para
entrada em vigor em janeiro de 2007, em que se estabelece que a REFER TELECOM é
a Unica enfidade responsdvel pela conservacdo e manutencdo da infraestrutura e se
adotam niveis de qualidade de servico muito mais exigentes, de forma a cumprir as
exigéncias definidas pelo acionista de rigor e transparéncia.

1.2.2  Atividade de gestao integrada e valorizacao do patriménio
imobiliario do Grupo e valorizacao do patrimoénio publico
ferroviario (espacos comerciais)

A INVESFER — Promocdo e Comercializacdo de Terrenos e Edificios, S.A., adiante
designada por INVESFER, foi constituida em novembro de 1991.

Em 25 de fevereiro de 2011, alterou a sua denominacdo de INVESFER — Promocdo e
Comercializacdo de Terrenos e Edificios, S.A., para REFER PATRIMONIO — Administracdo
e Gestdo Imobilidria, S.A, assim como o objeto da sociedade, que atualmente
abrange a gestdo e exploracdo de patriménios e empreendimentos imobilidrios,
proprios ou alheios; aquisicdo e alienacdo de bens imdveis e constituicdo de direitos
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sobre 0s mesmos, bem como aquisicdo de prédios para revenda e a gestdo e
exploracdo de estacdes e equipamentos associados, incluindo a respetiva
exploracdo comercial.

Em 13 de maio de 2011 foi efetfuado o registo comercial definitivo da fusdo da REFER
PATRIMONIO por incorporacdo da CP COM - Exploracdo de Espacos Comerciais, S.A.,
adiante designada por CP COM.

Até ao final de 2010, a CP COM tinha por missdo explorar e criar espacos comerciais
no setor ferrovidrio nacional, valorizando o patrimdnio publico ferrovidrio e
contribuindo para a promocdo e o desenvolvimento social e econdémico, favorecer a
criagcdo de emprego e contribuir com qualidade para a satisfacdo dos utilizadores do
caminho de ferro e das populacdes circundantes ds estacoes.

Para a satisfacdo da sua missdo, a CP COM celebrou um contrato de concessdo com
a REFER e um confrato de comissdo para gestdo de publicidade e espacos
publicitdrios do dominio puUblico ferrovidrio. Celebrou também contratos de
subconcessdo com a CP e a SOFLUSA.

Fusao com a CP COM - Exploracao de Espacos Comerciais, S.A.

No dmbito da reestruturacdo do grupo REFER, efetuou-se:

a infegracdo de duas ex-direccdes da REFER — a Direcdo de Gestdo de Estacdes
e a Direcdo do Patriménio Imobilidrio.

*  afus@o da CP COM com REFER PATRIMONIO mediante a transferéncia global do
seu patriménio, bem como todos os seus direitos e obrigacdes.

De acordo com o projeto de fus@o, esta operacdo teve como principais objetivos:

i Otimizacdo da gestdo dos recursos patrimoniais de modo a proporcionar o
incremento do nivel global de rendimentos da REFER;

ii. A implementacdo de um processo eficaz de racionalizacdo da gestdo do
patriménio imobilidrio, reduzindo a estrutura e eliminando redunddncias de
custos, concentrando a atividade de administracdo e gest@o do patrimdnio
imobilidrio numa Unica empresa.

As operacodes realizadas pela CP COM a partir do dia 1 de janeiro de 2011, até 13 de
maio de 2011, data do registo comercial definitivo da fusdo, foram consideradas
como efetuadas por conta da REFER PATRIMONIO, do ponto de vista contabilistico e
fiscal, conforme previsto na escritura de fusdo.

As duas sociedades intervenientes na fusdo sdo integralmente confroladas pela REFER
que detém, direta ou indiretamente, a totalidade das acdes representativas dos
respetivos capitais.
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A IFERVISA - Sociedade de Promocdo e Desenvolvimento Imobilidrio, S.A., adiante
designado por IFERVISA, é uma joint-venture com a Visabeira, e tem por atividade a
aquisicdo, incluindo permuta, de imdveis para revenda, promoc¢do, construcdo e
desenvolvimento imobilidrio e a prestacdo de servicos no dominio imobilidrio incluindo
contratos de gestdo de projetos. A IFERVISA é usada pela REFER PATRIMONIO, através
dos seus ativos e meios logisticos, para a prossecucdo do seu hegdcio.

1.2.3 Prestacao de servicos de engenharia e transporte

A FERBRITAS — Empreendimentos Industriais e Comerciais, S.A., adiante designada por
FERBRITAS, cenfrava as suas atividades até 2009, em servicos de engenharia e
fransporte, e producdo e comercializacdo de agregados. No entanto, a empresa
descontinuou em outubro de 2009 a atfividade de agregados, que se baseava na
exploracdo direta de duas pedreiras no Alentejo, Monte das Flores (Evora) e Castelo
Ventoso (Ferreira do Alentejo), com a alienacdo das mesmas.

Os servicos de engenharia e fransporte compreendem essencialmente estudos e
assessorias de transporte, projetos ferrovidrios, planeamento, gestdo e fiscalizacdo de
empreendimentos, e expropriacdes. Os projetos e assessorias técnicas mais relevantes
sdo realizados para a REFER e para a RAVE.

1.24 Projeto da alta velocidade

A RAVE - Rede Ferrovidria de Alta Velocidade, S.A. adiante designada por RAVE, foi
constituida em 19 de dezembro de 2000, e tem por objeto principal o
desenvolvimento e coordenacdo dos trabalhos e estudos necessdrios para a
formacdo das decisdes de planeamento e construcdo, financiamento, fornecimento
e exploracdo de uma rede ferrovidria de alta velocidade a instalar em Portugal
continental e da sua ligacdo com a rede espanhola de igual natureza.

Por decisGdo governamental, conforme previsto nas medidas de Consolidacdo
Orcamental do Estado, publicada no Didrio da Republica, 1° série, em 27/12/2010,
prevé que a RAVE seja extinta por integracdo na REFER.

Assim foi solicitado & REFER por Despacho de 28 de dezembro de 2010 do Senhor
Secretdrio de Estado dos Transportes, que apresentasse um modelo de
operacionalizacdo da reestruturacdo da RAVE, o que veio a acontecer em 24 de
janeiro de 2011.

A proposta de plano de operacionalizacdo apresentada na referida data passou
pela extincdo da empresa publica RAVE, com a integracdo na REFER das
competéncias desenvolvidas no dmbito do projeto de alta velocidade e
aproveitamento das sinergias criadas.
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Em consequéncia, no final do exercicio de 2011, a atividade da empresa, os projetos,
os contratos, o quadro de pessoal e a grande maioria dos ativos fixos tangiveis foram
transferidos para a REFER.

1.25  Gestao da Estacao do Oriente

A GIL - Gare Intermodal de Lisboa, S.A., adiante designada por GIL, tem por atividade
a gestdo, manutencdo, conservacdo e limpeza do Complexo Intermodal de
Transportes, designado por Estacdo do Oriente, prestacdo de servicos de
manutencdo, limpeza e vigildncia & REFER, e ao Metropolitano de Lisboa, nas
respetivas componentes, cedéncia de espacos comerciais, exploracdo do parque de
estacionamento, fornecimento de bens e servicos aos utilizadores dos espacos
comerciais e cedéncia de espacos e prestacdo de servicos para a realizacdo de
eventos.

2. Bases de apresentacao e politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas utilizadas na preparacdo destas demonstracdes financeiras
consolidadas encontram-se descritas nos pardgrafos que se seguem, e foram
aplicadas de forma consistente para os exercicios apresentados.

2.1 Bases de apresentacao

As demonstragdes financeiras agora apresentadas refletem os resulfados das
operacdes do Grupo REFER e a sua posicdo financeira, para os exercicios findos em
31 de dezembro de 2011 e 2010, constituindo as demonstracdes financeiras
consolidadas do grupo.

O Decreto-Lei n.° 158/2009, no n° 1 do art.4°, veio infroduzir em 2010 a obrigatoriedade
de apresentacdo das contas consolidadas de acordo com as normas internacionais
de contabilidade, das sociedades com valores admitidos & negociacdo num
mercado regulamentado. Pelo n° 1 do art.é° é estendida a obrigatoriedade de
consolidacdo a qualquer empresa-made sujeita ao direito nacional. Desta forma, a
REFER passou a estar obrigada & apresentacdo de contas consolidadas, a partir do
exercicio de 2010.

Estas demonstracdes financeiras foram apreciadas pelo Conselho de Administracdo,
em reunido readlizada em 31 de maio de 2011, que deliberou submete-las &
aprovacdo da Tutela. E da opinido do Conselho de Administracdo que as mesmas
refletem de forma verdadeira e apropriada as operacdes do Grupo REFER, bem
como a sua posicdo, performance financeira e fluxos de caixa.
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Todos os valores estdo expressos em euros (€), sem arredondamentos, salvo indicacdo
em contrdrio. As demonstracdes financeiras do grupo REFER foram preparadas de
acordo com as normas infernacionais de Relato Financeiro (IFRS) conforme adotadas
pela Unido Europeia (UE), emitidas e em vigor & data de 31 de dezembro de 2011.

As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting
Standards Board (“IASB”) e as interpretagcdes emitidas pelo Intfernacional Financial
Reporting Interpretation Comitee (“IFRIC"), e pelos respetivos érgdos que os
antecederam.

As demonstracdes financeiras apresentadas foram preparadas de acordo com o
principio do custo histérico, com excecdo dos ativos e passivos financeiros registados
ao justo valor, nomeadamente instrumentos financeiros derivados, que se encontram
registados ao respetivo valor de mercado.

A preparacdo de demonstracdes financeiras de acordo com as IFRS requer que o
Grupo formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicacdo das
politicas contabilisticas e os montantes de rendimentos, gastos, ativos e passivos. As
estimativas e pressupostos associados sdo baseados na experiéncia histérica e noutros
fatores considerados aplicdveis e formam a base para os julgamentos sobre os valores
dos ativos e passivos cuja valorizagcdo ndo seria possivel de obter através de outras
fontes. As questdes que requerem um maior grau de julgamento ou complexidade, ou
para os quais os pressupostos e estimativas sdo considerados significativos, sdo
apresentados na Nota 2.3. (Principais estimativas e julgamentos utilizados na
elaboracdo das demonstragdes financeiras).

2.1.1 Alteracoes de politicas contabilisticas e reexpressoes

Em 2011, as contas do Grupo foram objeto de reexpressdes e alteracdes de politicas
contabilisticas que passamos a descrever:

a) Efeito relativo a reexpresséo do negdcio dos terrenos de Sines, entre empresas
do grupo.
b) Efeito referente 4 reexpressdo das depreciacdes das propriedades de

investimento, por ndo fer sido efetuada a separacdo dos terrenos e dos
edificios, tendo-se dessa forma optado por reexpressar a rubrica de
depreciacdes acumuladas.

c) Efeito decorrente da reexpressdo do investimento financeiro na IFERVISA, por
ndo ter sido tido em conta os efeitos da desvalorizacdo ocorrida nos terrenos
da IFERVISA. Dado que & data do encerramento desconheciamos a existéncia
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dessas imparidades, as mesmas ndo foram relevadas nas contas do Grupo por
meio da equivaléncia patrimonial.

d) Alteracdo de politica contabilistica relativa a missdo de Atividade de
Investimentos em Infraestruturas de Longa DuragGo (ILD’s) - Em 2011 a REFER
dirigiv & Autoridade Tributdria e Aduaneira (AT) pedido de informacdo
vinculativa, sobre o enquadramento fiscal da Atividade de Investimentos de
Longa Duragdo (AILD), de forma a validar o fratamento dos ajustamentos
fiscais de transicdo, decorrentes do regime transitério estabelecido no artigo 5°
do Decreto-Lei n° 159/2009, de 13 de julho. Na sequéncia deste pedido,
entendeu a AT dirigir & CMVM pedido de esclarecimento sobre o tratamento
dado pela REFER a esta atividade.

J&d em 2012, veio a CMVM pronunciar-se que o tratamento da AILD, traduzido pela
exploracdo concedida pelo Estado Portugués & REFER das infraestruturas ferrovidrias
de dominio publico ferrovidrio, deveria ser tratada ao abrigo da IFRIC 12 — Acordos de
concessdo de servicos, pese embora o fato de ndo existir contrato de concessdo
formal, equiparando desta forma a REFER, EPE a entidade privada, apesar de ser
defida a 100% pelo Estado Portugués.

Este parecer, que acolheu o acordo do ROC, implicou altera¢cdo substancial no relato
das contas da empresa.

Face a esta alteracdo, a Demonstracdo da Posicdo Financeira passou a evidenciar os
atfivos e os passivos afetos a cada uma das atividades (de investimento de longa
duracdo e de gestdo da infraestrutura), de acordo com a IAS 1 — apresentacdo de
Demonstracdes Financeiras.

Ao nivel da Demonstracdo do Rendimento Integral manteve-se a estrutura mas
ocorreram impactos significativos nas respetivas rubricas dado que até agora, os ILD
eram valorizados de acordo com a IAS16, IAS20 e IAS23, o que implicava que os
custos incorridos com os mesmos eram imputados diretamente & AILD; com a
aplicacdo da IFRIC 12, passou a existir um ativo financeiro de onde eventuais custos
incorridos com esta atividade passam a ser suportados pela REFER sendo debitados
ao concedente. Do exposto se conclui que, apesar de aumentar significativamente a
grandeza dos valores reportados, o resultado ndo sofrerd alteracdes, uma vez que o
aumento dos custos suportados € acompanhado pelo rédito debitado o
concedente (Nota 6.22).

Face ao exposto, apresenta-se de seguida o efeito agregado das diversas
reexpressdes nas Demonstracoes financeiras do Grupo.
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31 de derembro de 2010

Unirtade 8¢ medid eurn
e o " o . Capitais Préprios . - .
Reconciliagdo da Demonstracdo Alivo ILD Ativos ndo Afivos Pl o Passivos ndo Passivos
P § ivo
da Posi¢do Financeira correntes correntes Qutras Resultado correntes correntes
variagdes liquido
Saldos a 31de dezembro de 2000 1082 257 855 75293 419 141188 291 -1267 666 01 - 141466 012 1115 961008 1591910 580
E Atiwosfios tangivels -10B 964
-2 Wwertims 388284
"
w
&
£ Fomecedores e oulras contas _ ga0eed
= apagar
<
z Total Reexpressao (a) 0 - 1018 964 388 284 0 0 - 630 681
.
iz
E.E Propriedades de ivestiments BEE4 5094 1570
aw
[ Total Reexpressio (b) 0 16 664 0 6 094 0 570 0 0
A
LL]
“
0 _ .
T hweslimenios am associadas & . .
5= Smentos conjmios 4768 652 4788 852
@
a
& Total Reexpressio (c) 0 -4 768 652 0 0 - 4768 652 0 0
Ativos concessionadns -8 090892628 8090892 628
Subsidios 39521227 -39521R27
Rentablizacho de aivos 3088956 -3088956
Jurns detitades - 598 580 997 598 580 997
= Inpaidade - 305200 000 - 305200 000
o Concedente - Estado -
'E Conta a receber 4734272 452 0 4429072452 - 305 200 000 0 0 0
@
g Empésiimoes 3598206 792 240868 D5 1BY B34 686
3 Cabae equivalentes & caia
2 -5863375 5853375
& Rave)
wentims -30574300 30574300
Famecedores ¢ oulfas contas 93733982 93738982
apagar
Chenles & oulras conlas a
receba -8583501 8583501
Culros ajustumentos. -486837 830775 661 - 835 591496
Total Reexpressio (d) -1082 257 855 0 4469277791 - 305200 000 0 3239387 766 452 832 72
Saldos a 31de dezembro de 2010
{Reexpresso) 0 69 522 467 4610854366 157285991 - 16224094 4355348774 2 044 112 071
Atividade de 6 estao de
Infraestrutira 69 522 467 136 709 495 115 961008 688 195 178
Atividade em Investimento de
de Longa =
0 4474 14871 3239387766 1355916 893

No que respeita d Demonstracdo dos Resultados, as reexpressdes das situacdes
descritas anteriormente, nas alineas b) e c¢) tfraduziram-se num aumento do resultado
operacional de 2010, no montante de 10.570 euros pela reducdo da rubrica de
Depreciacdes e amortizacdes do exercicio, bem como na diminuicdo do resultado
financeiro em 4.768.652 euros na rubrica de Ganhos / (Perdas) em associadas e
Empreendimentos Conjuntos.
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No que respeita & Demonstracdo do Fluxo de caixa, houve necessidade de
reexpressar a mesmo em virtude da reexpressdo mencionada em d), de seguida
apresentam-se os impactos por atividade:

Unidade de medida: euro

. 31-dez-2010
Rubrica 31-dez-2010  (Reexpresso)
(Reexpresso)
Fluxo das atividades operacionais (1) -104 27 181 0 -104 27 181
Fluxo das atividades de investimento (2) - 203 058 240 630 407 -202427 833
Fluxo das atividades de financiamento (3) 303972081 5232968 309 205 049
Variagao de caixa e seus equivalentes (4)=(1)-(2)+(3) - 3213339 5863 375 2 650 036
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 2163887 5863375 8027 262
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 5377226 5377226
Variagdo de caixa e seus equivalentes - 3213339 5863 375 2 650 036
01 de janeire de 2010
Unilade de medida earn

Capitais P roprios

Reconciliagdo da Demonstragdo . Afivos ndo Ativos Passivos ndo Passivos
icdo Fi i Afivo LD Qutras Resultado
da Posigdo Financeira correntes correntes correntes correntes
variagoes liquido
Saldos a 01de janeire de 200 433 451048 71820 823 150 386 679  -1156 069 670 - 112 785 083 1112 011271 812 502 032
8 AlwosTxostagives - 108964
W -
g —- wvenlans 288284
HO
E.— Fomecedores ¢ oulras contas - 630681
H apagw
& Total @0 {a) 0 - 1018 964 388 284 0 0 - 630 681
Yo
£a
E'nﬁ Proprietades & iwestimento 5004 6034
4w
o Total 3o (b) 0 6 094 0 0 6 094 0 0
Alvas concessinnadns. -7 576466726 7 576466726
Subsitos 3709259872 -3709259 872
Rentabiizac3o de divos 3088956 -3088956
_ Jurs detilados -503 B51777 503 651777
=z )
o Imparidare - 305200000 - 305200000
i+ Concedente - Estado -
@ Conta a receber -4 367 769 674 0 4062569674 - 305200 000 0 0 0
S
E Emgristimos 3897 670526 3428211466 469 453 080
= v enkiains -2783016 27880 16
Fomecedores & 0ulras contas 78 981476 78 981476
apagw
Chenles e oulras contas a
raceba - W453260 1453260
Oulros apstamentos -3888549 54699 48 - 68787 696
Total Reexpressao (d} - 433 451048 0 4 1010% 501 - 305 200 000 0 3 593 110 614 379 652 840
Saldos a 31de dezembro de 200
{Reexpresso) 0 70 807 954 4 251789 464  -1461269 670 - M2 778 989 4705 121885 1191524 191
Atividade de Gest3o de
Infraestrutura 70 807 954 145 588 784 1112 011271 589 963 830
Atividade em Investimento de
utura de Longa ca 0 4106 200 680 3 593 110 614 601560 361
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Os resultados operacionais de 2009 sofreram um acréscimo decorrente da
reexpressdo mencionada na alinea b), no montante de 6.094 euros, que se refletiu na
diminuicdo da rubrica de Depreciacdes e amortizacdes do exercicio.

2.2 Bases de consolidacao e politicas contabilisticas

As demonstracdes financeiras consolidadas incluem, com referéncia a 31 de
dezembro de 2011, os ativos, os passivos e os resultados das empresas do Grupo, as
quais sGo apresentadas na Nota 4.

2.2.1 Métodos de consolidacao adotados pelo grupo
Apresentam-se de seguida os métodos de consolidacdo adotados pelo Grupo.
Participaces financeiras em empresas subsidiarias

De acordo com os conceitos previstos pela IAS 27 — Demonstragcdes financeiras
consolidadas e separadas, empresas subsididrias sGo as empresas contfroladas pela
REFER.

Existe controlo quando a REFER detém o poder de exercer a maioria dos direitos de
voto. Poderd ainda existir confrolo quando a empresa detém o poder, direta ou
indiretamente, de gerir as politicas financeiras e operacionais da empresa com o
objetivo de usufruir beneficios resultantes da sua atividade, mesmo que a
percentagem que detém sobre os seus capitais proprios seja inferior a 50%.

As participacdes financeiras em empresas subsididrias foram incluidas nestas
demonstracdes financeiras consolidadas pelo método de consolidagdo integral. As
empresas consolidadas pelo método de consolidacdo integral encontram-se
detalhadas na Nota 4.

As transacdes e saldos enfre empresas subsididrias sdo eliminados no processo de
consolidacdo.

Sempre que necessdrio, sdo efetuados ajustamentos as demonstracdes financeiras
das empresas controladas tendo em vista a uniformizacdo das respetivas politicas
contabilisticas com as do grupo.

O capital préprio e os resultados correspondentes & participacdo de terceiros nas
empresas subsididrias sdo apresentados separadamente na demonstracdo da
posicdo financeira consolidada e na demonstracdo consolidada de resultados,
respetivamente na rubrica interesses ndo contfrolados. Os prejuizos € ganhos
aplicaveis aos interesses ndo controlados sdo imputados aos mesmos.

As fransacdes que venham ocorrer com interesses ndo controlados serdo registadas
no capital préprio.
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Os ativos e passivos de cada empresa do grupo sdo identificados ao seu justo valor
na data de aquisicdo ou tal como previsto na IFRS 3, durante um periodo de 12 meses
apds aquela data. Qualguer excesso do custo de aquisicdo face ao justo valor dos
ativos e passivos liquidos adquiridos é reconhecido como “goodwill”. Caso o
diferencial entre o custo de aquisicdo e o justo valor dos ativos e passivos liquidos
adquiridos seja negativo, o mesmo é reconhecido como um proveito do exercicio,
Exceto no caso de ser tratarem de reforco de participacdes, onde o controlo j&
existia, nesse caso, a referida diferenca serd refletida diretamente nos capitais
proprios, na rubrica de reservas por contrapartida do ajustamento dos interesses ndo
confrolados.

Participagdes financeiras em entidades conjuntamente controladas

A norma IFRS 11, recentemente publicada, fem como opg¢do para a contabilizacdo
das participagcdes em empresas de controlo acionista conjunto, o método de
equivaléncia patrimonial.

Dessa forma, as participacdes financeiras em empresas conjuntamente confroladas
foram incluidas nas demonstracdes financeiras consolidadas anexas pelo método de
equivaléncia patrimonial, desde a data em que o confrolo conjunto é exercido. As
empresas conjuntamente controladas reconhecidas pelo método de equivaléncia
patrimonial encontram-se detalhadas na Nota 4.

O excesso do custo de aquisicdo face ao justo valor de ativos e passivos identificAveis
na data de aquisicdo é reconhecido como goodwill e mantida no valor do
investimento financeiro na rubrica de investimentos financeiros em associadas e
entidades conjuntamente controladas. Caso o diferencial entre o custo de aquisicdo
e o justo valor dos ativos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, o mesmo é
reconhecido como um ganho do exercicio na rubrica de resultados relativos a
participagdes financeiras em empresas associadas € conjuntamente controladas,
apds confirmacgdo do justo valor atribuido.

E efetuada uma avaliacdo dos investimentos em empresas conjuntamente
contfroladas quando existem indicios de que a participacdo possa estar em
imparidade, sendo registadas como custo as perdas de imparidade que se
demonstrem existir. Quando as perdas por imparidade reconhecidas em exercicios
anteriores deixam de existir sGo objeto de reversdo.

Quando a proporcdo do Grupo nos prejuizos acumulados da Empresa
conjunfamente confrolada excede o valor pelo qual a participagcdo se encontra
registada, a participacdo financeira é reportada por valor nulo, exceto quando o
Grupo tenha assumido compromissos com a Empresa conjuntamente confrolada e
nesse caso, o Grupo regista uma perda pelo montante da responsabilidade soliddria
assumida junto da Empresa conjuntamente contfrolada.

Os ganhos e perdas ndo realizados em fransagcdes com empresas conjuntamente
controladas sdo eliminados proporcionalmente ao interesse do Grupo na empresa
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conjuntfamente confrolada, por confrapartida do investimento nessa mesma
entidade. As perdas ndo realizadas sdo similarmente eliminadas, mas somente até ao
ponto em que a perda ndo evidencie que o ativo fransferido esteja em situacdo de
imparidade.

Sempre que necessdrio, sdo efetuados ajustamentos ds demonstracdes financeiras
das empresas conjuntamente confroladas tendo em vista a uniformizacdo das
respetivas politicas contabilisticas com as do grupo.

Participages financeiras em empresas associadas

Conforme previsto na |AS 28 — Investimentos em associadas, empresas associadas sAo
as empresas onde se exerca uma influéncia significativa sobre as suas politicas
financeiras e operacionais, embora ndo detenha o seu controlo.

Presume-se que existe influéncia significativa quando a entidade detém o poder de
exercer mais de 20% dos direitos de voto da associada.

As participacdes financeiras em empresas associadas sdo registadas pelo método da
equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método de equivaléncia patrimonial, as participacdes financeiras
sdo registadas pelo seu custo de aquisicdo, ajustado pelo valor correspondente &
participacdo do Grupo nas variagcdes dos capitais préprios (incluindo o resultado
liquido) das associadas por contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio na
rubrica de resultados relativos a participacdes financeiras em empresas associadas,
bem como de dividendos recebidos.

O excesso do custo de aquisicdo face ao justo valor de ativos e passivos identificAveis
da associada na data de aquisicdo é reconhecido como goodwill e mantida no valor
do investimento financeiro em associadas. Caso o diferencial entre o custo de
aquisicdo e o justo valor dos ativos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, o
mesmo € reconhecido como um proveito do exercicio na rubrica de resultados
relativos a participacdes financeiras em empresas associadas, apds confirmacdo do
justo valor atribuido.

E efetuada uma avaliacdo dos investimentos em associadas quando existem indicios
de que a participagcdo possa estar em imparidade, sendo registadas como custo as
perdas de imparidade que se demonstrem existir. Quando as perdas por imparidade
reconhecidas em exercicios anteriores deixam de existir sdo objeto de reversdo.

Quando a propor¢cdo do Grupo nos prejuizos acumulados da associada excede o
valor pelo qual a participacdo se encontra registada, a participacdo financeira é
reportada por valor nulo, exceto quando o Grupo tenha assumido compromissos com
a associada e nesse caso, o Grupo regista uma perda pelo montante da
responsabilidade soliddria assumida junto da associada.
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Os ganhos e perdas ndo redlizados em tfransagdes com associadas sdo eliminados
proporcionalmente ao interesse do Grupo na associada, por contrapartida do
investimento nessa mesma associada. As perdas ndo readlizadas sdo similarmente
eliminadas, mas somente até ao ponto em que a perda ndo evidencie que o ativo
transferido esteja em situacdo de imparidade.

As participacdes financeiras em empresas associadas encontram-se detalhadas na
Nota 4.

Goodwill

As diferencas entre o custo de aquisicdo das participacdes financeiras em empresas
subsididrias, empresas controladas conjuntamente e empresas associadas, e o justo
valor dos ativos e passivos identificdveis dessas empresas d data da sua aquisicdo (ou
durante um periodo de 12 meses apds aquela data), se positivas, sdo registadas na
rubrica de goodwill (caso respeite a empresas subsididrias).

Exceto no caso de ser tratarem de reforco de participacdes, onde o controlo j&
existia, nesse caso, a referida diferenca serd refletida diretamente nos capitais
proprios, na rubrica de reservas por contrapartida do ajustamento dos interesses ndo
confrolados.

Quando reconhecido separadamente como ativo, qualquer perda por imparidade
do goodwill é registada imediatamente na demonstracdo da posicdo financeira
como deducdo ao valor do afivo e na demonstracdo de rendimento infegral na
rubrica de outros ganhos e perdas, ndo sendo posteriormente revertida.

Se a contabilizacdo inicial de uma concentracdo de atividades empresariais puder
ser determinada apenas provisoriamente no final do periodo em que a concentracdo
for efetuada porque os justos valores a afribuir caos ativos, passivos e passivos
contingentes identificdveis da adquirida ou o custo da concentracdo apenas podem
ser determinados provisoriamente, o Grupo contabiliza a concentracdo usando a
informacdo disponivel.

Esses valores determinados provisoriaomente ser@o aqjustados aquando da
determinacdo final dos justos valores dos Ativos e Passivos a ocorrer até um periodo
mdximo de doze meses apds a data de aquisicdo. O goodwill ou qualquer outro
ganho reconhecido serd ajustado desde a data da aquisicdo por uma quantia igual
ao ajustamento no justo valor & data de aquisicdo dos ativos, passivos e passivos
contingentes identificdveis a serem reconhecidos ou adjustados e a informagdo
comparativa apresentada para os periodos anteriores d conclusdo da contabilizacdo
inicial da concentracdo. Isto inclui qualquer depreciacdo, amortizacdo ou outro
efeito de lucro ou perda adicional reconhecido como resultado de concluir a
contabilizacdo inicial.
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222  Atividade em investimentos de infraestruturas de longa
duracgao (ILDs) - Acordos de Concessao de Servigos - IFRIC 12

Decorrente do processo de cisdo da atividade ferrovidria em Portugal, em 1997, foi
acometida a REFER a responsabilidade de construcdo e renovacdo das infraestruturas
ferrovidrias de longa duracdo. Esta € uma atividade desenvolvida de acordo com as
diretivas do Estado, cujo financiamento é garantido através de subsidios e
empréstimos maioritariamente avalizados pelo Estado, assumindo a REFER o papel de
“agente” nesta atividade, sem que no entanto exista contrato formal de concessdo
entre o Estado e a REFER. Adicionalmente, e por a REFER ser detida a 100% pelo
Estado, foi entendimento consensual até 2010, inclusive, que a IFRIC 12 ndo se
aplicava no fratamento desta atfividade, pela falta de existéncia de contrato de
concessdo e por se considerar que ndo se tratava de um acordo entre uma entidade
privada e o Estado. Esta politica foi alterada em 2011 de acordo com o expresso na
dlinea b) da nota 2.1.1.

Para efeitos de aplicacdo da IFRIC 12, considera-se que a Atividade em Investimentos
de Infraestrutura de Longa Duragcdo consubstancia a existéncia de uma concessdo
entre o Estado (Ente PUblico) e a REFER (equiparado a Ente Privado apesar de o Unico
acionista ser o Estado), sendo essa afividade desenvolvida de acordo com as
diretivas do Estado, cujo financiamento é garantido através de subsidios e
empréstimos maioritariamente avalizados pelo Estado, assumindo a REFER o papel de
“Concessiondrio” nesta atividade.

A IFRIC 12 — Acordos de Concessdo de servicos foi emitida pelo IASB em Novembro de
2006, para aplicacdo aos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2008.
A sua adocdo na Unido Europeia ocorreu em 25 de marco de 2009, ficando
estabelecida a obrigatoriedade & sua aplicacdo para os exercicios que se iniciem em
ou apds 1 de janeiro de 2010.

A IFRIC 12 aplica-se a contratos de concessdo de servicos publicos nos quais o
concedente (Estado) confrola (regula):

Os servicos a serem prestados pela concessiondria (mediante a utilizacdo da
infraestrutura), a quem e a que preco; e

Quaisquer interesses residuais sobre a infraestrutura no final do contrato.

A IFRIC 12 aplica-se a infraestruturas:

Construidas ou adquiridas pelo operador a terceiros

J& existentes e as quais € dado acesso pelo operador.

Desta forma, e atendendo ao acima descritfo a concessdo existente na REFER
encontra-se incluida no dmbito desta IFRIC pelas razdes que seguem:
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I.  AREFER é uma entidade com fins lucrativos e sujeita & aplicacdo do Cddigo das
Sociedades Comerciais, ndo obstante o seu acionista ser o Estado, a mesma estd
constituida por um regime societdrio ftipico e dispde de independéncia
patrimonial face ao seu acionista, sendo dessa forma afastada a excluséo de
aplicagcdo da IFRIC 12 de acordo como seu §4;

ll. O decreto-lei que constitui a REFER, em substdncia pode ser considerado um
acordo de concessdo, pois o Estado na qualidade de Concedente, controla e
regulamenta os servicos publicos prestados pela REFER, na qualidade de
Concessiondria, com as infraestruturas integrantes do dominio puUblico ferrovidrio
nacional, definindo igualmente a quem sdo prestados os servicos e a que prego;

lll. O Estado, através da propriedade, controla as Infraestruturas, que pertencem ao
dominio publico ferrovidrio, cedendo este d REFER o direito de acesso ds mesmas
para esta prestar o servico publico.

Esta interpretacdo estabelece os principios genéricos de reconhecimento e
mensuracdo de direitos e obrigacdes ao abrigo de contratos de concessdo com as
caracteristicas mencionadas anteriormente e define os seguintes modelos:

I.  Modelo do ativo intangivel — Quando o operador recebe do concedente o
direito de cobrar uma tarifa em funcdo da utilizacdo da Infraestrutura;

II.  Modelo do ativo financeiro — Quando operador tem um direifto contratual
incondicional de receber dinheiro ou outro ativo financeiro do concedente,
correspondente a montantes especificos ou determindveis, o operador deve
registar um ativo financeiro (conta a receber). Neste modelo, a entidade
dispdéem, de poucos ou nenhuns poderes discriciondrios para evitar o
pagamento, em virtude de o acordo ser em geral, legalmente vinculativo.

. Modelo “misto” — Este modelo, previsto no § 18 da IFRIC 12, aplica-se quando a
concessdo inclui simulfaneamente compromissos de remuneracdo garantfidos
pelo concedente e compromissos de remuneracdo dependentes do nivel de
utilizacdo das infraestruturas da concessdo.

Face a tipologia dos modelos apresentados, julgamos que o modelo mais ajustado a
REFER é o modelo do Ativo financeiro, pois de acordo com a legislacdo em vigor, o
Estado (Ente puUblico) suportard integralmente os custos associados a investimentos
em infraestruturas ferrovidrias nacionais, possuindo assim a REFER um direito
incondicional de receber dinheiro do Estado pelos investimentos realizados em ILD'’s.
Direito esse conferido quer pelo art.°11 da Lei de Bases do Sistema de Transportes
Terrestres para o transporte ferrovidrio (LBTT), quer pelo DL n.° 141/2008, de 22 Julho,
quer ainda pelo Plano Estratégico de Transportes (PET) que enfatizam entre outros que
“a construcdo de novas linhas e ramais ferrovidrios requer prévia aprovacdo do
Ministro das Financas e do Ministro da Tutela” e que o investimento necessdrio &
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construcdo de infraestrutura ferrovidria, enquanto bens do dominio publico é da
responsabilidade do Estado.

No que respeita ao Ativo Financeiro, resultante da aplicacdo desta norma, o mesmo
foi enquadrado de acordo com a |AS 32, IAS 39 e IFRS 7.

Pelo facto de ndo existir acordo de concessdo formal, a REFER assumiu algumas
premissas para determinacdo do valor da concess@o, baseando-se no principio da
substancia sobre a forma e na legislagdo existente nomeadamente:

A Lei de Bases do sistema de Transportes Terrestres Conservacdo e Vigilancia da
infraestrutura — Lei 10/90 - que legisla no n° 3 do artigo 11 a compensacdo devida
pelo estado da totalidade dos encargos de construcdo, conservacdo e vigiléncia
de infraestruturas, de harmonia com as normas a aprovar pelo Governo.

Nos estatutos da REFER, E.P.E., n® 4 artigo 15°, que determina que "o valor dos bens
patrimoniais adquiridos pela empresa, a titulo oneroso, e que sejam afetados ao
dominio publico, bem como os valores das benfeitorias realizadas pela empresa
em bens de dominio publico que Ihe estejam afetos ou por ela sejam
administrados, deve ser reposto caso a empresa seja privada da sud
administracdo ou exploracdo”

°  No Plano Estratégico dos Transportes (RCM 45/2011):

O investimento necessdrio d construcdo de infraestruturas de transporte,
enguanto bens e ativos do dominio publico, € uma responsabilidade do
Estado, como consta da prépria Lei de Bases do Sistema de Transportes
Terrestres. Ndo obstante, nas Ultimas décadas, as empresas do sector
empresarial do Estado dos transportes publicos terrestres e da infraestrutura
ferrovidria tém assumido o énus de suportar nos seus balancos— através de
emissdo de divida — os encargos decorrentes daquele investimento, por
conta do Estado.

Assim, aproveitando a aparente auséncia de encargos para o Orcamento do
Estado e as facilidades oferecidas pelo sistema financeiro ao continuo
aumento de endividamento do setor empresarial do Estado, as politicas e
decisdes de investimentos conduzidas nos Ultimos anos, ndo tiveram em
devida conta o principio basilar da limitacdo dos recursos publicos
disponibilizados pelos confribuintes, tendo sido realizado um largo conjunto de
investimentos sem a devida cabimentacdo do Orcamento do Estado |...)

A divida histérica das empresas do SEE de transportes publicos e da
infraestrutura ferrovidria resulta, em parte, da concretizacdo de projetos de
investimentos da responsabilidade do Estado, {...)
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Quando existam desafetacdes de dominio publico ferrovidrio, o ganho ou perda
obtido serd afeto a esta atividade, conforme estabelecido em cada despacho
de desafetacdo.

Assim, os valores suportados com os ILD's assumem a forma de “conta a receber”
imputada & entidade “estado concedente”, sendo reconhecida inicialmente ao justo
valor.

Como ndo existe maturidade definida, por falta do contrato de concessdo, assume-
se que os valores a receber se vencem no momento do débito. Consequentemente a
partir dessa data considera-se que € devido ao concessiondrio (REFER) juros de mora
de acordo com a legislacdo legal em vigor. A forma de cdlculo destes juros, como e
mais uma vez ndo estd definido com o concedente, é efetuada tendo por base as
mesmas condicdes do financiamento obfido para financiar diretamente esta
atividade. SGo assim debitados os juros e outros gastos financeiros incorridos com os
empréstimos contraidos para financiamento da concessdo.

Infraestruturas de longa duracdo (“ILD’s")

Os ativos concessionados, designados por Infraestruturas de Longa Duragdo sdo
propriedade de Dominio PUblico Ferrovidrio, e a REFER apenas tem acesso a eles de
modo a efetuar a prestacdo dos servicos de “Gestdo de infraestruturas”. Desta forma,
enconfram-se registados na rubrica da demonstracdo da posicdo financeira
“Atfividade em Investimentos de Infraestruturas de Longa Duracdo”, por ndo se
qualificarem como ativos controlados por esta entidade. Estes ativos, para além das
aquisicdes e construcdes posteriores a cisdo do patriménio da CP, englobam
igualmente o patrimdnio dos Gabinetes extintos e patriménio transferido daquela
empresa.

O registo inicial deste ativo foi efetuado ao custo. Este ativo aumenta pelo valor dos
investimentos de longa duracdo ou melhorias que aumentem a sua vida Util e diminui
pela desafetacdo de bens dominio publico ferrovidrios, apds obtencdo da respetiva
autorizacdo da Tutela.

A uftilizacdo das ILD’s foi atribuida, como acima descrito, & REFER, pelo que os ativos
fixos tangiveis das restantes empresas do Grupo estdo afetos a atividade de Gestdo
de Infraestruturas, descrita de seguida. A Unica excecdo é a RAVE (ver Nota 5).
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223  Ativos fixos tangiveis
Afetos a gestéo de infraestruturas

Os ativos fixos tangiveis registados na demonstracdo da posicdo financeira do Grupo
REFER, referem-se a equipamentos utilizados no dmbito da atividade de GI, e ndo
afetos & atividade de investimento em Infraestruturas de Longa Duracdo. O seu
reconhecimento inicial é pelo custo.

Apos o reconhecimento inicial, o Grupo REFER adotou o modelo do custo permitido
pela IAS 16 pelo que, os ativos fixos tangiveis encontram-se escriturados ao custo
deduzido da depreciacdo acumulada e quaisquer perdas por imparidade
acumuladas.

Os gastos com a manutencdo e reparacdo que ndo aumentam a vida Ufil destes
ativos sdo registados como gastos do exercicio em que ocorrem.

Os ganhos ou perdas na alienacdo dos ativos sdo determinados pela diferenca entre
o valor de redlizacdo e o valor contabilistico do ativo, sendo reconhecidos na
demonstracdo do rendimento integral.

Depreciagoes

As depreciacdes sdo calculadas sobre os valores de aquisicdo, pelo método das
quotas constantes, as taxas que correspondem a vida Util esperada para cada tipo
de bem. As taxas de depreciacdo anual (em %), mais importantes, sdo as seguintes:

Designacdo %
Terrenos Nao depreciados
Edificios e outras construgdes 2-100
Equipamento basico 3,33-100
Equipamento de transporte 4-100
Ferramentas e utensilios 12,5-100
Equipamento administrativo 12,5-100
Outos ativos tangiveis 2,5 - 100

As vidas Uteis dos ativos sdo revistas no final de cada exercicio, para que as
depreciacodes praticadas estejam em conformidade com os padrdées de consumo
dos ativos.
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Locacdes

A classificacdo das operacdes de locacdo como locacdes financeiras ou
operacionais, depende da sua substGncia, e ndo da sua forma legal. Sdo
classificadas como locacgdes financeiras as operacdes em que os riscos e beneficios
inerentes d posse do ativo locado sdo transferidos para o locatdrio. Todas as restantes
operacoes de locacdo sdo classificadas como locacdes operacionais.

Locacao financeira — Grupo REFER como locatéario

Os bens cuja utilizacdo decorre de confratos de locagdo financeira sdo classificados
como ativos fixos tangiveis, em conformidade com a IAS 17 - Locagdes.

Os ativos adquiridos em locacdo financeira sdo depreciados de acordo com a
politica estabelecida pela empresa para os ativos fixos tangiveis da mesma natureza.

As rendas sdo constituidas pelo encargo financeiro e pela amortizacdo financeira do
capital. Os encargos sdo imputados aos respetivos periodos durante o prazo de
locacdo a fim de produzirem uma taxa de juro periddica constante sobre o
investimento liguido remanescente do locador.

A REFER, & data a que se reporta este Anexo, detém 3 viaturas adquiridas através de
confratos de locacdo financeira (ver Nota 6.1.).

Locagéo financeira — Grupo REFER como locador

Quando o direito de uso de um ativo fixo tangivel é cedido no dmbito de uma
locacdo financeira o valor presente das rendas da locacdo é reconhecido como um
ativo financeiro a receber. A diferenca entre o valor nominal a receber e o valor
presente do valor a receber constitui um ganho financeiro a reconhecer pelo periodo
de reembolso, refletindo uma taxa de juro constante.

O ativo fixo tangivel em regime de locacdo financeira é desreconhecido da
Demonstragcdo da posicdo financeira no inicio do confrato.

Contratos de locagao operacional - Grupo REFER como locatario

Os bens cuja utilizacdo decorre de contratos de locacdo relativamente aos quais ndo
se assumem os riscos e beneficios inerentes & posse do ativo locado, sdo classificados
como locagdes operacionais, em conformidade com a |AS 17 — Locacdes, ndo sendo
por isso registados na rubrica de ativos fixos tangiveis.

As rendas sdo registadas como gastos nos respetivos periodos durante o prazo de
locacdo (Nota 6.24.).
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Contratos de locacao operacional - Grupo REFER como locador

Quando o direito de uso de um ativo fixo tangivel é cedido no dmbito de uma
locacdo operacional o ativo é registado na demonstracdo da posicdo financeira de
acordo com a sua natureza. Neste caso, o rédito da locacdo é reconhecido durante
o periodo do contrato numa base linear.

O ativo fixo tangivel em regime de locacdo operacional é depreciado de acordo
com a vida Ufil estimada para os atfivos da sua classe, independentemente do
periodo de duracdo do contrato.

2.24  Atfivos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das
amortizagdes acumuladas e das perdas por imparidade.

Os ativos intangiveis reconhecidos na demonstracdo da posicdo financeira, referem-
se essencialmente a programas informdticos.

Amortizacoes

As amortizacdes sdo calculadas, sobre os valores de aquisicdo, pelo método das
quotas constantes, durante um periodo de 3 anos.

2.2.5 Propriedades de investimento

As propriedades de investimento sdo constituidas por terrenos e edificos cuja
finalidade é a obtencdo de rendas e ndo para uso na producdo ou fornecimentos de
bens, servicos ou para fins administrativos ou para venda no decurso da atividade
corrente dos negdcios do Grupo.

As propriedades de investimento estd@o registadas ao seu custo de aquisicGo e
producdo deduzidas de depreciacdes acumuladas e perdas de imparidades
acumuladas quando aplicdvel.

Os custos incorridos com propriedades de investimento, nomeadamente, custos de
gestdo e manutencdo, seguros e impostos sobre propridades (imposto municipal
sobre imdéveis), sGo reconhecidos na demonstragdo de rendimento integral exercicio
a que se referem. As benfeitorias para as quais se estima que gerem beneficios
economicos adicionais futuros sdo capitalizadas na rubrica propriedades de
investimento.

ol =
=

P

)
|J



Relatério Consolidado 2011
Grupo Refer

68

Depreciacoes

As depreciacodes sdo realizadas de acordo com o metodo das quotas constantes, ds
taxas que correspondem d vida Util esperada para cada tipo de bem, sendo que os
terrenos ndo séo depreciados.

Imparidades

Anualmente é efetuada a comparacdo entre o valor contabilistico das propriedades
de investimento e o seu valor recuperdvel, quer pelo uso (recorrendo a estimativa de
cash flows atualizados), quer pela venda (verificando-se o valor de mercado do
mesmos) caso o valor contabilistico seja inferior ao menor dos valores recuperdveis, é
registada uma perda de imparidade com reflexo na Demonstracdo do Rendimento
Integral, se em anos posteriores se verificar que a referida perda deixou de exisfir,
procede-se d respetiva reversdo da mesma com efeitos nos resultados do ano.

2.2.6 Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos na data da sua negociagdo
(“trade date”) pelo seu justo valor (IAS 39). Subsequentemente, o justo valor dos
instrumentos financeiros derivados é avaliado numa base regular, sendo os ganhos ou
perdas resultantes dessa avaliacdo registados diretamente em resultados do periodo,
exceto no que se refere aos derivados de cobertura.

O reconhecimento das variagdes de justo valor dos derivados de cobertura, em
resulfados do periodo, depende da natureza do risco coberto e do modelo de
cobertura utilizado.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de
mercado, quando disponivel, ou na sua auséncia é determinado por entfidades
externas tendo por base técnicas de valorizacdo.

Contabilidade de cobertura

A designacdo de um instfrumento financeiro derivado como sendo um instrumento de
cobertura obedece ds disposicoes do IAS 39.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados que, embora contratados
com o objetivo de efetuar cobertura econdédmica de acordo com as politicas de
gestdo de risco do Grupo, ndo cumpram todas as disposicdes da IAS 39 no que
respeita & possibilidade de qualificacdo como contabilidade de cobertura, sdo
classificados como ‘“derivados detidos para negociacdo”, sendo considerados
correntes, e as respetivas variagcdes no justo valor sdo registadas na Demonstracdo do
Rendimento Integral do exercicio em que ocorrem.
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A 31 de dezembro de 2011 o Grupo REFER ndo classifica nenhum dos instrumentos
financeiros derivados como de cobertura.

2.2.7 Ativos financeiros

O Grupo REFER classifica os seus investimentos, na data da sua negociacdo (“trade
date”), de acordo com o objetivo que despoletou a sua aquisicdo, nas seguintes
categorias: ativos financeiros cao justo valor através de resultados (detidos para
negociacdo e opcdo justo valor); empréstimos e contas a receber; ativos detidos até
d maturidade; e ativos financeiros disponiveis para venda, em conformidade com o
preconizado pela IAS 39 — Instrumentos financeiros.

Ativos financeiros ao justo valor através de resultados

Esta categoria inclui: (i) os ativos financeiros de negociacdo, que sdo adquiridos com
o objetivo principal de serem transacionados no curto prazo, e (i) os ativos financeiros
designados no momento do seu reconhecimento inicial ao justo valor com variacoes
reconhecidas em resultados. Apds o seu reconhecimento inicial, os ativos financeiros
ao justo valor através dos resultados s&do mensurados ao justo valor, sendo as suas
variagoes reconhecidas em resultados.

Nesta categoria infegram-se os derivados que ndo qualifiquem para efeitos de
contabilidade de cobertura. As alteragdes ao seu justo valor sGo reconhecidas
diretamente em resultados do exercicio, em conformidade com a politica
contabilistica descrita na Nota 2.2.8.

Ativos financeiros detidos até a maturidade

Estes investimentos sdo ativos financeiros ndo derivados com pagamentos fixos ou
determindveis e maturidades definidas, para os quais existe a intencdo e capacidade
de deter até & maturidade.

Estes investimentos so mensurados ao custo amortizado, com base no método da
taxa de juro efetiva e séo deduzidos de perdas de imparidade.

As perdas por imparidade sdo registadas com base na estimativa e avaliacdo das
perdas, associadas ao risco de recuperacdo/cobrabiidade na data das
demonstracdes financeiras.

As perdas por imparidade correspondem & diferenca entre o valor contabilistico do
ativo e o valor atual dos fluxos de caixa futuros estimados (considerando o periodo de
recuperacdo) descontados da taxa de juro efetiva original do ativo financeiro.
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Estes ativos sdo apresentados na demonstracdo da posicdo financeira, liquidos da
imparidade reconhecida.

Empréstimos e contas a receber

Correspondem a ativos financeiros ndo derivados, com pagamentos fixos ou
determinados, para os quais ndo existe um mercado de cotacdes ativo. Sdo
originados pelo decurso normal das atividades operacionais, no fornecimento de
mercadorias ou servicos, e sobre os quais ndo existe a intencdo de negociar.

Os empréstimos e contas a receber sdo inicialmente reconhecidos ao seu justo valor,
sendo subsequentemente valorizados ao custo amortizado, com base no método de
taxa de juro efefiva.

Sdo registadas perdas por imparidade quando existem indicadores de que o Grupo
ndo ird receber todos os montantes a que tinha direito de acordo com os termos
originais dos confratos estabelecidos. Na identificacdo de situacdes de imparidade
sdo ufilizados diversos indicadores, tais como: i) andlise de incumprimento; i
incumprimento hd mais de é meses; iii) dificuldades financeiras do devedor; iv)
probabilidade de faléncia do devedor.

Quando valores a receber de clientes ou outros devedores que se encontrem
vencidos, sdo objeto de renegociacdo dos seus termos, deixam de ser considerados
como vencidos e passam a ser tfratados como novos créditos.

As perdas por imparidade correspondem & diferenca entre o valor contabilistico do
ativo e o valor atual dos fluxos de caixa futuros estimados (considerando o periodo de
recuperacdo) descontados da taxa de juro efetiva original do ativo financeiro.

Estes ativos sdo apresentados na demonstracdo da posicdo financeira, liquidos da
imparidade reconhecida.

Ativos financeiros disponiveis para venda
Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo ativos financeiros ndo derivados que:

O Grupo REFER tem intencdo de manter por tempo indeterminado;

sdo designados como disponiveis para venda no momento do seu
reconhecimento inicial; ou

ndo se enquadram nas outras categorias acima referidas.
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Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo registados ao justo valor sendo, as
respetivas variacdes de justo valor, reconhecidas diretamente nos capitais proprios na
rubrica Reservas de justo valor, até que os investimentos sejom desreconhecidos ou
seja identificada uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado
dos ganhos e perdas potenciais registados em reservas € transferido para resultados.

Caso ndo exista um valor de mercado, os ativos sdo mantidos ao custo de aquisicdo,
sendo contudo efetuados testes de imparidade.

Os juros corridos de instrumentos de rendimento fixo, quando classificados como
ativos disponiveis para venda e as diferencas entre o custo de aquisicdo e o valor
nominal (prémio ou desconto) sdo registados em resultados de acordo com o
método da taxa de juro efetiva.

As partes de capital detidas que ndo sejam participacdes em subsididrias,
empreendimentos conjuntos ou associadas, sdo classificadas como ativos financeiros
disponiveis para venda.

2.2.8 Justo valor de ativos e passivos financeiros

Na determinagcdo do justo valor de um atfivo ou passivo financeiro, se existir um
mercado ativo, o preco de mercado é aplicado. Este constitui o nivel 1 da hierarquia
do justo valor conforme definido na IFRS 7, e utilizado pela REFER.

No caso de ndo existir um mercado ativo, o que é o caso para alguns ativos e
passivos financeiros, sdo utilizadas técnicas de valorizacdo geralmente aceites no
mercado, baseadas em pressupostos de mercado. Este constitui o nivel 2 da
hierarquia do justo valor conforme definido na IFRS 7, e utilizado pela REFER.

Neste nivel 2 da hierarquia do justo valor o Grupo REFER inclui instrumentos financeiros
ndo cotados, tais como, derivados, instrumentos financeiros ao justo valor através de
resultados e para ativos disponiveis para venda. Os modelos de valorizacdo que sdo
ufilizados mais frequentemente sdo modelos de fluxos de caixa descontados e
modelos de avaliagdo de opgdes que incorporam, por exemplo, as curvas de taxa
de juro e volatiidade de mercado.

Para alguns tipos de derivados mais complexos, sdo utilizados modelos de valorizagdo
mais avancados contendo pressupostos e dados que ndo sdo diretamente
observdaveis em mercado. Este constitui o nivel 3 da hierarquia do justo valor conforme
definido na IFRS 7.

229 Imparidade de ativos

De acordo com a IAS 36 - Imparidade de ativos, sempre que o valor contabilistico de
um ativo ndo financeiro excede a sua quantia recuperdvel, o seu valor é reduzido ao
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montante recuperdvel sendo a perda por imparidade reconhecida nos resultados do
exercicio. O valor recuperdvel corresponde ao menor entre o valor de uso e o justo
valor menos custo de vender, e é determinado sempre que existam indicadores de
perda de valor.

O valor de uso do ativo é calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa
futuros estimados pela gestdo, decorrentes do uso confinuado e da alienagdo do
ativo no fim da sua vida Util. Para a determinacdo dos fluxos de caixa futuros, os ativos
sdo alocados ao nivel mais baixo para o qual existem fluxos de caixa separados
identificdveis (unidades geradoras de caixa).

Os Afivos ndo financeiros, para os quais tenham sido reconhecidas perdas por
imparidade sdo avaliados, a cada data de relato, sobre a possivel reversdo das
perdas por imparidade.

Quando hd lugar ao registo ou reversdo de imparidade, a amortizacdo e
depreciacdo dos ativos sdo recalculadas prospetivamente de acordo com o valor
recuperdavel.

2.2.10 Inventdrios

As mercadorias e os materiais diversos, encontram-se mensurados ao mais baixo
entre o custo de aquisicdo ou de producdo e o valor realizdvel liquido.

O custo de aquisicdo ou de producdo inclui todos os custos de compra, custos de
conversdo e outros custos incorridos para colocar os inventdrios no seu local e na sua
condicdo de utilizacdo ou venda. O valor readlizdvel liquido é o preco de venda
estimado no decurso normal da atfividade deduzido dos respetivos custos de venda,
conforme previsto pela IAS 2 - Inventdrios.

As saidas de armazém (consumos) sdo mensurados ao custo médio ponderado.

A REFER possui nos seus armazéns materiais a aplicar na construcdo da Atividade em
Investimentos de Infraestruturas de Longa Duracdo. Estes inventdrios encontram-se
apresentados na demonstracdo da posicdo financeira na rubrica “Afividade em
Investimentos de Infraestruturas de Longa Duracdo” (ver Nota 5.3.1).

Os produtos e trabalhos em curso correspondem aos custos de producdo incorridos
com a construcdo e promocdo de empreendimentos imobilidrios e incorporam o
custo com a aquisicdo do terreno, matérias-primas, gastos financeiros capitalizados e
encargos com subcontratos e mdo-de-obra.
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2211 Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes
englobam os valores registados na demonstracdo da posicdo financeira onde se
incluem a caixa e as disponibilidades em outras instituicdes de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa incluem caixa, depdsitos bancdrios, outros
investimentos de curto prazo, de liquidez elevada e com maturidade inicial até 3
meses.

2.2.12 Ativos nao correntes detidos para venda

Os ativos ndo correntes sdo classificados como detidos para venda quando o valor
dos mesmos for recuperado através de uma operacdo de venda, ao invés do uso
continuado. Contudo, tal classificacdo exige que a fransagcdo de venda seja
altamente provdavel, que o ativo se encontre disponivel para venda imediata, que o
Conselho de Administragcdo esteja comprometido com a alienacdo do mesmo e que
a mesma ocorra no curto-prazo (normalmente, mas ndo exclusivamente no prazo de
um ano).

Os ativos nGo correntes detidos para venda sdo registados ao mais baixo do seu valor
contabilistico, ou do seu valor de realizacdo, deduzidos dos gastos com a sua
alienagdo.

2.2.13 Passivos financeiros

Passivos financeiros representam obrigacdes contratuais de pagar, através da
enfrega de ativos financeiros, independentemente da sua forma legal. Sdo
inicialmente registados pelo seu justo valor deduzidos dos custos de transacdo
incorridos, e subsequentemente co custo amortizado, com base no método da taxa
de juro efetiva.

2.2.14 Empréstimos obtidos ndo correntes

O Grupo REFER reconhece os empréstimos bancdrios ndo correntes como um passivo
financeiro em conformidade com a IAS 39 - Instrumentos financeiros; estes passivos
financeiros séo registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de
fransacdo incorridos e (i) subsequentemente ao custo amortizado, com base no
método da taxa de juro efetiva.

O Grupo REFER detém empréstimos bancdrios ndo correntes, sob a forma de bilaterais
e obrigacdes para financiar a construcdo de Infraestruturas de Longa Duracdo (ILD) e
a atividade de Gest@o de Infraestrutura. Os empréstimos que financiam a atividade
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de Investimento em ILD sdo reconhecidos na demonstracdo da posicdo financeira na
rubrica "Atividade em Investimentos de Infraestruturas de Longa Duracdo” (Nota 5.6).

2.2.15 Fornecedores e outras contas a pagar

Os saldos de fornecedores e oufras contas a pagar sdo registados ao custo
amortizado.

Os saldos de fornecedores e outras contas a pagar referem-se aos saldos a pagar a
fornecedores da atividade operacional do Grupo REFER. Os saldos de fornecedores
relacionados com a aquisicdo/construcdo de ativos da atividade de Investimentos
em Infraestruturas de Longa Duracdo, encontram-se registados na demonstracdo da
posicdo financeira na rubrica correspondente (Nota 5.3.2).

2.2.16 Imparidades e provisoes

Sdo reconhecidas imparidades quando se verificam perdas no valor dos atfivos
registados na demonstracdo da posicdo financeira, conforme descrito em notas
anferiores.

Sdo constituidas provisdes sempre que existe uma obrigagdo presente (legal ou
construtiva) resultante de um acontecimento passado e sempre que seja provavel
gue uma diminuicdo, razoavelmente estimdvel, de recursos incorporando beneficios
econdmicos serd exigida para pagar a obrigacdo.

O Grupo REFER regista provisdes relativas a processos judiciais em curso, para os quais
existe uma probabilidade elevada de que venham a ocorrer exfluxos monetdrios da
empresa (ver Nofa 6.18.). Este valor corresponde ao valor presente estimado das
responsabilidades.

2.2.17 Reconhecimento do rédito

Os réditos sdo registados no periodo a que se referem, independentemente do seu
recebimento, de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios. As
diferencas entre os montantes recebidos e os correspondentes réditos sdo registadas
nas rubricas de outfras contas a receber.

O rédito no Grupo REFER compreende:

- gestdo de infraestrutura: as tarifas pela utilizacdo de canais, a energia de fracdo, as
manobras, a ulilizacdo de estacdes e apeadeiros, a capacidade pedida ndo
utilizada, e outros servicos conforme Diretdério de Rede disponivel no site da REFER. Em
cumprimento das disposicdes do Decreto-Lei 270/2003, alterado pelo Decreto-Lei
231/2007, o Diretdrio visa fornecer as empresas de tfransporte ferrovidrio a informacdo
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essencial de que necessitam para o acesso e utilizacdo da infraestrutura ferrovidria
nacional, gerida pela REFER.

O Diretdrio da Rede apresenta as carateristicas da rede ferrovidria portuguesa e
explicita as condicdes gerais para aquisicdo, na mesma, de capacidade e dos
servicos inerentes (conforme descrito na Nota 1.1.2.);

- felecomunicacdes: prestacdes de servicos de telecomunicacdes, aluguer de fibra
6tica e redes de dados;

- prestacdes de servicos de engenharia de fransportes;

- drea imobilidria: contrapartidas de sub-concessdo pela utilizacdo de espacos
comerciais e de servicos, vendas de apartamentos e espacos comerciqis € as
prestacdes de servicos de valorizacdo patrimonial, de assisténcia técnica e outros
servicos relacionados.

Nos contratos de prestacdo de servicos das dreas das telecomunicacdes e servicos
de engenharia, o rédito é reconhecido com referéncia & fase de acabamento.

Na venda de apartamentos e espacos comerciais, o rédito é reconhecido na data
de realizacdo da escritura ou quando tenham sido transferidos os riscos e beneficios
para o comprador (tomada de “posse” do ativo).

2.2.18 Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento é reconhecido na demonstracdo do rendimento
integral exceto quando se relaciona com ganhos ou perdas diretamente
reconhecidos em capitais proprios caso em que é também reconhecido diretamente
em capitais proprios.

O imposto sobre o rendimento corrente é calculado de acordo com os critérios fiscais
em vigor a data do relato financeiro.

Os impostos diferidos sGo reconhecidos usando o método do passivo com base na
demonstracdo da posicdo financeira, considerando as diferencas tempordrias
resultantes da diferenca enfre a base fiscal de ativos e passivos e os seus valores nas
demonstracdes financeiras.

Os impostos diferidos sdo calculados com base na taxa de imposto em vigor ou j&
oficialmente comunicada, & data de relato financeiro ou que se estima que seja
aplicdvel na data da readlizacdo dos impostos diferidos ativos ou na data do
pagamento dos impostos diferidos passivos.
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2.2.19 Transagoes em moeda estrangeira

As fransacdes em moeda estrangeira sdo convertidas para euros a taxa de cdmbio
em vigor a data da transacdo. Os ativos e passivos monetdrios expressos em moeda
estrangeira sGo convertidos & taxa de cdmbio em vigor na data do relato financeiro e
as diferencas de cdmbio resultantes dessa conversdo sdo reconhecidas nos resultados
do exercicio.

As principais cotacodes utilizadas & data da demonstracdo da posicdo financeira
foram as seguintes:

Unidade de medida: euro

Moeda 2011 2010
Francos Suigos (CHF) 122 125
Coroa Sueca (SEK) 8,91 8,97

2.2.20 Subsidios

Os subsidios ao investimento atribuidos ao Grupo REFER sdo inicialmente
reconhecidos, quando existe uma certeza razodvel de que o subsidio serd recebido,
sendo subsequentemente amortizados na proporcdo da depreciacdo dos ativos fixos
tangiveis subsidiados, em conformidade com a IAS 20 - Subsidios do Estado.

Os subsidios a exploracdo sdo reconhecidos na demonstracdo de rendimento integral
no mesmo periodo em que os gastos associados sdo incorridos, a partir do momento
em gue o seu recebimento seja provavel.

Os subsidios obtidos para financiamento dos ativos adquiridos/construidos em
Infraestruturas de Longa Duragdo, sdo reconhecidos na demonstracdo da posicdo
financeira na rubrica de “Atividade em Investimentos de Infraestruturas de Longa
Duracdo " (ver Nota 5.4.), porque sendo atribuidos no é&mbito da atividade
concessionada, constituem reembolso de parte das despesas incorridas, sendo
deduzidos ao valor a receber do concedente.

2.2.21 Informagao sobre segmentos
Segmentos operacionais
Um segmento operacional € uma componente de uma entidade que desenvolve

uma atividade de negécio: i) de que pode obter réditos e incorrer em gastos; i) cujos
resultados operacionais sdo regularmente revistos pelo principal responsdvel pela
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tomada de decisdes operacionais da entidade; e iii) relativamente & qual esteja
disponivel informacdo financeira discreta.

O Grupo REFER identificou como responsdvel pela tomada de decisdes operacionais,
o Conselho de Administracdo, ou seja o 6rgdo que revé a informacdo interna
preparada de forma a avaliar a performance das atividades da empresa e a
afetacdo de recursos. A deferminagcdo dos segmentos operacionais foi efetuada com
base na informacdo que é analisada pelo Conselho de Administracdo.

Uma entidade deve relatar separadamente as informacdes sobre cada segmento
operacional identificado, que resulte da agregacdo de dois ou mais segmentos com
carateristicas econdmicas semelhantes, ou que supere os patamares quantitativos
previstos na IFRS 8 — Segmentos Operacionais.

A drea de atuacdo do Grupo REFER é a prestacdo de servico puUblico de gestdo da
infraestrutura integrante da rede ferrovidria nacional, e afividades conexas a este
servico.

Foram identificados, no édmbito do Grupo REFER, os quafro segmentos operacionais
apresentados na Nota 7.

2.2.22 Entidades relacionadas

A revisdo do IAS 24 - Divulgagcdes de entidades relacionadas, adotada
anfecipadamente pelo Grupo REFER em 2010, veio estabelecer a obrigatoriedade de
divulgar as fransacdes existentes com o Estado, e com enfidades que sejam
consideradas relacionadas, pelo facto de serem igualmente detidas pelo Estado.

Consideram-se partes relacionadas, as entidades em relacdo as quais o Grupo REFER,
direta ou indiretamente através de um ou mais intermedidrios, controle, seja
controlada ou estiver sob o controlo comum. S&o também partes relacionadas as
entfidades nas quais o Grupo REFER tenha um interesse que lhe confira influéncia

significativa.

O Grupo REFER divulga na Nota 10, os saldos e fransacdes que, & data de 31 de
dezembro de 2011, tem com as entidades relacionadas, sobre as quais tem influéncia
significativa. Relativamente d&s entidades publicas, e com as quais o Grupo REFER
celebrou protocolos diretamente relacionados com a Afividade em Investimentos de
Infraestruturas de Longa Duracgdo, foi adotada a excecdo permitida pela norma, de
divulgar apenas as transacdes mais significativas (ver Nota 10.4).



Relatério Consolidado 2011
Grupo Refer

78

2.3 Principais estimativas e julgamentos utilizadas nas demonstracoes
financeiras

As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicacdo dos
principios contabilisticos séo discutidos nesta nota, com o objetivo de melhorar o
entendimento de como a sua aplicacdo afeta os resultados reportados pelo Grupo
REFER e a sua divulgagdo.

As estimativas e julgamentos com impacto nas demonstracdes financeiras do Grupo
REFER sdo confinuamente avaliados, representando a cada data de relato a melhor
estimativa do Conselho de Administracdo, tendo em conta o desempenho histérico,
a experiéncia acumulada e as expetativas sobre eventos futuros que, nas
circunst@ncias atuais, se acreditam ser razodveis. A natureza intrinseca das estimativas
e julgamentos pode levar a que o reflexo real das situacdes que haviam sido alvo de
estimativa possam, para efeitos de relato financeiro, diferir dos montantes estimados.

O Conselho de Administracdo considera que as estimativas efetuadas sdo
apropriadas e que as demonstracoes financeiras apresentam de forma adequada a
posicdo financeira do Grupo REFER e o resultado das suas operacdes em todos os
aspetos materialmente relevantes.

Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor corresponde a cotacdes de mercado quando disponiveis e, na auséncia
destas, & determinado por recurso a precos de transacdes recentes, semelhantes e
redlizadas em condicdes de mercado ou, ainda, através de metodologias de
avdliacdo baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados (para swaps
plain-vanilla) ou modelos de avaliacdo de opcdes (para swaps exdticos)
Consequentemente, a Uulilizacdo de diferentes metodologias ou de diferentes
pressupostos ou julgamentos na aplicagdo de determinado modelo, pode originar
resultados financeiros diferentes daqueles reportados.

Perdas por Imparidade de Devedores

As perdas por imparidade relativas a devedores sdo baseadas na avaliacdo
efetuada pelo Conselho de Administracdo da probabilidade de recuperacdo dos
saldos das contas a receber, antiguidade dos saldos, anulacdo de dividas e outros
fatores. SGo também consideradas outras circunstdncias e factos que podem alterar
a estimativa das perdas por imparidade dos saldos a receber face aos pressupostos
considerados, incluindo alteracdes da conjuntura econdmica, das tendéncias
setoriais, da determinacdo da situacdo crediticia dos principais clientes e de
incumprimentos significativos.
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Todo este processo de avaliagdo estd sujeito a diversas estimativas e julgamentos. As
alteracdes destas estimativas podem implicar a determinacdo de diferentes niveis de
imparidade e consequentemente diferentes impactos em resultados.

Provisdes para processos judiciais em curso

O Conselho de Administracdo considera que existe uma probabilidade elevada de
que, para alguns processos judiciais em curso, venham a ocorrer exfluxos econdmicos
do Grupo REFER. Por isso, &€ determinada uma estimativa do valor presente da
responsabilidade, e registada uma proviséo.

Ativos tangiveis, intangiveis e propriedades de investimento

A determinacdo das vidas Uteis dos ativos bem como o método de
depreciacdo/amortizacdo a aplicar é essencial para determinar o montante das
depreciagdes/amortizacdes a reconhecer na Demonstracdo de Rendimento Integral
de cada exercicio.

Estes dois par@metros sdo definidos de acordo com a melhor estimativa do Conselho
de Administracdo para os ativos e negdcios em questdo, considerando também as
praticas adotadas por empresas do setor.

3. Politicas de gestao de risco financeiro

Riscos Financeiros

A atfividade do Grupo REFER estd exposta a fatores de risco de cardcter financeiro,
como sejam, o risco de crédito, o risco de liquidez e o risco de taxa de juro associado
aos fluxos de caixa decorrentes de financiamentos obtidos.

A gestdo do risco é conduzida pela Direcdo de Coordenacdo de Economia e
Financas da REFER em conjunto com as Direcdes Financeiras das restantes empresas,
com base em principios definidos pelo Conselho de Administracdo.

Estes departamentos identificam, avaliom e realizam operagcdes com vista a
minimizacdo dos riscos financeiros.

O Conselho de Administracdo define os principios para a gestdo do risco como um
todo e politicas que cobrem dreas especificas, como a utilizacdo de instrumentos
financeiros derivados para cobertura do risco de taxa de juro, o aumento ou
diminuicdo de linhas de curto prazo e a confratacdo de operacdes de médio e longo
prazo para cobrir o risco de liquidez, entre outras.
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Gestao do risco de cambio

O Grupo REFER ndo tem risco cambial com significado no decurso da sua atividade.

Gestao do risco de crédito
Todo o Grupo REFER estd sujeito ao risco de crédito.

O risco de crédito estd associado ao risco de uma entidade falhar no cumprimento
das suas obrigacdes contratuais resultando numa perda financeira para o Grupo. Este
tipo de risco é incorrido pelo Grupo no decorrer das suas atividades operacional e
financeira.

A nivel operacional, os principais clientes do Grupo REFER sdo:

- Na prestacdo de servico publico de gestdo da infraestrutura a CP, a Fertagus, a
Takargo e a CP Carga.

- Na operacdo de telecomunicacgdes ferrovidrias a CP.

- Na valorizacdo do patrimédnio publico ferrovidrio a ZON TV CABO PORTUGAL, SIENT —
Sistemas de Engenharia de fransito, EMEF - Empresa de Manuténcdo de
Equipamento, EMEF — Empresa de Manuténcdo de Equipamento Ferrovidrio, MOP —
Multimédia Outdoor Portugal, Metro Porto.

O risco de crédito resultante da atividade operacional estd essencialmente
relacionado com o incumprimenfo no pagamento ao Grupo REFER das
responsabilidade assumidas por aquelas entidades decorrentes dos servicos
prestados. A CP é a contraparte principal tratando-se do operador exclusivo de
passageiros em toda a rede com excecdo da travessia da Ponte 25 de Abril. No final
de 2011, a CP tinha em atraso o pagamento da taxa de uso referente aos meses de
maio a outubro de 2011, para além de outros valores conciliados e com prazo de
pagamento ultrapassado Apesar do risco de crédito estar fortemente concentrado
na CP, o mesmo é mitigado pela natureza juridica daquela entidade, dado tratar-se
igualmente duma E.P.E. com capital defido a 100% pelo Estado Portugués. Os
agjustamentos de imparidade para oufras contas a receber sdo calculados
considerando o perfil de risco da contraparte e a sua condicdo financeira.

Relativamente ao risco de crédito associado & atividade financeira, o Grupo REFER
detém uma exposicdo ao setor bancdrio nacional e internacional traduzida pelos
saldos em depdsitos d ordem e operacdes de instrumentos financeiros derivados
contratadas. Até & data, o Grupo REFER ndo incorreu em qualquer imparidade
resultante do ndo cumprimento das obrigacdes confratuais celebradas com os
bancos.
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A tabela seguinte apresenta um resumo a 31 de dezembro de 2011 e dezembro de
2010 da qualidade de crédito dos depdsitos e instrumentos financeiros derivados com
justo valor positivo:

Instituigoes financeiras

Unidade de medida: euro

Rating 2011 2010
>=AA- 7651626 7729067
>=A- 15453 887 23864 697
<A- 203 605 497 094
Sem rating 3005727 674
26 314 845 32091 531

Nota : Nao inclui caixa

Os ratings utilizados séo os atribuidos pela Standard and Poor's ds datas de relato.

Gestao do risco de liquidez
Todo o Grupo REFER estd sujeito ao risco de liquidez.

Este tipo de risco nasce ligado & capacidade de refinanciamento das
responsabilidades assumidas em operacgdes financeiras, quer perante os bancos, quer
perante o mercado de capitais. Este risco € medido pela liquidez a disposicdo da
empresa para fazer face aos reemboslos de divida previstos.

Considerando a natureza juridica da REFER, a capacidade de atuar sobre este risco é
limitada. No entanto, a REFER procura minimizar a probabilidade de incumprimento
dos seus compromissos através de uma gestdo rigorosa e planeada da sua atividade.
Como exemplo de uma das medidas para mitigacdo deste risco, a REFER tinha
confratada uma linha de back up no montante de 500 milhdes de euros que foi
infegralmente utilizada em 2011 dada a auséncia de alternativas de financiamento

Uma gestdo prudente do risco de liquidez implica a manutencdo de um nivel
adequado de caixa e equivalentes de caixa para fazer face as responsabilidades
assumidas, mas principalmente o acesso a linhas de crédito contratadas com
instituicdes financeiras para fazer face & gestdo corrente. Até 2010 a REFER tinha &
disposicdo um conjunto de linhas de curto prazo, que Ihe permitiram financiar a sua
atividade e fazer face aos reembolsos de divida. Em 2011, essa realidade alterou-se,
passando a ser o Estado o garante da liquidez da Empresa.

A tabela abaqixo apresenta as responsabilidades da REFER por intervalos de
maturidade residual contfratual. Os montantes apresentados na tabela sdo os fluxos
de caixa contratuais ndo descontados.
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31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro

Menos Entre
de 1 ano 1 e 5anos +de 5 anos
Emp Obtidos
- locacgodes financeiras
- empréstimos para atividade Inv estimento 382 455168 3165 390 503 3334 677 123
- outros empréstimos 45 578 746 757 509 904 606 250 000
- papel comercial 100 000 000
- descobertos bancdrios 44 283 989
- instrumentos financeiros deriv ados (gross outflows) 68 502 206 181 950 071 179 819 444
- instrumentos financeiros deriv ados (gross inflows) -58968912 - 172 947 288 - 187 190 000
581851196 3931903190 3 933 556 567
Fornecedores e contas a pagar (Nota 6.5) 178 108 259
Aval 5812447 20 457 974 31877 240

765771902 3952361165 3965433 807

31 de dezembro de 2010
Unidade de medida: euro
Menos Entre

de 1 ano 1 e 5anos +de S anos
Emp Obtidos
- locacgodes financeiras 35041 56 909
- empréstimos para atividade Inv estimento 487 636 784 1021 068 506 3 603 405 285
- outros empréstimos 45573 951 781 838 344 627 500 000
- papel comercial 1 006 750 000
- descobertos bancdrios 320 837 288
- instrumentos financeiros deriv ados (gross outflows) 91461317 306 870 969 355964 572
- instrumentos financeiros deriv ados (gross inflows) -85124814 - 305234731 - 366 238 500
1867169566 1804599999 4220631357
Fornecedores e contas a pagar (Nota 6.5) 215 604 464
Aval 6207 215 21 340 430 36 807 231

2088 981245 1825940429 4257 438 588

Gestao do risco de taxa de juro
No Grupo REFER, a Unica empresa sujeita a risco de taxa de juro é a REFER.

Desde 2003, a REFER gere ativamente a sua carteira de divida utilizando instrumentos
financeiros derivados para a cobertura de risco de taxa de juro. Todos os derivados
contratados tém, no mdximo, a mesma maturidade dos passivos subjacentes.
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As contrapartes da REFER nos contratos derivados sdo insfituicdes financeiras
nacionais e infernacionais, de rating e credibilidade elevadas. As operagdes sdo
enquadradas em confratos ISDA, de acordo com as normas internacionais. O
principal objetivo da gestdo de risco de taxa de juro é a protecdo relativamente a
movimentos de subida de taxa de juro, na medida em que as receitas da REFER sdo
imunes a essa varidvel e, assim, inviabilizam uma cobertura natural.

A opcdo pelo tipo de instrumento resulta de uma andlise custo/beneficio aplicada a
cada caso. Para além do objetivo principal descrito acima, a REFER realiza ainda
operacdes destinadas a reduzir o custo do financiamento a taxa fixa ou varidvel.
Pontualmente, a empresa efetua reestruturacdes de posicdes tirando partido da
evolucdo do mercado. Na gestdo de carteira procura-se a diversificacdo como
forma de manter um portfdlio equilibrado e de volatilidade reduzida, adotando uma
postura conservadora face aos riscos a assumir, quer em termos das caracteristicas
dos instrumentos, quer em termos dos indexantes. Esta estratégia determina a decisdo
da empresa de ndo classificar nenhum dos instrumentos derivados como de
cobertura, na medida em que o impacto sobre resultados da parte da carteira ndo
designdvel seria potencialmente mais desfavordvel.

A partir de junho de 2011, estas operacdes sé podem ser realizadas apds a obtencdo
de autorizacdo tutelar e parecer do IGCP, conforme despacho n° 896/2011-SETF de 9
de junho.

Teste sensibilidade a taxa de juro

A REFER utiliza periodicamente andlises de sensibilidade para medir o impacto em
resulfados das variagdes das taxas de juro e volatiidade sobre o justo valor dos
empréstimos e instrumentos financeiros derivados. Esta andlise € um dos meios
auxiliares as decisdes de gestdo do risco de taxa de juro j& que, na prdtica, tanto as
taxas de juro como a volafiidade, raramente se alteram "ceteris paribus” e existem
ainda outras varidveis que influenciom o justo valor daquelas posicées, como por
exemplo, as correlacdes. A andlise de sensibilidade é baseada nos seguintes
pressupostos:

i A REFER ufiliza instrumentos financeiros derivados (swaps) para cobrir o risco de
taxa de juro associado a empréstimos de médio e longo prazo indexados a taxa
de juro varidvel. O fluxo financeiro do empréstimo subjacente é compensado
com a perna recebedora do swap respetivo resultando numa posicdo liquida
igual & da perna pagadora desse swap;

i. A REFER utiliza instrumentos financeiros derivados (swaps) para reduzir os encargos
financeiros associados a empréstimos de médio e longo prazo a taxa fixa. O fluxo
financeiro do empréstimo subjacente é compensado com a perna recebedora
do swap respetivo resultando numa posicdo liquida igual d da perna pagadora
desse swap;
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i. A data de 31 de dezembro de 2011, a REFER ndo tinha reconhecido nenhum
empréstimo obtido ao justo valor;

iv. Alteracdes no justo valor de empréstimos e instrumentos financeiros derivados e
outros ativos e passivos financeiros sdo estimados descontando os fluxos de caixa
futuros e/ou modelos de avaliacdo de opgdes utilizando taxas de mercado nos
momentos de reporte;

v. Sob estes pressupostos, a 31 de dezembro de 2011, um aumento ou diminuicdo
de 0.5% e 5% nas curvas de taxa de juro (do euro, libra esterlina ou coroa sueca) e
na curva de voldtiidade das mesmas moedas, respetivamente, resultaria nas
seguintes variacdes do justo valor dos empréstimos e instrumentos financeiros
derivados com consequente impacto direto nos resultados:

31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro

Variagdo no justo valor de insirumentos financeiros derivados

Variagdo na curva de taxa de juro Variagdo na curva de volatilidade
-0,50% 0,50% -5% 5%
EUR 9769 645 -2 174 153 17 337 0% - 18685 781
GBP - 11130 000 3890000 109 299 - 4827%
SEK 0 0 629 - 9364

Variagdo no justo valor de empréstimos
Variagdo na curva de taxa de juro

-0,50% 0,50%

EUR 87631866 -84 104 272

Efeito Liquido emresultados

Variagdo na curva de taxa de juro Variagdo na curva de volatilidade
-0,50% 0,50% -5% 5%
EUR -77 862 221 71930 119 17 337 01 - 18685 781
GBP - 11130 000 3890 000 109 299 - 4827%

SEK 0 0 629 - 9364
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Unidade de medida: euro

Variagdo no justo valor de insirumentos financeiros derivados

Variagdo na curva de taxa de juro

EUR 24 650 000
GBP -10 090 000
SEK

0,50% -5%

- 30 190 000 22172675
5980000 96 494

- 20000 26 246

Variagdo na curva de volatilidade

5%

- 12849294

- 741341
- 48567

EUR

Variagdo no justo valor de empréstimos
Variagdo na curva de taxa de juro

-0,50% 0,50%

98 988 266 -93 695204

Variagdo na curva de taxa de juro

EUR - 109 623 806
GBP - 14 440000
SEK

Efeito Liquido emresultados

0,50% -5%
95730235 22933439
8410 000 1449 585

- 230000 272 448

Variagdo na curva de volatilidade

5%

- 23182082
-1941164
- 356 508

Gestao do risco de capital

O objetivo do Grupo REFER em relacdo & gestdo de capital, que € um conceito mais
amplo do que o capital relevado na face da demonstracdo da posicdo financeira, é
salvaguardar a continuidade das operagcdes da Empresa.

Apds andlise das necessidades financeiras para o investimento e para atividade
operacional, as comparticipacdes do Estado e os subsidios comunitdrios &, entdo,
definido o plano de financiamento do Grupo REFER. Em 2011, a auséncia de fontes de
financiamento de mercado, levou o Estado a conceder & empresa um empréstimo
de médio e longo prazo no valor de 2.062 milhdes de euros e a aumentar o capital
estatutdrio para 430,2 milhdes de euros permitindo desta forma assegurar a
sustentabilidade econémica do Grupo.
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4. Empresas incluidas na consolidacao

As empresas incluidas na consolidacdo, suas sedes sociais, proporcdo do capital e
atividades principais detidas em 31 de dezembro de 2011 e 2010 sdo as seguintes:

Empresas incluidas no perimetro de consolidagao da REFER

31 de dezembro de 2011

Sede
Empresa 0
Social
EMPRESA MAE
REFER - Rede Ferroviaria Nacional, E.P.E. Lisboa
EMPRESA BSIDIARIA
REFER TELECOM, Servicos de .
o Lisboa
Telecomunicagdes, S.A.
REFER PATRIMONIO - Administragao e Lisboa
Gestéo imobiliaria, S.A.
ESBENTO - Sociedade Imobiliaria, S.A. (a) Lisboa
FERBRITAS - Empreendimentos Industriais e .
. Lisboa
Comerciais, S.A:.
RAVE - Rede Ferroviaria de Alta Velocidade, .
Lisboa
SA.
CP COM jEpro ragao de Espacos Lisboa
Comerciais da CP,S.A. (b)
EMPRESAS ASSOCIADAS
GIL - Gare Intermodal de Lisboa, S.A. Lisboa
AVEP - Alta Velocidade de Espanha e N
Portugal, A E.LE. (c) Madrid
ENTIDADES CONJUNTAMENTE
CONTROLADAS
IFERVISA - Sociedade de Promogéo e .
Lisboa

desenvolvimento Imobiliario, S.A. (d)

Percentagemde
capital detido

2011

100%

100%

98,43%

40%

33,98%

20%

50%

2010

100%

100%

100%

98,43%

40%

80%

33,98%

20%

50%

Principal afividade

Construir, gerir e explorar a infraestrutura de
telecomunicagdes integrante da Infraestrutura
Ferroviaria Nacional

Prestacéo de servigos de valorizagdo do patriménio
da REFER nao afeto a atividade ferroviaria

Realizagdo de um futuro projeto de requalificagéo e
valorizagdo imobiliaria da estagao de S. Bento no
Porto, eterrenos adjacentes.

Servigos de engenharia e transporte, e produgao e
comercializacdo de agregados (descontinuada em
2009).

Desenvolvimento e coordenacao dos trabalhos e
estudos necessarios para a concretizagédo do
projeto darede ferroviaria de alta velocidade em
Portugal.

Explorar e criar espagos comerciais no setor
ferroviario nacional, valorizando o patriménio
publico ferroviério e contribuindo para a promocéo e
o desenvolvimento social e econémico.

Gestao, manutencéo, conservagéo e limpeza do
Complexo Intermodal de Transportes, designado por
Estacéo do Oriente.

Realizacdo de estudos necessarios as ligagao
Madrid-Lisboa - Porto e Porto - Vigo.

Desenvolvimento de projetos imobilidrios em
Aveiro, Guimaraes e Tomar, para os quais a Invesfer
executa trabalhos de coordenagao e fiscalizagdo de
obras e de comercializagdo.
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a) No corrente exercicio, esta sociedade entrou em liquidacdo.
b) Neste exercicio o grupo adquiriu o capital que era pertenca dos interesses ndo controlados,
sendo que posteriormente, se optou pela fus@o por incorporacd@o na REFER PATRIMONIO

(Nota 1.2.2.).

c) Enfidade defida em partes iguais pela RAVE a ADIF (Administrador de Infraestruturas
Ferrovidrias) que foi constituida em 26 de janeiro de 2001.

d) Entfidade controlada conjuntamente com o Grupo VISABEIRA, no decorrer deste exercicio, o
referido investimento foi considerado um ativo ndo corrente detido para venda (Nota 6.15).

5. Atividade de

Longa Duracao

investimentos em Infraestruturas de

A decomposicGo da “Afividade de Investimentos em Infraestruturas de Longa

Duracdo” é a seguinte:

Atividade em Investimentos de

Unidade de medida: euro

Notas 2011 2010

infraestrutura de longa duragao

Ativo 4 857 340 151 4474 144 871
Correntes 4 857 340 151 4474 144 871
Concedente - Estado - Conta a Receber 5.1 4833602035 4429072452
Inventéarios 52 15924 857 30574300
Clientes e outras contas a receber 53 1615558 8634744
Caixa e equivalentes de caixa 56 6 197 701 5863375

Passivo 4974 870 534 4 595 304 659
Nao Correntes 4 565 956 695 3 239 387 766
Empréstimos 6btidos 55 4 565 956 695 3239387 766
Correntes 408 913 839 1355 916 893
Empréstimos 6btidos 55 267 645 340 1189 684 686
Fornecedores e outras contas a pagar 54 137 466 270 166 232 207
Subsidios 57 3802229
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5.1 Concedente — Estado — Conta a Receber

O Ativo financeiro subjacente d concessdo é composto pelas rubricas abaixo:

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010
Ativos concessionados (ILD's) 5.11 8433 654 856 8090892628
Subsidios 512 -4 015 363 325 -3952 112 217
Rentabilizagéo de ativos 5.13 -3088956 -3088956
Juros debitados 5.14 723599 460 598 580 997
Imparidades 5.15 - 305200 000 - 305200 000

4833602035 4429072452

5.1.1 Ativos concessionados (ILD’s)

Os movimentos ocorridos durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e
31 de dezembro de 2010 resumem-se da seguinte forma:

Ativos Concessionados (ILD's)
31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro

Ativos Concessionados (ILD'S) Saldo Inicial  Transferéncias Aumentos Abates/Regul Saldo Final

Ativos Concessionados (ILD's Ativos)

Terrenos e Recursos Naturais 223926718 165 548 224092 265
Edificios e Outras Construgées 4912272951 881820 073 - 233675 5793859 349
Equipamento Bésico 30268 679 30268 679
Ativos em Curso 2794 517 587 - 881384 160 342431118 2255564 545
Adiant.P/contados AC 7579068 - 1659 880 5919 188

7 968 565 002 601461 342 431118 - 1893 555 8 309 704 026

Ativos Concessionados (ILD's Desativados)

Terrenos e Recursos Naturais - 169843 - 1096 - 8520 - 169 458
Edificios e Outras Construgdes 6367 130 716 -1066 001 5301845
6 207 288 - 380 -1074 521 5 132 386

Ativos Concessionados - Alta
Velocidade

Ativos em Curso - Alta Velocidade 116 120 339 2698 105 118818 444
116 120 339 2 698 105 118 818 444
116 120 339

Total dos Ativos Concessionados

(LD's) 8090892 628 601 081 345129 223 -2968076 8433654856
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31 de dezembro de 2010

Unidade de medida: euro

Ativos Concessionados (ILD'S) Saldo Inicial  Transferéncias Aumentos Abates/Regul  Saldo Final

Ativos Concessionados (ILD's Ativos)

Terrenos e Recursos Naturais 221570 137 2747 920 - 391340 223926718
Edificios e Outras Construgées 4685657 334 226 297 066 374 680 - 56 130 4912272951
Equipamento Basico 30268 679 30268 679
Ativos em Curso 2621097 980 -231214 369 404633976 2794517 587
Adiant.P/contados AC 11573 396 844 925 - 4839253 7579068

7 570 167 527 - 2169 383 405 853 581 - 5286 722 7 968 565 002

Ativos Concessionados (ILD's Desativados)

Terrenos e Recursos Naturais - 117 445 - 42398 - 159 843
Edificios e Outras Construgdes 6416 644 - 49514 6367 130
6 299 200 - 91912 6 207 288

Ativos Concessionados - Alta

Velocidade
Ativos em Curso - Alta Velocidade - 196 107 8896 646 116 120 339
- 196 107 8 896 646 116 120 339
Total dos Afivos Concessionados 7 576 466 726 -2365490 414750227 .5378634 8090892 628

(LD's)

Ativos Concessionados (ILD’s Desativados)

A rubrica dos ativos concessionados (ILD's Desativados) resulfa da obrigacdo,
publicada em despacho conjunto dos Ministérios das Financas e das Obras Publicas,
de deduzr os proventos da adlienacdo de ativos desafetos do dominio publico aos
valores a haver do concedente.

A variacdo ocorrida em 2011, resulta das alienacdes do bairro ferrovidrio em Viana do
Castelo e um edificio em Godim.
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Unidade de medida: euro
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Descrigdo Saldo Inicial Aumentos Regularizagées  Saldo Final
Pidacc 996.750.992 7000 000 1003 750 992
Fundo de Coeséao 116447354 52668 572 1217 42 085
DGTREN 31713.831 815 026 32528857
FEDER-IOT 634.998.658 548 345 635547 003
Alta Velocidade
Poceirdo-Caia 18.337.737 18337737
Lisboa - Poceirdao 7.071250 - 750 000 6321250
Sinalizagao e Telecomunicagdes 7.492.073 7492073
Recebidos pela empresa RAVE 115.867.468 2969 165 118 836 633
Outros 975.406.695 975 406 695
Subsidios - Afividade de Investimento
3952112217 64001 108 - 750 000 4015 363 325
(Nota 5.1)
31 de dezembro de 2010
Unidade de medida: euro
Descrigdo Saldo Inicial Aumentos Regularizagées  Saldo Final
Pidacc 989 550 991 7200 000 996 750 992
Fundo de Coeséao 1094 959 038 69514476 1164 473514
DGTREN 31020 430 693 401 31713831
FEDER-IOT 618 009 186 16989 472 634 998 658
Alta Velocidade
Poceirdo-Caia 18337737 18337737
Lisboa - Poceirdo 313534 6757716 7071250
Sinalizagdo e Telecomunicagdes 7492073 7492073
Recebidos pela empresa RAVE 10 407 284 115 867 468
Outros 975 406 695 975 406 695
Subsidios - Atividade de Investimento
3709 259 873 137 392 160 3952112217

(Nota 5.1)

Na Nota 2.2.19. encontra-se descrita a politica de reconhecimentos dos subsidios.

O reembolso evidenciado foi originado pelo cancelamento da ajuda financeira para
a acdo denominada o "Projeto de execucdo relativo ao subfroco Moita-Poceirdo,
Parte integrante do Eixo Lisboa-Madrid - PP3 Eixo Ferrovidrio de Alta Velocidade do
Sudoeste Europeu ", decisdo da CE C (2010) 4442, como consequéncia da decisdo do
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Governo ter decidido anular o concurso que se encontrava a decorrer, e ter iniciado
outro, que em termos de calenddrio permitiu dar cumprimento ao instituido na
seccdo 4.2 do texto do convite d apresentacdo anual de 2009, em que era definido
gue a conclusdo dos projetos deveria acontecer até 31 de dezembro de 2011.

5.1.3  Rentabilizacao de Ativos

Esta rubrica refere-se ao produto resultante da rentabilizacdo de ativos do dominio
publico ferrovidrio:

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010

Rentabilizacao de Ativos 5.1 - 3088956 - 3088956

5.1.4 Juros Debitados
Os juros debitados decorrem da situacdo jd explanada na nota 2.2.2. A variagdo
ocorrida nesta rubrica — 125.018.463 euros (2010: 94.929.220 euros) — é relevada na

rubrica de ganhos financeiros — juros obtidos - concedente — Estado (Notfa 6.30).

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010

Juros debitados 5.11 723 599 460 598 580 997

515 Imparidade

A constituicdo do capital estatutdrio da REFER foi realizada em espécie, com a
entrega da infraestrutura ferrovidria, avaliada entdo em 62.349.737,13 euros. De 1998 a
2001, o Estado Portugués procedeu ao aumento do capital estatutdrio da REFER no
total de 242.850.261,87 euros, destinando estes aumentos, conforme consta em cada
despacho conjunto de aprovacdo, ao financiamento dos investimentos em
infraestruturas de longa duracdo integrantes do dominio publico ferrovidrio.

Dado que a essa data o normativo contabilistico em vigor, apenas deixava a
hipotese de relevar estes aumentos diretamente em capital, porque o valor dos ativos
de dominio publico ferrovidrio constavam como imobilizado corpéreo da REFER, com
a adocdo da IFRIC 12, estes valores assumem a forma de reembolso efetuado em
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devido fempo aos investimentos realizados na infraestrutura de longa duracdo pelo
concessiondrio REFER.

E assim considerado que este valor j& ndo serd reembolsado pelo Estado
concedente, relevando-se assim o valor evidenciado a receber do concedente em
imparidade relativamente ao valor jé recebido.

5.2 Inventdrios

Esta rubrica refere-se aos materiais que se encontram em armazém para aplicacdo
na construcdo das infraestruturas ferrovidrias.

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010

Inventéarios 5 15924 857 30574 300

5.3 Clientes e outras contas a receber

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010
Outros devedores (REFER) 1429 021 8288007
Outros devedores (RAVE) 186 538 346 737
5 1615558 8 634 744

Nesta rubrica referimos o valor a receber da Cdmara Municipal de Espinho no total de
619.681 euros (em 2010: 8.250.890 euros), e as rubricas de Outros devedores da RAVE,
no montante de 143.521 euros (2010: 332.611 euros).

5.4 Fornecedores e Outras Contas a Pagar

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010
Fornecedores e outras contas a pagar
(REFER) 135 369 719 160 636 805
Fornecedores e outras contas a pagar
(RAVE) 2096 551 5595 402

5 137 466 270 166 232 207
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A rubrica de fornecedores e outras contas a pagar explica-se, essencialmente, por
dividas correntes originadas no dmbito de obras efetuadas com a prossecucdo da
politica de modernizacdo / remodelacdo /construcdo das linhas ferrovidrias. Inclui-se
também neste saldo a responsabilidade de entrega de um Parque Urbano & Cédmara
Municipal de Sines valorizado em 1.297.631 euros (2010: 1.297.631 euros).

A rubrica de acréscimos de gastos inclui o valor de 66.842 milhares de euros (67.441
milhares de euros em 2010) de juros corridos com os empréstimos afetos a Atividade
em Investimentos de Infraestruturas de Longa Duragdo.

5.5 Empréstimos Obtidos

Apresenta-se a seguinte discriminacdo de Empréstimos afetos & Atividade de ILD's:

Atividade de investimento

Unidade de medida: euro

Descrigdo

Empréstimos nao correntes

Dividas ainstituic es de crédito

Empréstimos obrigacionistas

Empréstimo do Estado

Empréstimos correntes

Dividas a instituicd es de crédito

Financiamentos obtidos

Notas

2011

1381877 704
1595 463 755
1588 615 236

4 565 956 695

2010

1644 254 844
1595 132 922

3 239 387 766

267645 340

267 645 340

1189 684 686
1189 684 686

4 833 602 035

4429 072 452

A alocacdo dos empréstimos obrigacionistas Eurobond 06/26, Eurobond 09/19 e
Eurobond 09/24 é efetuada pelo custo amortizado pelo método da taxa de juro
efetiva.

Em dezembro, a REFER confraiu um empréstimo junto do Estado Portugués no
montante de 2.062.771.620 euros com maturidade em 2016, tendo sido alocado a
Atividade de Investimento 1.588.615.236 euros.
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5.5.1 Dividas a instituicoes de Crédito

Os termos e prazos de reembolso dos empréstimos de financiamento de projetos de
investimento apresentam-se como segue:
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Termos e prazos de reembolso dos empréstimos de financiamento de projetos de investimento
31 de dezembro de 2011

Amortizagdo

Designacao BEEEE Montante (€) Cup’iial em Periodi- PR Taxa de Juro Ul e
assinatura divida Data inicial ~ Data final idage  ©deduros de Juro
CPIIE 29-06-1992 30633783 2356 445 15-06-1998  15-06-2012 Anual 15-Jun Variav el BEI
15-Mar ~ Vvariavel BEl, ndo
CP lll Linha do Norte-B 14-07-1997 49 879 790 36 578 512 15-06-2008  15-06-2022 Anual 15-Jun podendo
15-Set exceder Euribor
12-Jan 3M+0,15%
15-Mar  VvaravelBEl, ndo
Linha do Douro 09-09-1996 43894215 21947107 15-09-2007  15-09-2016 Anual 15-Jun podendo
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
15-Mar  VvardavelBEl, nGo
Trav essia Ferrovidria do Tejo 01-10-1996 99 759 579 49 879 790 15-09-2007 15-09-2016 Anual 15-Jun podendo
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
15-Mar ~ Vvariavel BEl, ndo
Trav essia Ferrovidria do Tejo-B 14-11-1997 99 759 579 39 903 832 15-09-2003  15-09-2017 Anual 15-Jun podendo
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
Trav essia Ferrovidria do Tejo-C ~ 26-11-1998 25000 000 13792 500 15-09-2004 15-09-2018 Anual 15-Mar 1° desemb. fixa 4,670%
25000 000 14282 500 15-Jun 2°desemb. fixa  5.800%
49 759 579 23221137 15-Set 3°desemb. var.
15-Dez
Linha do Minho-A 26-11-1998 25000 000 13792 500 15-09-2004  15-09-2018 Anual 15-Mar 1° desemb. fixa 4,670%
25000 000 14 282 500 15-Jun 2°desemb. fixa  5.800%
24819 685 11582519 15-Set 3°desemb. var.
15-Dez
15-Mar  vardavelBEl, nGo
I CP lll Linha do Norte-D 10-11-2000 25937 491 24208 325 15-09-2011  15-09-2020 Anual 15-Jun podendo 1,658%
- 15-Set exceder Euribor ’
= 15-Dez 3M+0,15%
8 15-Mar  variavel BEl, ndo
3 Ligacdo ao Algarve-A 08-10-2001 90 000 000 90 000 000 15-09-2012  15-09-2021 Anual 15-Jun podendo 1,648%
8 15-Set exceder Euribor '
E 15-Dez 3M+0,12%
?t 15-Mar  varidv el BEl, ndo
g Linha do Minho-B 08-10-2001 59 855748 59 855748 15-09-2012  15-09-2021 Anual 15-Jun podendo 1,648%
<zt 15-Set exceder Euribor
£ 15-Dez 3M+0,12%
15-Mar  VvardavelBEl, nGo
CPIIl/2 L. Norte-A 02-10-2002 100 000 000 100 000 000 15-03-2013  15-03-2022 Anual 15-Jun podendo 1,648%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,12%
15-Mar  VvardavelBEl, nGo
CPIIl/2 L. Norte-B 15-07-2004 200 000 000 200 000 000 15-12-2014  15-12-2023 Anual 15-Jun podendo 1,658%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
15-Mar  Vvariavel BEl, ndo
Suburbanos 25-11-2004 100 000 000 85714286 15-06-2009  15-06-2024 Anual 15-Jun podendo 1.656%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
Suburbanos B 14-12-2005 100 000 000 90 476 190 15-09-2010  15-09-2025 Anual 15-Set Fixa Revisivel 3,615%
Suburbanos C 12-10-2006 55000 000 52380 952 15-03-2011  15-03-2026 Anual 15-Mar Fixa Revisivel 4.247%
15-Mar ~ Vvariavel BEl, ndo
Ligacéo ao Algarv e-B 02-10-2002 30 000 000 30 000 000 15-03-2013  15-03-2022 Anual 15-Jun podendo 1,648%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,12%
15-Mar
CP Il 2 Linha do Norte-C 08-01-2009 100 000 000 100 000 000 15-06-2017  15-06-2026 Anual 15-Jun Euribor 1,582%
15-Set 3M+0,054%
15-Dez
15-Mar
CP 1l 2 Linha do Norte-D 08-01-2009 100 000 000 100 000 000 15-12-2017  15-12-2026 Anual 15-Jun Euribor 1,584%
15-Set 3M+0,056%
15-Dez
g Refer v 20-08-2008 160 000 000 160 000 000 15-03-2014  15-03-2033 Anual 15-Mar Fixa Revisivel 4,786%
§
= Refer Vi 10-09-2009 110 000 000 110 000 000 15-09-2013  15-09-2032 Anual 15-Set Fixa Revisivel 2976%
B Eurobond 06/26 (1) 08-11-2006 600 000 000 600 000 000 16-11-2026 Bullet 16-Nov Fixa 4,047%
H
)
T Eurobond 09/19 (1) 18-02-2009 500 000 000 500 000 000 18-02-2019 Bullet 18-Fev Fixa 5.875%
2
e
= Eurobond 09/24 (1) 18-10-2009 500 000 000 500 000 000 18-10-2024 Bullet 18-Out Fixa 4,675%
§
[SI-] Emp. "Schuldschein” WestLB AG  02-10-2002 200 000 000 200 000 000 08-10-2012 Bullet 08-Abr Euribor 6M 1.755%
g3 08-Out
&
£
3 k] Empréstimo Estado Portugués 30-12-2011 1588 615235 1588615235  31-05-2013 30-11-2016 Semestral 31-Mai Fixa 6,500%
g3 30-Nov
]
- '5 . - Semestral/
[ Papel Comercial sem aval Varias datas 5268201 5268201 - Mar-12 - . - 523%
S £ Trimestral
e o
O
Total 4.838.138.280

(1) Total considerando custo efetivo 4.833.602.035
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Termos e prazos de reembolso dos empréstimos de financiamento de projetos de investimento
31 de dezembro de 2010

. _ Capital em Amoriizaggo Pagament Ultima Taxa
Designacao Data de assinatura  Montante (€) L Periodi- Taxa de Juro
divida Data inicial ~ Data final cidage O deduros de Juro
CPIIE 29-06-1992 30633783 4712890  15-06-1998 15-06-2012 Anual 15-Jun Variav el BEI 1,160%
fIXa, rev isiv el por
CPIlB 19-09-1991 29927 874 1995192 15-09-1997 15-09-2011  Anual 15-Set periodos de 5 3,928%
anos
15-Mar  vardv el BEl, nGo
CP Il Linha do Norte-B 14-07-1997 49 879 790 39 903 832 15-06-2008  15-06-2022 Anual 15-Jun podendo 1156%
15-Set exceder Euribor
12-Jan 3M+0,15%
15-Mar  vardvelBEl, nGo
Linha do Douro 09-09-1996 43894215 26 336 529 15-09-2007  15-09-2016 Anual 15-Jun podendo 1156%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
15-Mar  vardv el BEl, nGo
Trav essia Ferrov iaria do Tejo 01-10-1996 99759 579 59 855 748 15-09-2007 15-09-2016 Anual 15-Jun podendo 1156%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
15-Mar  variavel BEl, nGo
Travessia Ferrovidria do Tejo-B 14-11-1997 99 759 579 46 554 470 15-09-2003  15-09-2017 Anual 15-Jun podendo 1156%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
Trav essia Ferrov iaria do Tejo-C 26-11-1998 25000 000 15 427 500 15-09-2004 15-09-2018 Anual 15-Mar 1° desemb. fixa 4,670%
25000000 15900 000 15-Jun 2° desemb. fixa 5,800%
49 759 579 26 538 442 15-Set 3°desemb.var.  1,156%
15-Dez
Linha do Minho-A 26-11-1998 25000 000 15 427 500 15-09-2004 15-09-2018 Anual 15-Mar 1° desemb. fixa 4,670%
25000000 15900 000 15-Jun 2° desemb. fixa 5,800%
24819 685 13237 165 15-Set 3°desemb.var.  1,156%
15-Dez
‘;’ 15-Mar v ariGvel BEL, ndo
‘E( CP lll Linha do Norte-D 10-11-2000 25937 491 25937 491 15-09-2011  15-09-2020 Anual 15-Jun podendo 1.156%
o 15-Set exceder Euribor
2 15-Dez 3M+0,15%
: 15-Mar v ariav el BEl, nGo
g Ligagdo ao Algarv e-A 08-10-2001 90 000 000 90 000 000 15-09-2012  15-09-2021 Anual 15-Jun podendo 1146%
E] 15-Set exceder Euribor
< 15-Dez 3M+0,12%
< 15-Mar  vardvel BEl, ndo
g Linha do Minho-B 08-10-2001 59 855748 59 855748 15-09-2012  15-09-2021 Anual 15-Jun podendo 1146%
= 15-Set exceder Euribor ! i
15-Dez 3M+0,12%
15-Mar  vardvelBEl, nGo
CPIII/2 L. Norte-A 02-10-2002 100 000 000 100000000  15-03-2013 15-03-2022 Anual 15-Jun podendo 1146%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,12%
15-Mar  variavel BEl, nGo
CPIII/2 L. Norte-B 15-07-2004 200 000 000 200000000  15-12-2014 15-12-2023 Anual 15-Jun podendo 1156%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
15-Mar  varidavel BEl, nGo
Suburbanos 25-11-2004 100 000 000 90 476 190 15-06-2009  15-06-2024 Anual 15-Jun podendo 1,156%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,15%
Suburbanos B 14-12-2005 100 000 000 95238 095 15-09-2010  15-09-2025 Anual 15-Set Fixa Revisiv el 3,615%
Suburbanos C 12-10-2006 55000 000 55 000 000 15-03-2011  15-03-2026 Anual 15-Mar Fixa Revisiv el 4,247%
15-Mar  variav el BEl, nGo
Ligagdo ao Algarv e-B 02-10-2002 30 000 000 30 000 000 15-03-2013  15-03-2022 Anual 15-Jun podendo 1,146%
15-Set exceder Euribor
15-Dez 3M+0,12%
15-Mar
CP Il 2 Linha do Norte-C 08-01-2009 100 000 000 100000000  15-06-2017 15-06-2026 Anual 15-Jun Euribor 1,080%
15-Set 3M+0,054%
15-Dez
15-Mar
CP Il 2 Linha do Norte-D 08-01-2009 100 000 000 100000000  15-12-2017 15-12-2026 Anual 15-Jun Euribor 1,082%
15-Set 3M+0,056%
15-Dez
E Refer v 20-08-2008 160 000 000 160 000 000 15-03-2014  15-03-2033 Anual 15-Mar Fixa Revisiv el 4,786%
£
g
Z Refer VI 10-09-2009 110 000 000 110000000  15-09-2013 15-09-2032 Anual 15-Set Fixa Revisiv el 2,976%
5 Eurobond 06/26 08-11-2006 600 000 000 600 000 000 16-11-2026 Bullet 16-Nov Fixa 4,047%
2
&l
2 Eurobond 09/19 18-02-2009 500 000 000 500 000 000 18-02-2019 Bullet 18-Fev Fixa 5.875%
é
o Eurobond 09/24 18-10-2009 500 000 000 500 000 000 18-10-2024 Bullet 18-Out Fixa 4,675%
E Emp. "Schuldschein” ABN AMRO 03-04-2001 300 000 000 300 000 000 11-04-2011 Bullet 09-Abr  Euribor éM - 0,03%  1,167%
‘é (Deutschland) AG 09-Out
8
4
k) Emp. "Schuldschein” WestLB AG 02-10-2002 200 000 000 200 000 000 08-10-2012 Bullet 08-Abr Euribor 6M 1,190%
2 08-Out
- % . - Varias
ug'_ E Papel Comercial sem aval Varias datas 835642739 835 642 739 2011 Bullet datas - -
e o
O
Total 4.433.939.530

(1) Total considerando custo efefivo

4.429.072.452
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Os empréstimos BEI, Schuldschein Westlb, Eurobond 06/26, Eurobond 09/19 e Eurobond
09/24 foram contraidos exclusivamente para financiomento de projetos de
investimento em Infraestruturas de Longa Duracdo.

Os respetivos juros sdo pagos frimestral, semestral ou anualmente e
postecipadamente.

Nos empréstimos BEl e Estado Portugués, o capital é reembolsado em anuidades
iguais e consecutivas, apds o periodo de caréncia. Os restantes serdo amortizados
infegralmente na maturidade.

Com excecdo dos empréstimos BEI REFER V, BEI REFER VI e Estado Portugués todos os
empréstimos beneficiam de aval do Estado.

Em abril de 2011 foi integralmente amortizado o empréstimo Schuldschein ABN no
valor de 300 milhdes de euros.

Relativamente a 2010 saliente-se a alocacdo ao financiamento da Afividade de
Investimento 835,6 milndes de euros referentes a papel comercial.

Apresenta-se de seguida o justo valor dos financiamentos a taxa fixa, & data de 31 de
dezembro de 2011:

Financiamentos a Taxa Fixa - Justo Valor

31 de dezembro de 2011 Unidade de medida: euro
Designagdo Valor Nominal Cap’iic?l em Justo Valor Taxa de Juro
divida

BEI-Minho A 25000 000 183792500 15301591 4.67%Fixa
25000 000 14282500 16465 122 5,80%Fixa

BEI-Tejo C 25000 000 13792500 15301591 467%Fixa
25000 000 14282 500 16 462 821 5,.80%Fixa

BEI- Suburbanos B 100 000 000 90 476 190 99280792 36%5%Fixa
BEI- Suburbanos C 55000 000 52380 952 59 993 589 4.247%Fixa
BEI-REFERV 160 000 000 160 000 000 196 533703 4.786%Fixa
BEI-REFER VI 10 000 000 110 000 000 115 205 363 2,.976%Fixa
Eurobond 06/26 600 000 000 600 000 000 241197 833 4,047%Fixa
Eurobond 09/19 500 000 000 500 000 000 249741039 5,875%Fixa
Eurobond 09/24 500 000 000 500 000 000 202424 333 4,675%Fixa
Empréstimo Estado 1588 615 235 1588 615 235 1588 390 037 6,5%Fixa

Portugués 11716
3 657 622 378 2816 297 814
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5.6 Caixa e equivalentes de caixa

A rubrica de caixa e equivalentes de caixa, no montante de 6.197.701 euros (2010:
5.863.375 euros), diz respeito a saldo de caixa e de depdsitos, afetos & Atividade em
Investimentos de longa duracdo.

Os componentes de caixa e seus equivalentes evidenciados na demonstracdo dos
fluxos de caixa consolidada para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011
enconfram-se reconciliados com os montantes apresentados nas rubricas da
demonstracdo da posicdo financeira.

5.7 Subsidios

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010

Subsidios 5 3802229 0

O montante registado nesta rubrica (3.802.229 euros) reporta-se aos valores recebidos
a titulo de subsidios pela RAVE, cujos ativos ainda ndo foram totalmente faturados.

6. Atividade de Gestao da infraestrutura

6.1 Ativos Fixos Tangiveis

Apresentamos de seguida os movimentos ocorridos no exercicio nas rubricas dos
Ativos Fixos Tangiveis e respetivas rubricas de depreciacoes.

31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro
Alteragao do

Valor Bruto 01-01-2011 , Transferéncias Aumentos Abates/Reg 31-12-2011
perimefro

Ativos Fixos Tangiveis

Terrenos e Recursos Naturais 5947 252 8480 - 8480 5947 252
Edificios e Outras Construgées 43 300 447 - 2454 491 631553 - 684008 40793 501
Equipamento Bésico 42572891 - 34293 282524 2661043 - 49276 45432 888
Equipamento de Transporte 6711468 125319 43944 - 518606 6362 126
Ferramentas e Utensilios 554 567 3888 - 220 558 235
Equipamento Administrativo 15112667 - 191571 765568 478 060 -2331695 13833027
Outros AFT 1024574 - 1543 72805 - 20643 1075 193
Ativos em curso 3229272 - 390 559 7315550 10 154 263

Total do Ativo Fixo Tangivel Bruto 118 453 137 - 227 407 - 1663 160 11206 844 - 3612929 124 156 485
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Depreciagoes 01-01-2011 B Transferéncias Aumentos Abates/Reg 31-12-2011
perimetfro
Ativos Fixos Tangiveis
Edificios e Outras Construgées 13 43251 1551237 - 9480 14685009
Equipamento Basico 25028 745 - 34293 3925963 - 45091 28875325
Equipamento de Transporte 6475689 159 211 - 498 856 6 136 044
Ferramentas e Utensilios 545809 9027 - 220 554617
Equipamento Administrativo 13779301 - 75012 1035567 -2184 235 12455 621
Outros AFT 899 490 - 1543 48519 - 2031 926 154
Total das Depreciagdes 59 872 286 - 210 848 6729 524 - 2758 193 63 632769
Total do Afivo Fixo Tangivel
Liquido 58 580 851 - 16 559 - 1663160 4477 319 - 854736 60523 715
31 de dezembro de 2010
Unidade de medida: euro
Valor Bruto 01-01-2000 AMeracdodo o o teréncias  Aumentos  Abates/Reg  31-12-2010
perimefro
Ativos Fixos Tangiveis
Terrenos e Recursos Naturais 5947252 5947 252
Edificios e Outras Construgdes 42787 395 470 852 152 028 - 109828 43300 447
Equipamento Basico 41755699 439476 2764216 -2386 500 42 572 891
Equipamento de Transporte 7510 173 68 664 33279 - 900 648 6711468
Ferramentas e Utensilios 53381%6 22158 - 1407 554 567
Equipamento Administrativo 178 441 810 270 - 1121 737 458 - 502290 15 112 667
Outros AFT 1784 111 - 705335 16 491 - 70694 1024 574
Ativos em curso 1638 553 - 856 905 2447624 3229272
Total do Ativo Fixo Tangivel Bruto 116 135 440 878 934 - 763 125 6 173 254 - 3971367 118 453 137
Depreciagoes 01-01-2010 Alterchao g Transferéncias Aumentos Abates/Reg 31-12-2010
perimetfro
Ativos Fixos Tangiveis
Edificios e Outras Construgées 11597 315 1575278 - 29342 13 143 251
Equipamento Basico 21338872 4152 360 - 462 487 25028 745
Equipamento de Transporte 7 178 609 68 664 118 196 - 889780 6475689
Ferramentas e Utensilios 518 456 28761 - 1407 545 809
Equipamento Administrativo 12843900 598 378 - 139776 978221 - 501425 13779301
Outros AFT 1474 656 - 543923 39452 - 70695 899 490
Total das Depreciagdes 54 951808 667 042 - 683 699 6 892 268 - 1955 135 59 872 286
Total do Afivo Fixo Tangivel 61183 632 211892 - 79426 - 719014 -2016232 58 580 851

Liquido

Os valores mais significativos incluidos na rubrica Ativos em Curso referem-se a agdes
de remodelacdo de edificios.
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Os ativos fixos tangiveis implantados em propriedade alheia apresentam o seguinte
detalhe:

Unidade de medida: euro

Descrigdo 2011 2010
Terreiro do Pago 42040 42040
Edificio ART'S 468 804
42 040 510 844

A variacdo face ao ano anterior resulta da dendncia do confrato de arrendamento
do Edificio Art's, com efeito a 30 junho de 2011.

As instalagcdes do Terreiro do Pago sdo as que constam no Despacho Conjunto n°
261/99, relacionado com o "estabelecimento da concessdo CP" e respetivas obras de
melhoramento ocorridas em 31.12.1999.

Contratos de Locacgao Financeira

A REFER regista os ativos adquiridos através de contratos de locagdo financeira em
ativos tangiveis.

Em 31 de dezembro de 2011 os contratos de locacdo em vigor referem-se a trés
viaturas, sendo os respetivos valores como segue:

Unidade de medida: euro
Depreciagées Valor Liquido Valor Divida

Designagdo Valor Bruto
Acumuladas 2011 2011
Matricula 97-GN-03 510155 -51015 18970
M atricula 97-GN-04 5105 -51015 18970
Matricula 10-GO-71 510155 -51015 18970
153 044 - 153 044 0 56 909

Apresentamos de seguida o total dos futuros pagamentos minimos da locacdo, ndo
canceldveis, nos contratos de locagdo financeira que a REFER celebrou:

Unidade de medida: euro
Enfre1e5
anos

Descrigdo Inferior a 1 ano

De acordo com o contrato celebrado

97-GN-03 11680
97-GN-04 11680
10-GO-71 1680

35041

Valor presente da divida 22 142
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6.2 Propriedades de Investimento
As propriedades de investimento registaram a seguinte evolucdo:

Unidade de medida: euro

. . q 2010

Propriedades de investimento Notas 2011 (Reexpresso)
Ativo bruto
Saldo inicial 4558 432 1625 026
Adigdes 6.21 2933406
Saldo final 4558 432 4558 432
Depreciacoes acumuladas
Saldo inicial 49990 18 282
Reforgo 68 376 31709
Saldo final 118 367 49990
Imparidades acumuladas 6.27 127 885
Valor liquido 4312180 4 508 442

As propriedades de investimento sdo constfituidas por dois imdveis detidos pela
empresa para arrendamento. Um dos edificios, em Sines, j& se encontra arrendado
desde abril de 2009 ao Instituto de Gestdo Financeira e de Infraestruturas da Justica,
[.P.

O segundo imével estd situado em Viana do Castelo, e foi classificado como
propriedade de investimento apenas em 2010, pelo facto de existir, igualmente, uma
infencdo forte do mesmo instituto para o arrendamento de uma parte significativa.

O cdlculo do justo valor de cada propriedade de investimento foi reportado &s datas
das demonstracoes financeiras, de acordo com os critérios de avaliagcdo geralmente
aceites para o mercado imobilidrio considerando os valores de arrendamento j& em
vigor no caso de Sines e os negociados para as fragdes de Viana do Castelo.

Desta forma, o justo valor das propriedades de investimento a 31 de dezembro de
2011 ascende a 5.158.799 euros (2010: 6.339.128 euros).

Decorrente das avaliacoes, efetuou-se o registo da perda por imparidade do imébvel
de Viana do Castelo, no montante de 127.885 euros (Nota 6.27).

As propriedades de investimento sdo depreciadas durante o periodo de vida Ufil
expectdvel pelo método das quotas constantes.
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6.3 Ativos Intangiveis

Os movimentos ocorridos em 2011 e 2010 nas rubricas dos Afivos Intangiveis e
respetivas amortizacdes foram:

31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro

Valor Bruto 01-01-2011 Transf/Reg Aumentos Abates 31-12-2011

Ativos Intangiveis

Despesas de Desenvolvimento 662 768 662 768
Programas de Computador 18 889 706 722 696 87 606 - 16501 19683 507
Propriedade Industrial e Outros Direitos 29928 29928
Ativo Intangivel em Curso 2514 046 - 722895 691342 - 80000 2402493
Total do Ativo Intangivel Bruto 22 096 448 - 199 778 948 - 96 501 22778 696
Amortizagoes 01-01-2011 Transf/Reg Aumentos Abates 31-12-2011

Ativos Intangiveis

Despesas de Desenvolvimento 643907 9841 653748
Programas de Computador 17 887 894 - 4069 590 735 18474 559
Propriedade Industrial e Outros Direitos 29928 29928

Ativo Intangivel em Curso

Total das Amortizacées 18 561729 - 4069 600 575 19 158 235

Total do Ativo Intangivel Liquido 3534719 3870 178 373 - 96 501 3620 461

31 de dezembro de 2010
Unidade de medida: euro

Periodo das

Valor Bruto Transf/Reg Aumentos Abates 00-01-1900

DFs (de: a:)

Ativos Intangiveis

Despesas de Desenvolvimento 1384 363 - 721595 662 768

Programas de Computador 17 576 688 705 335 607 684 18889 707

Propriedade Industrial e Outros Direitos 29928 29928

Ativo Intangivel em Curso 1781559 732487 2514046

Total do Ativo Intangivel Bruto 20 772 538 - 16 260 1340 170 22 096 449

Amortizagoes PR Transf/Reg Aumentos Abates 00-01-1900

DFs (de: a:)

Ativos Intangiveis

Despesas de Desenvolvimento 1346 642 - 721595 18 860 643 907

Programas de Computador 15973578 543923 1370393 17 887 894

Propriedade Industrial e Outros Direitos 29928 29928

Activo Intangivel em Curso

Total das Amortizacdes 17 350 147 - 177 672 1389 253 18 561729

Total do Ativo Intangivel Liquido 3422 391 161412 - 49 083 3534720
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Os Ativos Intangiveis com maior expressdo resumem-se a implementacdo de solucdes
informdticas para suporte das atividades do grupo.

6.4 Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos

Os investimentos em empresas associadas e empreendimentos conjuntos detalham-se
como segue:

Unidade de medida: euro

Empreendimentos conjuntos e 2010
n‘p R . Notas 2011
Associadas (Reexpresso)
Investimentos em Empreendimentos
conjuntos
Saldo inicial (Bruto) 231148 649 812
Outros aumentos 4350 000
Transferéncias 6.15 - 231148
Ganhos/ (Perdas) Empreendimentos 631 4768 664
conjuntos : .
Saldo final (Bruto) 0 231148
Imparidades acumuladas 0 0
Inve.stlmento's e'm Empreendimentos 0 231148
conjuntos (Liquidos)
Investimentos em Associadas
Saldo inicial (Bruto) 1424 120 802 414
Outros aumentos 1442309
Transferéncias - 802414
Ganhos / (Perdas) em associadas 6.31 - 16755 - 8189
Saldo final (Bruto) 1407 364 1424 120
In\lles.tlmentos em Associadas 1407 364 1424 120
(Liquido)
Investimentos em Empreendimentos
1407 364 1655268

conjuntos e associadas

Os Empreendimentos conjuntos que constavam das contas do exercicio anterior
respeitavam & participacdo financeira na IFERVISA, entidade partihada com um
grupo privado (VISABEIRA).

O saldo da referida participacdo foi objeto de reexpressdo (Nota 2.1.1).

No decorrer deste exercicio esta participacdo passou a ser classificada como um
ativo ndo corrente detido para venda (Nota 6.15)
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Os investimentos em associadas respeitam das participacdes detidas na GIL e AVEP,
sendo que o movimento do ano respeita ao impacto da aplicacdo do método da
equivaléncia patrimonial da participacdo na AVEP (Nota 6.31).

A participacdo financeira da REFER na empresa GIL enconfra-se de momento sem
valor, como resultado dos sucessivos prejuizos que esta empresa tem vindo a

acumular ao longo dos vdrios exercicios.

O grupo ndo reconheceu perdas relativas d participacdo na GIL ho montante de
2.970.302 euros (2010: 2711.482 euros).

Detalhe das Partes de Capital

Empreendimentos Conjuntos:

31 de dezembro de 2011

Empresas Participacao

ASSOCIADAS
GIL
Gare Intermodal de Lisboa, SA. 33,98%
Av.D.Jodo Il Estagéo do Oriente, lote 115
1990-233 Lisboa

AVEP

Alta Velocidade de Espanha e Portugal, 20,00%
AFIE

Rua Sor Angela de la Cruz,n23, Planta 8
Madrid

Total

Capitais
Préprios

-9690 342

2814729

Resultados do
exercicio

- 874 806

- 33510

Total de Ativos

7747964

4836 583

em Empresas

Total de
Passivos

87 169 956

2021854

Associadas e

Rendimentos
do periodo

5042 609

10248

Valor
contabilistico

1407 364

1407 364

_ARS

e

31 de dezembro de 2010

Empresas Participacdo

ASSOCIADAS
GIL
Gare Intermodal de Lisboa, S.A. 33,98%
Av.D.Joao Il Estagado do Oriente, lote 1.5
1990-233 Lisboa

AVEP 20,00%

Alta Velocidade de Espanha e Portugal,
AEIE.
Rua Sor Angela de la Cruz, n.?3, Planta 8

M adrid

EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS
IFERVISA
Ruado Dr. Eduardo Neves 50,00%
Estacao de Entrecampos, porta A
Freguesia de N* S*F4tima, Lisboa

Total

Capitais
Proprios

-8928657

2848239

9987990

Resultados do
exercicio

-1128 564

- 36378

24

Total de
Activos

78248 158

4775335

31385307

Total de
Passivos

87 76 815

1927 096

21397 317

Rendimentos
do periodo

5377667

6103

Valor
contabilistico

1424 20

231148

1655268
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31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro
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Ativos Passivos
Empréstimos financeiros Ativos financeiros .
concedidos e  justo valor por  financeiros  justo valor por ouiros) Lo
Classe de acordo comAS 39 Notas prom—— Ty disponiveis o passivos passivos ndo Total
receber resultados para venda resultados financeiros financeiros
(Nota 6.5.1) (Nota 6.5.1)
Ativos
Ativos em Gestao de Infraestrutura
Ferroviria 128 936 714 15 549 287 31875 13 107 594 157 625 470
Nao correntes
Ativos financeiros disponiveis paravenda 6.6 31875 31875
31875 31875
Correntes
Gaixa e equivalentes de caixa 6.1 14843 968 4843968
Outros ativos financeiros 6.8 %9747 #9747
Glientes e outras contas a receber 6.1 113 502 746 1107594 6 700 340
Instrumentos financeiros derivados 6.0 15,399 540 399 540
Empréstimos e contas a receber 67 500000 500000
128 936 714 15 549 287 13 107 594 157 593 595
Ativos em investimentos de
infraestruturas de longa duragao 4840419 418 995877 4841415294
Correntes
Concedente - Estado - Gonta a Receber 51 4833602035 4833602035
Clientes e outras contas a receber 53 619682 995877 1615558
Caixa e equivalentes de caixa 56 6197701 6197701
4840 419 418 995877 4841415294
Total ativos financeiros 4969 356 132 15 549 287 31875 14103 471 4999 040 764
Passivos
Passivos em Gestéo de
Infraestrutura Ferroviaria 78943804 1757 579 394 40452752 1876 975 950
Néo correntes
Empréstimos obtidos 6181 1569 604 805 1569 604 805
Fomecedores e outras contas a pagar 619 4715338 4715338
1569 604 805 4715 338 1574 320 43
Correntes
Empréstimos obtidos 6181 187 712 163 877253
Instrumentos financeiros derivados 6.0 78943804 78 943 804
Fomecedores e outras contas a pagar 619 50262437 35737 4% 85999851
78 943 804 187 974 590 35 737 414 302 655 808
Passivos em investimentos de
infraestruturas de longa duragéo 4833 602 035 131648 051 9620448 4974 870534
Néo correntes
Empréstimos obtidos 55 4565956 695 4565 956 695
4565 956 695 4565 956 695
Correntes
Empréstimos obtidos 55 267 645340 267 645340
Fomecedores e outras contas a pagar 54 ©7 845822 9620448 187 466 270
Subsidios 57 3802229 3802229
267 645 340 131648 051 9 620 448 408 913 839
Total passivos financeiros 4833 602 035 78943804 1889227446 50073200 6 851846 485

REFER
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31 de dezembro de 2010

Unidade de medida: euro

Ativos Passivos
Empréstimos financeiros Ativos financeiros .
concedid justo valor por financeiros  justo valor por Ostres Ativos e
Classe de acordo comIAS 39 Notgs concedidese ] ¥ P nanceio: U ¥ @ passivos passivos nao Total
contas a via de disponiveis via de K A ) >
financeiros financeiros
receber resultados para venda resultados
(Nota 6.5.1) (Nota 6.5.1)
Ativos
Ativos em Gestao de Infraestrutura
Ferroviaria 73 867 821 30094 429 31875 10 539 374 114 533 500
Néo correntes
Ativos financeiros disponiveis paravenda 6.6 31875 31875
31875 31875
Correntes
Caixa e equivalentes de caixa 6.1 2163887 2163887
Outros ativos financeiros 6.3 5 354 5354
Clientes e outras contas a receber 6.1 70703934 10539374 81243308
Instrumentos financeiros derivados 6.0 29949075 29949075
Empréstimos e contas a receber 67 1000 000 1000 000
73 867 821 30 094 429 10 539 374 114 501625
Ativos em investimentos de
infraestruturas de longa duragio 4443 536 386 34 184 4443 570 571
Correntes
Concedente - Estado - Gonta a Receber 51 4429072452 4429072452
Clientes e outras contas a receber 53 8600559 34 84 8634744
Caixa e equivalentes de caixa 56 5863375 5863375
4443 536 386 34184 4443570 571
Total ativos financeiros 4 517 404 207 30094 429 31875 10573559 4558 104 070
Passivos
Passivos em Gestéo de
Infraestrutura Ferroviaria 89282049 1653 634 687 45317337 1788 234 073
Néo correntes
Empréstimos obtidos 6181 1095 120 762 1095 120 762
Fomecedores e outras contas a pagar 619 5069 87 5069 87
1095 120 762 5069 187 1100 189 949
Correntes
Empréstimos obtidos 6181 497 759 039 497 759 039
Instrumentos financeiros derivados 6.0 89282049 89282049
Fomecedores e outras contas a pagar 619 60754887 40248 50 101003 037
89 282 049 558 513 926 40 248 150 688 044 124
Passivos em investimentos de
infraestruturas de longa duracéo 4429072 452 155 025 877 11206 330 4 595 304 659
Néo correntes
Empréstimos obtidos 55 3239387766 3239 387 766
3 239 387 766 3239 387 766
Correntes
Empréstimos obtidos 55 1189 684 686 1189 684 686
Fomecedores e outras contas a pagar 54 55025877 11206 330 6 232 207
1189 684 686 155 025 877 11206 330 1355 916 893

Total passivos financeiros 4429 072 452 89282049 1808660564 56 523 667 6383 538 732
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Apresenta-se de seguida a desagregacdo dos ativos e passivos financeiros ao justo
valor por via de resultados de acordo com os niveis definidos na IFRS7:

31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro

Classe de acordo comIAS 39 Notas Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Ativos financeiros

Outros ativos financeiros 6.13 %9747 %9747
Ativos financeiros justo valor por via de 6.10 15399 540 15399 540
resultados
149 747 15 399 540 15 549 287
Passivos financeiros
Passivos financeiros justo valor por viade 6.0 78943804 78943804
resultados
- 78 943 804 - 78 943 804

31 de dezembro de 2010

Unidade de medida: euro

Classe de acordo comIAS 39 Notas Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Ativos financeiros

Outros ativos financeiros 6.13 145 354 145 354
Ativos financeiros justo valor por via de 6.10 29949 075 29,949 075
resultados

145 354 29 949 075 30 094 429
Passivos financeiros
Passivos financeiros justo valor por via de 6.10 - 89282 049 - 89282 049

resultados
- 89 282 049 - 89 282 049
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6.6 Ativos financeiros disponiveis para venda — nao correntes

A rubrica de ativos disponiveis para venda inclui os seguintes investimentos:

Unidade de medida: euro

Ativos disponiveis para venda Notas 2011 2010

Valores de aquisicao

Fernave 64 494 64 494
Metro Mondego 26 875 26875
CRV 5000 5000
Enerfer 133072 133072
Pirites Alentejanas 1087 1087

230 529 230 529

Imparidades acumuladas

Fernave 64 494 64 494
Enerfer 133072 133072
Pirites Alentejanas 1087 1087

6.27 198 654 198 654

Valor liquido da participacédo

Metro Mondego 26 875 26875
CRV 5000 5000
6.5 31875 31875

Estes instrumentos de capital préprio ndo se encontram cotados num mercado ativo,
estando registados ao custo deduzido de perdas de imparidade conforme a politica
divulgada na Nota 2.2.7.

A participacdo detida pela REFER na FERNAVE é de 10%, e no Metro Mondego é de
2,5%. Em relacdo a CVR - Centro para a Valorizacdo Residuos, trata-se de 10
unidades de participacdo.

O investimento na FERNAVE, encontra-se totalmente ajustado por imparidade, uma
vez que os capitais préprios (versdo proviséria a esta data) desta ascendem a um
valor negativo de 1.855.893 euros (3.800.454 euros negativos em 2010).
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6.7 Empréstimos e contas a receber — nao correntes
Os empréstimos e contas a receber ndo correntes apresentam-se de seguida:

Unidade de medida: euro

Empréstimos e contas a receber Notas 2011 2010
Outras contas areceber 500000 1000 000
Emprestimos a associadas 1.2 9002763 488901
Imparidades acumuladas 6.27 -9002763 -4889014

65 500 000 1 000 000

As outras contas a receber respeitam a prestacdes ndo correntes (vincendas em aboril
de 2013) referente ao valor do negdcio de Trespasse de Extracdo e Comercializacdo
de Inertes, celebrado entre a FERBRITAS e a TECNOVIA em outubro de 2009.

O acréscimo dos suprimentos prestados pela REFER & GIL, em 2011 (4.113.749 euros),
foram objeto de registo de imparidade (Nota 6.27), em virtude dos capitais proprios
daqguela empresa se enconfrarem completamente absorvidos (Nota 6.4).

6.8 Ativos por impostos diferidos

Os ativos por impostos diferidos evoluiram como segue, para os periodos findos em 31
de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010, respetivamente.

Unidade de medida: euro
Demonstracgdo dos resultados
consolidados

Notas 01-01-2011 Aumentos Diminvigoes  31-12-2011

Diferencas temporarias que originam
impostos diferidos ativos

Ajustamentos de clientes 175 556 391943 - 114718 452 781
Amortizagdes / Depreciagdes 185 106 - 335374 - 150268
Provisdes 367 026 285475 - 83694 568 808
Ajustamentos de transicdo 69716 - 7429 52287
AJu_slamenlo de Ativos nédo correntes 2476046 2476046
detidos para venda
AJuslgmenlos de propriedades de 9591 9591
investimento

Taxa de imposto aplicada as diferengas 26,50% 797 404 3249 379 - 551215 3 495 568

temporériras :

Imposto diferido ativo 211 312 861085 - 146 072 926 325

Impacto liquido na Demonsiragdo

mpacioid ¢ 6.32 715013

dos Resultados
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Unidade de medida: euro

Demonstragdo dos resultados
consolidados

Notas 01-01-2010 Aumentos Diminuvigées  31-12-2010

Diferencas temporarias que originam
impostos diferidos ativos

Ajustamentos de clientes 436716 101015 - 362 175 175556
Amortizagdes / Depreciacdes 185 106 185 106
Provisdes 367 026 367026
Ajustamentos de transigao 87 44 - 17428 69716

Ajustamentos de inventarios

Taxa de imposto aplicada as diferengas

temporériras : 26,50% 26,50% 890 886 286 121 - 379603 797 404
Imposto diferido ativo 236 085 75 822 - 100 595 211312
I to liquid D fraca

mpacto liquido na Demonstragdo 6.3 - 24773

dos Resultados

6.9 Inventarios

Os inventdrios apresentam a composicdo que segue para os periodos findos em 31 de
dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010.

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 =l
(Reexpresso)
M atérias primas, subsidiarias e de consumo 14 967 287 14638615
Mercadorias 285507 244478
Produtos acabados 6.21 4237086 4154788
Produtos e Trabalhos em curso 6.21 388 282
Mercadorias em transito 82479
:nmvpea;tig::ess acumuladas em 627 - 723778 - 262720
GESTAO INFRAESTRUTURA 18 766 102 19 245 922

A rubrica de matérias-primas, subsididrias e de consumo refere-se aos diversos tipos
de materiais que sdo incorporados na manutencdo de infraestruturas.
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De seguida apresenta-se o cdlculo do custo das mercadorias consumidas para os
periodos em andlise:

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010
Existéncias Iniciais 14 883 093 4 164 644
Compras 20524 875 42924 312
Regularizagbes 15047 515 -3 000809
Existéncias Finais 15252 794 4883093
Custo do consumo dos materiais 35202 689 39 205 054

Os produtos acabados incluem fracdes de habitacdo e comercias em Sines.

Numa base periddica e tendo como objetivo quantificar o ajustamento de perdas em
inventdrios é efetuada inventariacdo fisica de stocks, e uma andlise dos mesmos.
Assim, a imparidade refere-se:

a materiqis que estdo obsoletos ou depreciados tecnicamente e que ndo
podem ser utilizadas na atividade do Grupo REFER, podendo eventualmente ser
objeto de venda no caso de aparecer comprador interessado;

a uma comparacdo enfre o preco de mercado dos materiais, e o valor pelo qual
estes se enconfram registados;

Da andlise efetuada no final do exercicio de 2011 concluiu-se que o ajustamento por
imparidade dos inventdrios deveria ser reforcado em 461.058 euros (2010: 137.539
euros) (Nota 6.27).

6.10 Instrumentos Financeiros Derivados

A REFER ufiliza instrumentos financeiros derivados com o de gerir os riscos financeiros a
que se enconftra sujeita.

De acordo com as suas politicas financeiras, a REFER ndo utiliza derivados para
especulacdo.

Apesar de os derivados confratados corresponderem a instrumentos eficazes na
cobertura econdmica de riscos, nem todos se qualificam como instrumentos de
cobertura contabilistica de acordo com as regras e requisitos da IAS 39 (ver Nota 2.2.
adlinea f)). Assim, optou-se por considerar a carteira de derivados como de
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negociacdo e, consequentemente, ndo qualificar nenhuma das posicoes como
instrumento de cobertura contabilistica.

Os instrumentos que ndo se qualifiguem como instrumentos de cobertura
contabilistica sdo classificados como derivados de negociacdo na categoria de
ativos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados. Os derivados de
negociagdo sdo registados na demonstracdo da posicdo financeira pelo seu justo
valor e as variacdes do mesmo sdo reconhecidas em resultados financeiros. A data
de 31 de dezembro de 2011 e de 31 de dezembro de 2010, o valor nominal da
carteira de derivados da REFER, ascendia a 1.850 milhdes de euros € 2.750 milhdes de
euros, respetivamente, num passivo financeiro global de 6.551 milhdes de euros em
2011 e de 6.025 milhdes de euros em 2010.

Apresenta-se de seguida o justo valor dos derivados existentes:

31 de dezembro de 2011

= Montante
Variagdo Justo Valor N
% L Justo Valor (€) Nominal N
Instrumento Coberto Descrigao dez 11/ dez 10 (€) N Maturidade
Cobertura (milhGes €)
Ativo Passivo <0 >0 Dez-11
Schuldshein ABN 100% Gap KO (Eur 6m <5.80%) 317 B1 300 1404-2011
Schuldshein West LB 100% Digital Cap (Stibor m <6.25%Ewribor 2 <6,25% Eur - 3335 265808 200 08-0-2012
6m <6.00%)
Schuldshein West LB Gap KO (Eur 6m <6%) - 3992776 4%7026 200 08-10-202
Eurobond 05/15 100% Dual Rangs [(10Y GBP-10Y EUR Spread) e (0Y-2Y EUR - 16476 067 - 5109380 50 6-03-206
Spread)]
Eurobond 05/%5 Plain vanilla 399 540 181183 50 -03-20%5
Eurobond 05/%5 Plain vanilla - 7727973 50 -03-206
Eurobond 05/%5 Plain vanilla - 15596 623 - 1891901 50 -03-206
Eurobond 05/%5 10Y-2Y EUR Spread Rib - 28025575 - 2757352 300 -03-206
Eurobond 06/21 100% Cap KO (Eur 2m <7%) - 9775202 7545782 500 B-12-2021
Eurobond 06/26 50% Gap KO (Eur m <6.50%) - 507416 4683644 200 -1+2026
Eurobond 06/26 Plain vanilla - 2345336 100 -1+2026
Eurobond 06/26 Fixed-Fixed Swaption Bermuda 347487 100 -1+2026
Eurobond 09/24 Plain vanilla - 6289409 250 -10-2024

Nota 6.5 15399540 -78943804 - 26121352 21910061 1850
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31 de dezembro de 2010

= Montante
% - Justo Valor (€) LB IO Nominal )
Instrumento Coberto Descrigao dez 10/ dez 09 (€) . Maturidade
Cobertura (milhGes €)
Ativo Passivo <0 >0 Dez-10

Schuldshein BHH 100% Plain vanilla 5502447

Schuldshein ABN 100% CapKO (Eur 6m <5.80% 36761 5570931 300 104-2011
Schuldshein West LB 100% E'i?taé_(gg;’)‘s”bw 12m <6.25%Ewribor m <6.26% Eur - 20u3 407504 200 08-0-202
Schuldshein West LB Cap KO (Eur 6m <6%) - 8159802 977750 200 08-0-202
Eurobond 05/%5 100% g:::;?]"ge [(10Y GBP-10Y EUR Spread) e (10Y-2Y EUR - 11366 687 - 3074225 150 16-03-206
Eurobond 05/ Plain vanila 1586 357 2251667 150 16-03-206
Eurobond 05/%5 Plain vanilla 7727973 3417709 150 1-03-206
Eurobond 05/% Plain vanilla - 8704722 - 1704722 150 1-03-206
Eurobond 05/ Plain vanilla - 1130216

Eurobond 05/%5 0Y-2Y EUR Spread Rib - 25268223 2723134 300 1-03-206
Eurobond 06/21 100% CapKO (Eur 2m <7%) - 17321074 - 1731666 500 122021
Eurobond 06/26 50% CapKO (Eur 2m <6.50%) - 9757779 - 1280441 200 6-112026
Eurobond 06/26 Long Cap 2345336 3488542 100 6-112026
Eurobond 06/26 Fixed-Fixed Swaption Bermuda - 347487 - 347487 100 %-112026
Eurobond 09/24 50% Plain vanilla 6289409 10324 980 250 16-10-2024

Nota 6.5 29949075 -89282049 - 31440657 44664663 2750

6.11 Clientes e Outras Contas a Receber

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010

Clientes 71390972 34219675
Outras contas a receber 42359 074 37 461324
Acréscimos de rendimento 6707 045 1083 823
Estado e outros entes publicos 4053924 6729 312
Gastos areconhecer 2189326 1749 174

65 126 700 340 81 243 308
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Os saldos de clientes e outras contas a receber constituem saldos correntes, pelo que
se aproximam do seu justo valor.

Os clientes decompdem-se como segue:

Unidade de medida: euro

Clientes Notas 2011 2010
Outras entidades relacionadas 103 60 158 141 26650676
Diversos 12422079 8708372
Entidades associadas ou conjuntamente
controladas 10.2 37696 102856
Imparidades acumuladas 627 - 1226 944 _1242 229
71 390 972 34 219 675

Os débitos a clientes-outras entidades relacionadas (CP, CP Carga) e clientes
diversos (Ferfagus e Takargo), incluem essencialmente as taxas de ufilizagdo e
servicos de telecomunicacdes debitadas ds entidades que utilizam as infraestruturas
ferrovidrias, e também os débitos efetuados aos operadores de servicos prestados no
dmbito da atividade comercial, manobras, capacidade pedida e ndo utilizada,
utilizacdo de estacodes, servico de informacdo ao publico, estacionamento de
material circulante e outros servicos.

O ajustamento de clientes, no montante de 1.226.944 euros (2010: 1.242.229 euros), diz
respeito fundamentalmente, ds atividades de telecomunicacdes, valorizacdo do
patrimdnio e servicos de engenharia e transporte.

As outras contas a receber apresentam-se como segue:

Unidade de medida: euro

Outras contas areceber Notas 2011 2010
Diversos 4461113 39724835
Entidades associadas ou conjuntamente
controladas 10.2 192
Imparidades acumuladas 6.07 2955039 _2263702

42 359 074 37 461 324
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Na rubrica de Outras contas a receber - Diversos respeita entre outras ds seguintes
realidades:

Cerca de 31% (38% em 2010) diz respeito & concretizacdo parcial do Protocolo com o
Municipio de Aveiro para a Construcdo da Nova Estacdo Ferrovidria - Interface Rodo
ferrovidrio, Requalificacdo Urbana da Zona Envolvente.

Esta rubrica inclui ainda valores de expropriacdes colocados & ordem dos Tribunais,
até decisdo conclusiva dos referidos processos de expropriagcdo.

Faz ainda parte desta rubrica o valor liquidado de IVA referente a inversdo do sujeito
passivo de 414.323 euros (377.229 euros em 2010); ou seja € valor de IVA que a REFER
teve que liquidar com base nos autos de medicdo assinados e que por diferenca
temporal na rececdo da fatura, ndo estavam criadas as condicdes para a deducdo
respetiva.

Inclui-se também a divida de curto prazo da Tecnovia pelo trespasse da atividade de
Extracdo e Comercializacdo de inertes, efefuado pela FERBRITAS, celebrado em
outubro de 2009, no montante de 500.000 euros (2010: 375.000 euros). A divida de
longo prazo, relativa a este negdcio encontra-se na rubrica de Empréstimos e contas
areceber (ver nota 6.7).

Na rubrica Outras contas a receber - Diversos foi registado o valor de 2.816.329 euros,
que resulta de um pagamento & Direcdo Geral dos Impostos no dmbito de uma
inspecdo tributdria do IVA, referente ao exercicio de 2006. A REFER PATRIMONIO estd
convicta de obter resultado favordvel da reclamacdo graciosa apresentada em 2011
dado que ndo se constata qualquer incumprimento fiscal na operacdo em causa.

Deixou de estar considerada a verba a receber do Gabinete Metro Sul do Tejo (2010:
616.982 euros), dado ter sido este gabinefe exfinto pela Resolugcdo do Conselho de
Ministros n.°87/2010 de 11 de novembro; no OE 2012, capitulo 50. De igual modo ndo
estdo incluidas qualquer verba para reembolso das despesas efetuadas pelo ja
extinto GMST, pelo que se procedeu d regularizacdo do valor evidenciado como
devido (antes da regularizagcdo, ascendia a 597.813 euros).

As imparidades acumuladas de outras contas a receber s¢o de 2.255.039 euros, cuja
reversdo, apds andlise efetuada & probabilidade de cobranca de saldos, foi de 8.664
euros (Nota 6.27). Esta diminuicdo enconfra-se registada na rubrica “Reversdes de
Perdas de Imparidade de Dividas a Receber” da Demonstracdo dos Resultados
consolidada.

Inclui também, entre outros, pagamentos antecipados relativos: as rendas pela
utilizacdo por 12 anos de um canal técnico rodovidrio (944.584 euros, em 2010: 0
euros), licencas de Software (467.144 euros, em 2010: 578.142 euros) servicos
especializados de Tl (199.940 euros, em 2010: 0 euros), contratos de aluguer de
circuitos (120.105 euros, em 2010: 138.022 euros).

A rubrica de Estado e outros entes puUblicos inclui IVA a recuperar no montante de
3.925.933 euros (2010: 6.626.350 euros), dos quais 2.500.000 euros respeitam ao reporte

ol =
=

P

)
|J



Relatério Consolidado 2011
Grupo Refer

116

de IVA da REFER relativo a Julho de 2011, cujo reembolso foi efetuado em 06 de
janeiro de 2012. O valor remanescente resulta do apuramento de IVA relativo a
dezembro que ird ser recuperado mediante o reporte em periodos seguintes.

O restante saldo da rubrica de Estado e outros entes publicos, respeita d Seguranca
Social no montante de 127.991 euros (2010: 102.962 euros), na empresa REFER, e é
justificado por esta ser entidade cenfralizadora, e neste &ambito, substituir-se
temporariamente & Seguranca Social, pelo pagamento devido aos frabalhadores na
situacdo de baixas/licencas médicas.

Quanto & rubrica de acréscimos de rendimentos diz respeito, essencialmente, a
rendimentos operacionais, destacando-se o montante referente a especializacdo da
concessdo da exploracdo das estacdoes (41% do total), faturados em 2012 mas
referentes a periodos de 2011. Deste valor destaca-se o contrato de concessdo
celebrado com a REFER PATRIMONIO, e na sequéncia da reestruturacdo da atividade
desta Ultima, foi entregue a gestdo de estacdes ferrovidrias na componente do
servico publico de exploracdo ferrovidria, a concessdo de exploracdo de bens de
dominio publico ferrovidrio ndo afetos a exploracdo ferrovidria assim como bens de
dominio privado da REFER através de trés contratos autdbnomos. Estes trés contratos
estdo a ser objeto de reformulagdo num Unico contrato, encontrando-se & data da
apresentacdo de contas aprovada a respetiva minuta, mas ainda ndo valorizado.
Como tal os valores apurados em relagcdo aos frés contratos em vigor assumiram a
forma de acréscimo de rendimentos.

Foram identificados materiais sobrantes de diversos projetos de investimento. Estes
matericis foram, em devido tempo, requisitados cos armazéns e imputados cos
diferentes projetos. Por nd&o ter sido possivel em tempo Util, identificar as
nomenclaturas da grande maioria, que os érgdos operacionais estimam em 3.087.742
euros, este valor ndo consta do material inventariado pelo que foi acrescido a esta
rubrica por contrapartida de ganhos em inventdrios / Sobras (Nota 5.21). Pela
infroducdo das nomenclaturas em inventdrio, esta rdbrica serd saldada em 2012.

6.12 Impostos sobre o rendimento

O quadro de seguida apresentado respeita aos montantes de imposto sobre o
rendimento de pessoas coletivas (IRC) das vdrias entidades integradas no perimetro
de consolidagdo do grupo.
Unidade de medida: euro
IRC 2011 2010

A recuperar 1740 781 3961949
A pagar 1321671 151054
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O imposto a recuperar em 31 de dezembro de 2011 é proveniente da REFER e REFER
PATRIMONIO.

O imposto a recuperar pela REFER, ascende a 700.000 euros e decorre de
pagamentos especiais por conta efetuados, sendo que, deste montante, ao abrigo
da legislagdo fiscal vigente, foram efetuados pedidos de reembolso, sendo 200.000
euros de 2003, 40.000 euros de 2004, 40.000 euros de 2005 e 70.000 euros de 2006, num
total global de 350.000 euros.

O restante imposto a recuperar, a favor da REFER PATRIMONIO, compreende a
estimativa de imposto a recuperar do exercicio (994.820 euros), saldos provenientes
da Integracdo da CP COM (41.711 euros) e pagamentos especiais por conta
decorrentes da extingdo /integracdo da ESBENTO (4.250 euros).

A diferenca face aos valores a recuperar de 2010, explica-se essencialmente pela
extincdo da ESBENTO e da CP COM, entidades que recuperavam imposto, e &
variacdo ocorrida nas retencdes de prediais da REFER em virfude da rescisdo do
contrato de arrendamento do edificio Art's ocorrida em 2011.

No que concerne aos valores a pagar os mesmos respeitam das tributacdes
auténomas da REFER que ascenderam a 306.941 euros e as estimativas do ano da
FERBRITAS no valor de 589.128 euros (2010: 30.085 euros) e REFER TELECOM no
montante de 425.602 euros (2010: 120.969 euros).

6.13 Ativos financeiros ao justo valor por resultados

Os movimentos ocorridos na rubrica de ativos financeiros ao justo valor por resulfados
foram os seguinfes:

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010
Justo valorem 0O1jan. 45 354 150 562
Ganhos / (Perdas) de Justo valor 4393 - 5208
Justo valor a 31 dez. 65 149 747 145 354

Os ativos financeiros ao justo valor por resultados estdo contabilizados aos valores de
mercado, em 31 de dezembro de 2011 e 2010, e sdo constituidos por unidades de
participagdo cotadas num fundo do BES.

Sobre os titulos em causa estd subjacente a existéncia de um risco de preco, dessa
forma, variagdes de 10% ocorridas nas cotacdes, implicam variagcdes no resulfado de
14.975 euros.
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Os componentes de caixa e seus equivalentes evidenciados na demonstracdo dos
fluxos de caixa consolidada para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011
enconfram-se reconciliados com os montantes apresentados nas rubricas da

demonstracdo da posicdo financeira.

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010
Dep6sitos bancarios 14 820 258 2142456
Numerério 23710 21431

65 14 843 968 2163 887

6.15 Ativos nao correntes detidos para venda

A parceria entre a REFER PATRIMONIO e o Grupo VISABEIRA, por meio da IFERVISA, foi
objeto de negociacdo, no ano corrente, com vista a cessacdo dessa parceria, tendo
resulfado da mesma, um principio de acordo para a dlienacdo dos 50% da

participacdo em posse da REFER PATRIMONIO.

Para determinacdo do valor da participacdo foi solicitado a uma enfidade

independente a avaliagcdo da IFERVISA.

Ambos os parceiros pretendem que o negdcio se efetive em 2012.

Face ao exposto, o investimento detido na IFERVISA passou a ser considerado Ativo
ndo corrente detido para venda, mostrando-se de seguida a sua composicdo:

Unidade de medida: euro

Ativo ndo corrente detido para venda Notas

Participacéo financeira detida da IFERVISA 6.4

Suprimentos prestados durante 2011

Imparidade anterior a classificacdo como ANCDV 6.30

Justo valor da participagao

2011

231148

1066 000

1297 148

- 98952

1198196

O justo valor da participacdo foi calculado, por entidade independente de acordo

com as prdticas aceites nestas situacoes.



o
Relatério Consolidado 2011 EW §
‘& rave el T

Grupo Refer

N9 WFD

A imparidade do exercicio compreende a diferenca existente entre o justo valor do
investimento e o valor contabilistico do investimento, no momento imediatamente
anterior d passagem do mesmo para Ativo ndo corrente detido para venda (Nota
6.30).

6.16 Capital e Reservas

6.16.1 Capital

De acordo com o disposto no despacho emanado pelos Secretdrios de Estado do
Tesouro e das Financas e das Obras Publicas, Transportes e Comunicacdes, datado
de 29 de dezembro de 2011, o capital estatutdrio da REFER foi objeto de aumento por
conversdo parcial do empréstimo concedido pelo Estado, em capital, no montante
de 125 milhdes de euros.

6.16.2 Reservas

A reserva em causa foi constfituida no dmbito da aquisicdo do remanescente do
capital da CP COM (20%), antes do processo de fusdo desta, em 4 de fevereiro de
2011 a SETEPCOM. Uma vez que jd existia controlo anteriormente a este reforco da
posicdo financeira, de acordo com a |IAS 27, a diferenca de aquisicdo deve ser
imputada ao capital proprio.
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Apresenta-se de seguida os ativos e passivos ao justo valor considerados no momento
da aquisicdo:

Justo valor de ativos e passivos adquiridos Euros

Ativos

Ativos fixos tangiveis 16 559

Ativos porimpostos diferidos 26769

Clientes e outras contas areceber 2631874

Caixa e outros ativos financeiros 1022 484
Total do ativo (1) 3 697 686
Passivos

Fornecedores e outras contas a pagar 3094 741
Total do passivo (2) 3094 741
Ativo liquido da CP COM (3) = (1) - (2) 602 945
20% em posse de interesses nido controlados (3) x 20% 120 589
Valor de aquisicao 220 000
Diferenca de aquisicdo relevada em Reservas 99 411

6.17 Interesses nao controlados

O detalhe dos interesses ndo controlados incluidos no Capital Proprio, em 2011 e 2010,
evoluiu como se mostra:

Unidade de medida: euro

Interesses ndo controlados CPCOM RAVE Total
01-01-20M1 - 118699 -1182473 -1301172
Alteracdes perimetro 118 699 118 699
Resultado do ano 109238 109238
31-12-20M1 -1073 235 -1073 235
01-01-2010 - 112431 - 112431
Alteracdes perimetro -1225990 -1225990
Resultados de anos anteriores 22369 22369
Resultado do ano - 6268 21148 14 880

31-12-2010 - 118 699 - 1182 473 -1301172




o
Relatério Consolidado 2011 EW §
‘& rave el T

Grupo Refer

121

6.18 Empréstimos Obtidos

6.18.1 Dividas a Instituicoes de Crédito e outras entidades

Apresenta-se a discriminacdo de Empréstimos correntes e ndo correntes para
financiamento da Atividade de Gestdo de Infraestrutura:

Unidade de medida: euro

Empréstimos Notas 2011 2010

Nao correntes

Empréstimos obrigacionistas 1094 938 517 1094 225 508

Empréstimos Estado 474 156 384

Financiamentos bancarios 509904 838 344

Locagdes Financeiras 56 909
6.5 1569 604 805 1095 120 762

Correntes

Financiamentos bancarios 137653 218 497 723 998

Locagdes Financeiras 58935 35 041
6.5 137 712 152 497 759 039

1707 316 957 1592 879 800

A rubrica de Dividas a instituicdes de crédito correntes (REFER) inclui o montante de
1.691 milhares de euros (2010: 5.455 milhares de euros) referente a juro corrido e gastos
a reconhecer de empréstimos afetos a Gestdo de Infraestrutura, por via do
reconhecimento do custo amortizado.

Em 31 de dezembro de 2011 a REFER detinha 100 milhdes de euros em papel
comercial e cerca de 44,3 milhdes de euros em descobertos bancdrios, classificados
em "Dividas a instituicdes de crédito”. Em 2010, foram alocados ao financiamento da
Atividade de Gestdo de Infraestrutura 171,1 milhdes de euros relativos a papel
comercial e 320,8 milhdes de euros respeitantes a descobertos bancdrios.
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Termos e prazos de reembolso dos empréstimos para financiamento de gestdo da infraestrutura

31 de dezembro 2011

e _ Data de Montante Capital em AmortizacGo Pagamento  Taxa de
esignacdo . - .
el assinatura (euros) divida Data inicial Data final Fefiodicida  de jyros Juro
Sem Aval do Estado
REFER Eurobond
-03- 16-03-2015 - 9
2005/20% (1) #6-03-2005 600 000 000 600 000 000 Bullet 6-Mar 4,00%
REFER Eurobond
- 13-1-2021 y o
2006/2024(1) 30-1+2006 500 000 000 500 000 000 Bullet 13-Jan 4,25%
Empréstimo estado 30-2-2011 474 156385 474166385 31052013 30-1+20%  Semestral StMai 6.50%
portugués 30-Nov
Papel Comercial Varias datas 94731799 94731799 - Mar-£ Semestral/ 523%
Trimestral
Descobertos Varias datas 44283989 44283989 - Juk-2 ) Trimestral 3227%
Bancarios
BCP/Millenium fevereiro e Euribor 6
(Ferbritas) 17-02-1999 4239782 838650 3108202 7-02-201 Semestral agosto Meses10,875%
Total 1714010823
(1) Total considerando custo efetivo 1708 949 339
Termos e prazos de reembolso dos empréstimos para financiamento de gestdo da infraestrutura
31 de dezembro 2010
e _ Data de Montante Capital em Amortizagdo Pagamento Taxa de
esignagdo . L .
Bl assinatura (euros) divida Data inicial Data final Pe”‘;"""da de Juros Juro
e
Sem Aval do Estado
REFER Eurobond
-03- 1$6-03-2015 . 9
2005/20% (1) #6-03-2005 600 000 000 600 000 000 Bullet 6-Mar 4,00%
REFER Eurobond
- 13-1-2021 . o
2006/2024(1) 30-1+2006 500 000 000 500 000 000 Bullet 13-Jan 4,25%
Papel Comercial Vérias datas 171107 261 171107 261 Vérias datas Semestral/ -
Trimestral
Descobertos Varias datas 320 837 288 320837 288 Vérias datas B Varias datas -
Bancarios
BCP/Millenium fevereiro e Euribor 6
(Ferbritas) 17-02-1999 4239782 1162295 17-02-2014 Semestral agosto meses+0.875%
Total 1593 106 844

(1) Total considerando custo efetivo

1587 332 352
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Apresenta-se de seguida o justo valor dos financiamentos a taxa fixa, & data de 31 de
dezembro de 2011:

Financiamentos a Taxa Fixa - Justo Valor
31 de dezembro de 2011

Desi _ Valor Capital em Jusio Val . de J

esignacdo . o usto Valor axa de Juro
ande Nominal (€) divida

Eurobond 5/15 600 000 000 600 000 000 254 473363 4%Fixa

Eurobond 6/21 500 000 000 500 000 000 157 780 682 4,25%Fixa

Empréstimo Estado 474 156 385 474 156 385 474089 170 6,50%Fixa

Portugués 1116

BGP/Millenium (Ferbritas) 4239782 838 650 777576  Euribormeses

+0,875%

1574 995 035 887 120 791

6.19 Fornecedores e Outras Contas a Pagar
Esta rubrica engloba os seguintes montantes:

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 il
(Reexpresso)
Nao correntes
Rendimentos areconhecer 6.5 4715338 5069 187
4715 338 5069 187
Correntes
Fornecedores 28860 271 44 957 692
Acréscimos de gastos 19630678 20 425596
Adiantamentos por conta de vendas 18252 137 17 606 311
Outras contas a pagar 9417 052 9725454
Estado e outros entes publicos 6945 27 4919 101
Rendimentos areconhecer 2815982 3290277
Adiantamentos de clientes 78606 78606
6.5 85999 851 101003 037

90715189 106 072 224
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A rubrica de Rendimentos a reconhecer inclui os valores faturados no inicio dos
contratos efetuados com operadoras de Telecomunicacdes e outras enfidades, cujo
objeto se refere a:

- Contratos de cedéncia, aluguer e manutencdo de fibra ética;
- Conftratos de aluguer e gestdo de circuitos de transmissdo.

O detalhe é o seguinte:

Unidade de medida: euro

2011 2010
Servico Ndo Ndo
Corrente Total Corrente Total
corrente corrente
Fibra Otica 1564 766 4715309 6280075 1433 139 5069 134 6502273
Tecnologias de Informacao 3453 29 3482 2188 53 2241
Transmissao 2115 - 216 1080 - 1080
M ao-de-Obra Especializada 745 - 745
Dados & Internet 110 - 110 10553 - 10553
Voz 61 - 61 61 - 61
1.571.250 4.715.338 6.286.588 1.447.021 5.069.187 6.516.208

Os rendimentos a reconhecer incluem ainda 595.260 euros (747.516 euros em 2010)
referente ao valor a integrar na proporcdo das respetfivas amortizagdes do
estabelecimento industrial de creosotagem de travessas de madeira, intfegrada em
ativo fixo tangivel em 2007, valores recebidos referente alugueres de espacos (89.870
euros), valores recebidos referentes a publicidade (111.119 euro) e valores recebidos
referentes aos contratos de concessdo de terrenos, edificios e espacos comerciais no
montante de 199.845 euros (2010: 192.396 euros).

A rubrica de acréscimos de gastos regista as responsabilidades com férias de 2011
devidas em 2012, que representa 39% do saldo de 2011 (70% do saldo em 2010, pois
englobava igualmente responsabilidades do subsidio de férias de 2010). Regista
também rendas de instalacdes e custos diversos de 2011 ndo faturados pelas
respetivas entidades até final do respetivo exercicio.

Inclui igualmente o acréscimo resultante dos pagamentos efetuados ao pessoal, por
motivo de indemnizagdo de rescisdo de contrato de trabalho, no montante de
3.233.136 euros (2010: 847.731 euros). Estes adiantamentos resultaram de diferenca
temporal entre a data do processamento e o fecho do exercicio em causa, dado
que as respetivas datas ndo sdo coincidentes (o periodo do processamento de
saldrios ocorreu a 19 de dezembro de 2011).
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A decomposicdo da rubrica de fornecedores apresenta-se de seguida:

Unidade de medida: euro

Fornecedores Notas 201 (Reei(:)]r?asso)

Diversos 21284 267 35819924
Faturas em recepcéao e conferéncia 398165 4896 139
Outras entidades relacionadas 103 2528 301 3030674
Retengdo de garantias 787 099 879 425
Entidades associadas ou conjuntamente controladas 102 279 438 331531
28 860 271 44 957 692

A rubrica de fornecedores diversos diz respeito aos saldos de fornecedores correntes
gerados pelas atividades desenvolvidas pelo Grupo.

Os adiantamentos por conta de vendas, no montante de 18.252 milhares de euros
(17.606 milnares de euros em 2010) da qual cerca de 77% é referente a um Contrato
de Promessa de Compra e Venda assinado em 28/07/2000, sobre um Direito de
Superficie concedido, cuja escritura ainda ndo se concrefizou, continuando no
entanto a receber-se valores referentes a este confrato. Esta rubrica inclui ainda
valores j& recebidos ao abrigo de protocolos com diversas entidades e em relacdo
aos quais ndo estdo cumpridos os condicionalismos para o reconhecimento do rédito,
nomeadamente os despachos de desafetacdo de dominio publico ferrovidrio, dos
bens em causa.

De seguida apresenta-se o detalhe dos saldos evidenciados como outras contas a
pagar:

Unidade de medida: euro

Outras contas a pagar Notas 2011 2010
Diversos 9416720 9725454
Entidades associadas ou conjuntamente controladas 102 332
Outras entidades relacionadas 103

9417 052 9 725 454
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As Outras contas a pagar — Diversos incluem as realidades que seguem:

Dividas a fornecedores de investimentos, de onde se destaca os referentes ao projeto
GSM-R, & gestdo de projetos de engenharia e as instalacdes de fibra dtica ao longo
da linha Férrea, sendo as principais entidades credoras apresentadas de seguida:
Nokia Siemens Networks Portugal, S.A. e PDT - Proj. Telecomunicagdes, S.A..

Dividas a consultores e assessores no montante de 2.382.804 euros (2010: 1.286.238
euros).

Valores a reembolsar de caugdes dos espacos subconcessionados no montante de
568.583 euros (225.477 euros).

Pela aplicagcdo do Regulamento n® 473/2010 de 6 de maio de 2010, a REFER passou a
debitar e creditar os valores referentes a “Melhoria de Desempenho” (MD) e
calculados de acordo com o referido Regulamento. Encontra-se assim registado o
valor de 119.363 euros (2010: 30.345 euros) na rubrica de outras contas a pagar,
referente ao prémio calculado no corrente ano e a distribuir pelos operadores.

Esta rubrica inclui adinda valores j& recebidos ao abrigo de protocolos com diversas
entidades e em relacdo aos quais ndo estdo cumpridos os condicionalismos legais
para o reconhecimento do rédito, nomeadamente os despachos de desafetacdo de
dominio puUblico ferrovidrio, dos bens em causa.

O Estado e outros entes publicos detalham-se como segue:

Unidade de medida: euro

Estado e outros entes publicos Notas 2011 2010
IVA 3696 467 1428 331
Contribuigdes para a seguranga social e CGA 2083 197 2022883
IRS 1141168 1153 195
Outros impostos 24 305 114 692
6 945127 4919 101

Os saldos de IRS e Seguranca Social sdo os correspondentes ao processamento dos
vencimentos de dezembro/2011, enfregues ao Estado em janeiro/2012.

O IVA a pagar respeita ao reporte de novembro e ao periodo de dezembro de 2011,
tendo o imposto em causa sido liquidado em fevereiro de 2012.
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6.20 Provisoes

O movimento ocorrido nas provisdes durante os periodos findos em 31 de dezembro
de 2011 e 31 de dezembro de 2010 foi o seguinte:

Unidade de medida: euro

Provisoes Notas Processos Reestruturagcdo Total
judiciais
01-01-2011 11796 666 3974 393 15 771059
Alteragdes de perimetro
Reforgos 6.26 1589 988 1589 988
Utilizagao -3974 393 -3974 393
Reversao 6.26 -1006 055 -1006 055
31-12-2011 12 380 600 0 12 380 600
01-01-2010 12 069 399 12 069 399
Alteragdes de perimetro 26 941 26 941
Reforgos 6.26 1547 444 3974393 5521837
Utilizagao
Reverséo 6.26 -1847 117 -1847 117
31-12-2010 11796 666 3974 393 15 771059

Os montantes registados em provisdes resulfam da identificacdo de situacdes em que
o Grupo REFER espera que seja provdavel que uma diminuicdo de recursos
incorporando beneficios econdmicos, razoavelmente estimdvel, seja exigida para
liquidar a obrigacdo.

A provisdo dos processos judiciais em curso inclui os processos civeis e processos de
relacdes de trabalho. Os processos judicias provisionados referem-se a acidentes e
pedidos de indemnizacdo por estragos e ocupagdo de terrenos, decorrentes de
obras de intervencdo no dmbito da atividade de melhoria e conservacdo de ILD’s
entre outros de menor relevéncia.

A provisdo para reestruturagcdo constituida em 2010, foi utilizada na sua totalidade no
corrente exercicio, tendo sido materializada por rescisdes de contrato de trabalho por
muUtuo acordo resultantes do plano de supressdo e automatizacdo de passagens de
nivel, da implementacdo da nova estratégia de manutencdo e na reestruturacdo
técnica e funcional organizativa iniciada em 2010.
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6.21 Variacao da Producao

O detalhe da variacdo da producdo € o seguinte:

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010

Produtos e trabalhos em curso

Saldo inicial 388 282 6547430
Producéo do ano 40 176
Transferéncias para propriedades de investimento 6.2 -2933406
Transferéncias para Produtos acabados - 388282 -3265918
Saldo final 6.9 0 388 282

Produtos acabados

Saldo inicial 4154788 3940208
Transferéncias de produtos e trabalhos em curso 388282 3265918
Vendas - 305984 -3051338
Saldo final 6.9 4 237 086 4 154 788
Variagéo da producao - 305984 -3 011162

O valor registado nas vendas corresponde na sua totalidade a vendas das fragdes de
habitacdo e comerciais em Sines efetuadas pela REFER PATRIMONIO.

Os produtos acabados incluem fracdes de habitacdo e comerciais, bem como o lote
12, situados em Sines, que se destinam & venda.
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6.22 Vendas e Prestacoes de Servicos

As vendas e prestacoes de servicos detalham-se da seguinte forma:

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010

Concedente Estado-Rédito ILD 8 60 304 836 66 841591
Utilizagao de canais (Tarifas) 55688 734 58801453
Servigos de engenharia transporte 16 709 923 12161318
Gestao Imobiliaria/Espagos comerciais 9961399 7 150 687
Telecomunicagdes 8549 122 9 109 134
Energia de Tracédo 4431061 3944 251
Manobras/Estac. M aterial Circulante 3541297 3533802
Utilizagéo de Estagdes e Apeadeiros 2674988 2620778
Capacidade Pedida N&o Utilizada 2448740 2569001
Tecnologias de informagéao 556 564 1638 47
Informacéo ao Publico 448 637 520 451
Vendas de produtos acabados 287 381 3004 359
Atravessamentos 153 506 115575
M elhoria de desempenho 1“g2M 115 355
Conservacdo de Ramais Particulares 82535 80806
Outros servigos 737 18 1932755

7 166 724 052 174 139 462

Os montantes registados em Concedente Estado - Rédito ILD correspondem aos
trabalhos internos debitados & atividade em investimento de infraestruturas de longa
duracgdo (ver nota 8).

Nesta rubrica encontram-se registados os rendimentos associados as prestagoes de
servigos e faturados de acordo com o Diretério de Rede produzido em consondncia
com o Decreto-Lei 270/2003, alterado pelo Decreto-Lei 231/2007, em particular com o
disposto nos artigos 30 a 32 (ver Nota 1.1.2), destacando-se, os rendimentos por
utilizacdo das infraestruturas, ou seja, a taxa de utilizacdo das infraestruturas
ferrovidrias, homologada pelo Instituto Nacional de Transportes Ferrovidrios e
debitadas a CP, CP Carga, d FERTAGUS e & TAKARGO.

Esta rubrica inclui, ainda, servicos prestados por funciondrios da REFER, no &mbito das
manobras de circulacdo ferrovidria, debitados ds mesmas entidades, referentes a
utilizagcdo de complexos ferrovidrios, débito de energia de fracdo, estacionamento de
material circulante e utilizacdo de apeadeiros.

A rubrica de telecomunicagées engloba a prestacdo de servicos de
telecomunicagdes convencionais ao mercado geral, as prestacdes de servicos de
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aluguer, manutencdo e outros servicos associados & fibra dtica, servicos de dados e
servicos de aluguer de circuitos digitais.

Na rubrica Gestdo Imobilidria/Espagcos Comerciais estdo incluidos os valores
referentes ao arrendamento de espacos, subconcessdes, aluguer de
estacionamento, gestdo de empreendimentos e publicidade.

O valor registado em vendas de produtos acabados e intermédios corresponde a
vendas de fracdes de habitacdo e comerciais em Sines (cujo valor é recebido na
totalidade no ato da escrifura).

6.23 Subsidios a Exploracao

Através da Resolucdo de Conselho de Ministros 53/2011, de 16 de dezembro, foram
atribuidos 36.000.000 euros (2010: 35.850.553 euros), a fitulo de indemnizacdes
compensatdrias, e que se encontram registados nesta rubrica.

6.24 Fornecimentos e Servicos Externos

A posicdo da rubrica de fornecimentos e servicos externos a 31 de dezembro de 2011
é a seguinte:

Unidade de medida: euro

Descrigdo 2011 2010
Subcontratos 61044 507 80 034 469
Eletricidade 10404 514 9281088
Rendas e alugueres 6244 659 5926 377
Trabalhos especializados 5083 181 6992 051
Vigilancia e seguranca 4481118 4869680
Limpeza, higiene e conforto 1924 545 2080767
Conservagao e reparagao 1906 473 2743787
Combustiveis 1620 906 1750788
Royalties 1497 120 1149872
Seguros 1411138 1523 701
Agua 1140 301 1234 680
Transportes de pessoal 938 765 1030518
Honorarios 626 478 1277 473
Deslocacdes e estadas 475673 513505
Portagens 258 308 331638
Outros inferiores a 200000 euros 1235052 5248 056

Fornecimentos e Servigos Externos 100 292 739 125 988 448
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A rubrica de subcontratos refere-se essencialmente a subcontratacdo dos servicos de
manuteng¢do de via, sinalizacdo, telecomunicacdes e catendria.

Os gastos com a subcontratacdo registaram um decréscimo transversal a todas as
especialidades, sendo a manutencdo de via a especialidade com gastos mais
significativos.

Dos contratos de via mais significativos, salienta-se a realizacdo dos Contratos de
Manutencdo Integrada de via nas zonas Sul, Lisboa, Beira Alta e Oeste, que
representam 57% do total de gastos desta especialidade.

A diminui¢cdo registada na rubrica de trabalhos especializados deve-se ao esforco
pela empresa de internalizacdo de servicos outrora confratados, aliado ao facto de
decréscimo da atividade de investimentos que exigiu um recurso menos significativo
de gastos desta natureza.

Quanto aos gastos referentes & rubrica de conservagao e reparagdo verificou-se um
decréscimo face a 2010, ocorridos nos contratos de prestacdo de servicos de
assisténcia técnica de equipamentos informdticos, conservacdo e reparacdo da frota
automaével, bem como no que se refere aos equipamentos ferrovidrios.

Locacgdes operacionais

A rubrica de rendas e alugueres inclui 2.272.540 euros (2010: 2.266.261 euros) relativos
ao custo com locacdes operacionais viaturas e 177.783 euros (2010: 86.391 euros) com
locacdes operacionais de equipamentos administrativos.

31 de dezembro de 2011

Unidade de medida: euro

Descrigdo Inferior a 1 ano Entre 1 e 5 anos Total
Viaturas
Rendas vincendas 1765988 1504 255 3270243
Valor presente 1731328 1460 189 3191517

Equipamentos
Rendas vincendas 180 070 466 625 646 695

Valor presente 176 536 452 955 629 491




31 de dezembro de 2010

Descrigdo

Viaturas
Rendas vincendas

Valor presente

Equipamentos
Rendas vincendas

Valor presente

Unidade de medida: euro

Inferior a 1 ano Entre 1 e 5 anos

2074 124
2053 669

80 496
79702

3065057
2965 334

37724
36 905
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Total

5139 181

5019 004

118 220
116 607

6.25 Gastos com Pessoal

Os gastos com pessoal nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010
repartem-se da seguinte forma:

Descrigdo

Remuneragdes do Pessoal
Indemnizagdes

Encargos sobre Remuneracées
Outros Gastos com Pessoal
Seguros de acidentes de trabalho
Remuneragdes Orgaos Sociais

Gastos de Acao Social

Unidade de medida: euro

2011

85646 048

27 638 258
18480513
4760702
1965 500

670 865

619 350

139 781 238

2010

100 278 191
3004 866
21422709
4678842
2208 120
1041042

871519

133 505 289

Os outros gastos com pessoal abrangem, essencialmente, despesas com formacdo,
recrutamento, e beneficios na utilizacdo de concessdes de transporte.

No decorrer do exercicio de 2011, verificou-se a diminuicdo do nUmero de
colaboradores do grupo REFER que justifica o aumento na rubrica de Indemnizacdes,
cujo valor ascendeu a 27.638.258 euros (em 2010 era de 3.004.866 milhares de euros).

O numero médio de colaboradores ao servico do grupo no exercicio de 2011 foi de
3.644 (em 2010 era de 3.839).

Ao longo de 2011 foram aplicadas a todos os colaboradores do Grupo as regras de
reducdo salarial previstas no artigo 19° da Lei 55-A/2010. As contas apresentfadas tém
também em conta a aplicacdo do disposto no artigo 21° da Lei 64-B/2011, relativo &

AR

e



o
Relatério Consolidado 2011 EW §
& rave lelecom

Grupo Refer

133 oo

s J

suspensdo do subsidio de férias e do subsidio de Natal aplicdvel a todos os
frabalhadores do Setor Empresarial do Estado.

Também as rubricas relativas a Remuneragdo do Pessoal e Encargos sobre
Remuneragodes sofrem em 2011 o impacto da reducdo do efetivo. Sem o valor das
indemnizagdes os gastos com pessoal ascenderiom a 112.142.979 euros em 2011, o
que compara com os 130.500.424 de 2010. A tendéncia de reducdo de gastos com
pessodl, liquidos de indemnizacodes, deverd manter-se em 2012.

Relevam-se, ainda, os encargos da REFER com estruturas representativas dos
frabalhadores (informacdo a que se refere o Despacho do Secretdrio de Estado do
Tesouro, de 25 de junho de 1980). Para os trabalhadores envolvidos a tempo inteiro —
Dirigentes Sindicais e Comissdo de Trabalhadores, foram determinados encargos para
a estrutura representativa dos trabalhadores, nos exercicios de 2011 e 2010 nos
montantes de 126.586 euros e 188.739 euros respetivamente.

A discriminacdo é a seguinte:

Unidade de medida: euro

Descrigcdo 2011 2010
Retribuicdo mensal 67 287 101185
Diuturnidades 6628 8013
Sub. Férias e Sub. Natal 15002 23 051
Contribuigdo Patronal 23896 35833
Outros 13773 20657

Encargos com Estruturas
Representativas dos Trabalhadores

126 586 188 739

Os trabalhadores envolvidos nestas estruturas foram os seguintes:

Descrigcdo 2011 2010

A tempo parcial (n2 médio)

Dirigentes sindicais 175 154
Comissao e Subcomissdes 21 26
A tempo inteiro

Dirigentes sindicais 6 7

Comisséo e Subcomissdes

N° de Trabalhadores envolvidos em

202 186
Estruturas Representativas
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Os valores referentes aos exercicios de 2011 e 2010 foram os seguintes:

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010
Processos judiciais 583 933 - 299673
Reestruturagéo 3974393
Provisdes do exercicio 6.20 583 933 3674720
6.27 Imparidades
A decomposicdo da rubrica de imparidades é a seguinte:
31 de dezembro de 2011
Unidade de medida: euro
Imparidades Notas Saldo inicial Utilizagdo Aumento Reversoes Saldo final
Ativos nado correntes
Propriedades de investimento 62 17885 127885
Ativos disponiveis para venda 66 198654 198 654
Empréstimos e outras contas a receber 6.7 488901 4113749 9002763
Ativos correntes
Inventarios 6.9 262720 461058 723778
Clientes 6.1 1242229 - 365048 349 763 1226 944
Outros devedores 6.11 2263702 - 8664 2255039
8856 319 - 365048 5052 455 - 8644 13 535 063
31 de dezembro de 2010
Unidade de medida: euro
Imparidades Notas Saldo inicial Utilizagao Aumento Reversoes Saldo final
Ativos ndo correntes
Ativos disponiveis paravenda 66 198 654 198 654
Empréstimos e outras contas a receber 67 4889014 488904
Ativos correntes
Inventdrios 69 125 81 187539 262720
Clientes 6.1 1586 155 - 342956 - 970 1242229
Outros devedores 6.1 1973993 289709 2263702
3883983 - 342 956 5316 262 - 970 8856 319

gw % telecom
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6.28 Outros Gastos

A posicdo consolidada da rubrica de outros gastos é a seguinte:

Unidade de medida: euro

Descricdo 2011 2010
IMTT 2211984 610743
Impostos diretos e indiretos 616 559 777078
Perdas em investimentos n&o financeiros 568 807 66 383
Donativos 294 054 335907
Indemnizagdes 277792 448279
Quotizagdes 208 429 232774
Perdas em inventéarios 128 043 62 141
Gastos operacionais < 20000 euros 164 588 53722
Outros Gastos 4 470 257 2 587 027

A variagcdo registada na rubrica do IMTT, ndo reflete um aumentfo real do gasto
suportado, dado que o valor de 2010 se enconfrava influenciado pelos acertos de
faturacdo real de 2008 e 2009; o valor efetivamente suportado em relacdo ao ano de
2010 foi de 2.211.987 euros.

Os impostos indirefos compreendem fundamentalmente o imposto do selo e faxas
diversas suportadas nos anos em andlise.

Quanto aos donativos, a referir o da Fundacdo do Museu Nacional Ferrovidrio no
montante de 213.728 euros (252.000 euros em 2010) e & UNICRI no montante de 20.000
euros (20.000 euros em 2010).
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6.29 Outros Rendimentos

Os outros rendimentos e ganhos operacionais respeitam a ganhos obtidos pelo Grupo
com rendas de espacos comerciais e edificios, direitos de propriedade industrial,
indemnizacdes de acidentes de responsabilidade de terceiros.

Unidade de medida: euro

Descrigdo 2011 2010
Ganhos em inventarios 3221253 84 858
Concessdes de utilizagao e licengas 2303974 4126 818
Venda/Cedéncia energia e agua 801298 758 849
Vendas diversas 644 063 255287
Cedéncia de materiais e pessoal 418 041 1188 608
Aluguer de equipamento 185 941 290 251
Fundo Conservagdo Casa 161253 184583
Telecomunicagdes 132985 252214
Subsidios 73933 128 152
Cadernos de encargos 32755 95912
Outros rendimentos inferiores a 30000 euros 887399 2481347
Outros Rendimentos Operacionais 8 862 894 9 844 879

A rubrica de concessoes e utilizagdo de licengas inclui essencialmente a concessdo
de utilizacdo de edificios e terrenos, cerca de 26%, (50% em 2010), as concessdes de
estacdes e de utilizagdo de infraestrutura que ascendem cada a cerca de 17% (10%
em 2010), a concessdo de licencas e alugueres de espacos comerciais, cerca de 8%,
(4% em 2010) e a concessdo de parques de estacionamento, cerca de 8% (19% em
2010).

As vendas de residuos e travessas registaram um aumento em 2011, o que explica a
variacdo da rubrica de vendas diversas.

J& a rubrica de cedéncia de materiais e pessoal sofreu um grande decréscimo, uma
vez que o pessoal da RAVE foi transferido para a REFER em agosto/2011.

Em relacdo aos cadernos de encargos, apesar de ndo ser muito significativo, poder-
se-ia dizer que dada a disponibilizacdo dos dados de concurso através do portal
anogov.com, e pela possibilidade de os concorrentes serem reembolsados no caso
de ndo ganharem os concursos justifica a quebra.
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A decomposicdo da rubrica de perdas e ganhos financeiros € a seguinte:

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010
Perdas Financeiras
Juros Suportados:
Empréstimos - 192607 173 - 137 053 103
Instrumentos financeiros derivados -75463 959 -90440 444
QOutros juros suportados - 673892 - 92527
Variacao de justo valor :
Instrumentos financeiros derivados 6.10 -26 121352 - 31440657
Outras perdas financeiras -157795%H -9720544
- 310 645 891 - 268 847 274
Ganhos Financeiros
Juros Obtidos
Instrumentos financeiros derivados 83327 575 91636 550
Outros juros obtidos 352 667 183 124
Juros obtidos - concedente Estado 514 125018 463 94929 220
Variacdo de justo valor:
Instrumentos financeiros derivados 6.10 21910 061 44664 663
QOutras aplicagdes financeiras 4393
Outros ganhos financeiros 183 897 6778
230 797 056 231420 336
(Imparidades) / Reversdes 6.15/6.31 - 98 952
Ganhos/(Perdas) da aplicagdo do MEP 6.4/6.31 - 6755 -4786 853
Ganhos/(Perdas) Associadas e Emp. Conjuntos - 115707 - 4786 853
Ganhos/(Perdas) em alienagdes e abates - 8372
Ganhos/(Perdas) em Out. Empresas - 8372 0
Resultados Financeiros - 79972914 - 42213791
Os juros suportados dizem respeito a juros de empréstimos

contratados.

obrigacionistas,
empréstimos bilaterais e a linhas de crédito de curto prazo. Inclui também os juros
referentes as pernas pagadoras e prémios pagos dos swaps de taxa de juro

A=

e
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As Outras perdas financeiras respeitam aos encargos com a taxa de aval, imposto de
selo e comissdes associadas aos empréstimos obtidos.

A rubrica de juros obtidos inclui os juros obtidos em instrumentos financeiros derivados
decorrentes das operacdes de swap (perna recebedora e prémios recebidos), outros
juros auferidos em resultado de aplicacdes financeiras e os juros obtidos do
concedente Estado (Nota 5.1.4).

As variacdes negativas no justo valor das operacdes de instrumentos financeiros
derivados sdo relevadas em Perdas Financeiras e as variagdes positivas em Ganhos
Financeiros. O efeito liquido destas variacdes ascendia a 4,2 milhdes de euros
negativos em 2011 (13,22 milhdes de euros positivos em 2010).

O saldo evidenciado em (imparidades) / reversdes, compreende a imparidade
registada sobre o investimento na IFERVISA, face ao seu justo valor, no momento de
transicdo desta para Ativo ndo correnfe detido para venda (Nota 6.15).

6.31 Ganhos/ (Perdas) em Associadas e Entidades conjuntamente
controladas

Os ganhos e perdas em associadas ascendem a 16.755 euros negativos (2010:
4.786.853 euros negativos), conforme Nota 6.4, bem como & imparidade sobre o
investimento na IFERVISA 98.952 euros (Nota 6.15).

6.32 Imposto sobre o Rendimento do Exercicio

6.32.1 Impostos diferidos ativos e passivos

Em relacdo a impostos diferidos passivos, ndo foram identificadas situacdes que
originassem o seu reconhecimento.

No que diz respeito a impostos diferidos ativos, existem prejuizos fiscais por utilizar no
valor total de 904.733.293 euros. No entanto, face a atual conjuntura econdmica e os
orcamentos dos proximos anos, ndo se espera que venham a existir lucros fiscais no
futuro que possibilitem a recuperacdo das diferencas tempordrias ativas.

Unidade de medida: euro

Data dos Data limite de

P Montante
prejuizos reporte
2006 2012 191696 681
2007 2013 222339 125
2008 20% 208 952 175
2009 2015 236 172810
2010 20% 45572502

904 733 293
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Os impostos diferidos registados encontram-se decompostos na Nota 6.8.

6.32.2 Imposto sobre o rendimento do exercicio
O imposto sobre o rendimento do exercicio reconhecido na demonstracdo dos

resultados compreende as estimativas do ano das diversas enfidades do Grupo REFER.
De seguida, apresenta-se & composicdo do imposto do ano.

Unidade de medida: euro

Descrigdo Notas 2011 2010
Imposto corrente 3040 131 2237080
Imposto diferido do exercicio 6.8 - 7501 24773
2325118 2261853

6.32.3 Taxa efetiva de imposto
Apresenta-se de seguida a reconciliacdo do imposto sobre o rendimento dos

exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010, e o detalhe dos impostos
diferidos registados:

Unidade de medida: euro

Reconciliagdo da taxa efetiva de imposto Notas 2011 2010
Resultados antes de impostos - 161458 656 - 143 977 121
Diferengas permanentes (a) 11858 489 4786258
Diferengas temporarias cujo imposto diferido ndo foireconhecido (b) 89945 807 100 452 386
Prejuizos fiscais reportaveis de periodos anteriores - 737
Lucro / (Prejuizo) tributavel - 59 654 360 - 38911604
Imposto esperado (Taxa 25%) 14 913 590 9727 901
Prejuizos fiscais reportaveis cujo imposto diferido nao foi reconhecido - 17050 162 - 11394774
Tributagdes autbnomas - 564 844 - 437093
Derrama - 249571 - 161299
Diferengas de taxas - 30283 3413

Rendimento relacionado com diferengas temporarias dedutiveis ndo

reconhecidas anteriormente como ativos porimpostos diferidos 656 152
(Gasto) / Rendimento de imposto do exercicio -2325 118 - 2261853
Imposto corrente -3040 131 -2237080
Imposto diferido 6.8 75013 - 24773

Taxa efetiva 1,44% 1,57%
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Unidade de medida: euro

Diferengcas permanentes (a) 2011 2010
A acrescer
Insuficiéncia de estimativa de imposto 63857
Corregées de periodos anteriores 5660 2229 109
Gastos de beneficios de cessagao de emprego 3968403 1171524
Créditos incobraveis 15963 9723
Realizagd es de utilidade sociais 294758 698 158
Multas, coimas e juros compensatérios 13763 4062
Encargos com viaturas de aluguer 65
Menos valias contabilisticas 121479 7700
vilierenga positiva entre mais e Imenos vaias com inengao ae
reinvestir 1822 32 124
Donativos nédo previstos ou além dos limites 7750
Outros valores a acrescer 8606226 1107 313
13 091931 5277 529
A deduzir
Indemnizagdes por cessagao de emprego 1171524
Mais valias contabilisticas 3644 65215
Menos valias fiscais 1876
Diferenca negativa entre mais e menos valias fiscais 78010
Beneficios fiscais 56398 109 646
Outros valores a deduzir 238399
1233 442 491270
Valor liquido 11 858 489 4786 258

Os outros valores a acrescer inclui entre outros o efeito da anulacdo dos dividendos

distribuidos infernamente no exercicio 7.300.000 euros (2010: 1.000.000 euros).
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Unidade de medida: euro

Diferencas tempordrias cujo imposto diferido nao foi

2011 2010
reconhecido (b)
A acrescer
Regime transitério (DL 159/2009) 86 188 791 86 206 220
Ajustamentos néo dedutiveis de justo valor 515
Imparidades em contas a receber 6059
Depreciagdes e Imparidades em ativos deprecidveis 22604 279775
Provisdes e perdas de imparidade 4524193 13955 137
90 735 589 100 452 386
A deduzir
Ajustamentos ndo tributaveis de justo valor 4393
Reversao de ajustamentos e perdas de imparidade tributadas 785388
789 781 0
Valor liquido 89 945 807 100 452 386

O volume de diferencas tempordrias que ndo originam imposto diferido, respeita
fundamentalmente ao facto de que a empresa mde do Grupo (REFER) ndo regista
impostos diferidos em virtude de apresentar sucessivos prejuizos fiscais, o que implica
que eventuais diferencas permanentes nunca revertem.

Além do mais, também ndo existem situacdes de diferencas tempordrias tributdveis,
pois em caso de existéncia dessas, seriam registados impostos diferidos até a
concorréncia das mesmas.

7. Informacao por segmentos

Conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.2.20, o Grupo REFER estd
organizado em quatro segmentos de negdcio, com as seguintes unidades:

- Gestdo da infraestrutura ferrovidria (inclui o projeto da alta velocidade);
- Telecomunicacdes ferrovidrias;

- Gestdo imobilidria e de espacos comerciais;

- Servigcos de engenharia e transporte.

De seguida apresenta-se a informag¢do financeira relativa aos segmentos
identificados, em 31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro 2010.



Relatério Consolidado 2011

Grupo Refer W s telecom
142 o

-l |

REFER

Unidade de medida: euro

Gestédo de Ge§t_§o A
2011 . Telec?municag Imobiliaria e de Acllwdfd_es Total
Ferroviaria oes espagos Ferroviarias
comerciais

Rendimentos
Rédito de vendas e prestagdes de servigos 182678 291 24009214 10 598 252 15030 449 182316 207

Inter-Segmentais 110 305 #“ 271101 358 354 852 395 15592 154

Externas 132 567 986 9738 113 10239 899 14 178 054 166 724 052
EBITDA - 72664 251 - 4052730 4687 742 3563278 - 68 465 961
Gastos ndao desembolsaveis
Amortizagdes e Depreciagdes -3651028 -3139037 - 106 188 - 495803 -7392056
Imparidades - 4566 ¥4 - 350 544 - 127885 781 -5043792
Provisdes - 667 628 83694 - 583933
Resultados operacionais segmentais - 81549 050 -7 458 617 4 453 669 3 068 256 - 81485 742
Ganhos / (Perdas) em associadas /Emp. Conjuntos - 6755 - 98952 - 15707
Outros resultados financeiros -79790 644 - 660 - 5769 - 60133 - 79857207
Imposto sobre o rendimento - 429690 -1359 472 587 329 -1123285 -232518
Interesses néo controlados 109 238 109 238
Resultados Liquidos - 161676 902 - 8818 749 4936 277 1884 837 - 163 674 536
Outras informacgdes:
Ativos do segmento

Investimentos financeiros valorizados ao MEP 1407 364 1407 364

Outros ativos 194 390 502 26771587 20 443 505 7107 636 248713230

Outros ativos nao incluidos nos segmentos reportaveis 4857 340 151 4857 340 151
Ativos totais consolidados 5053 138 018 26 771587 20 443 505 7 107 636 5107 460 746
Passivos do segmento

Passivos 1863 256 337 15577 995 6767575 5076314 1890678 221

Outros passivos nao incluidos nos segmentos 4974870534 4974870534

Passivos totais consolidados 6 838 126 871 15 577 995 6 767 575 5076 314 6 865 548 755
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Unidade de medida: euro

2011

182 316 207
- 16592 154
166 724 052

Resultados agregados

Eliminagao de receitas/despesas intragrupo
Outros ajustamentos

Interesses nao controlados

Resultados segmentais

- 165 805 383
- 7300000

- 678 391
109238

- 163 674 536

Activos dos segmentos
Atividade de investimento de ILD
Eliminagao de saldos intragrupo
Outros ajustamentos

Ativos consolidados totais

305 353 632
4 857 340 151
-42 892 854
- 12340 184

5107 460 746

Passivos dos segmentos
Atividade de investimento de ILD
Eliminagao de saldos intragrupo

Outros ajustamentos

1931953 976
4974 870534
-39 282499
-1993 256

6 865 548 755
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Unidade de medida: euro

CEE 6 Telecomunicag Imolilei::iéaoe de Actividades
2010 infraestrutura ~ e Total
Ferroviaria oes espagos Ferroviarias
comerciais
Rendimentos
Rédito de vendas e prestagdes de servigos “0370612 25 155239 11248 943 14714436 191489 230
Inter-Segmentais 42766 13570967 185271 3600765 17349768
Externas 140 327 847 11584 272 1113672 1113671 174 139 462
EBITDA - 82214 419 - 4092431 2453 670 - 606 908 -84 460 088
Gastos ndao desembolsaveis
Amortizagdes e Depreciagdes -4457 318 -3375301 - 72471 - 408 40 -8313231
Imparidades -5316 860 155951 - 211801 5741 -5315292
Provisdes -3674720 -3674720
Resultados operacionais segmentais - 95 663 317 -7311781 2 169 398 - 957 631 - 101763 330
Ganhos / (Perdas) em associadas /Emp. Conjuntos -4786841 - R -4786853
Outros resultados financeiros - 37393 491 1261 1128 - 35835 - 37426 938
Imposto sobre o rendimento - 306212 -1192838 - 43545 - 719258 -2261853
Interesses nao controlados 2148 - 6268 %880
Resultados Liquidos segmentais - 138 128 712 - 8503 359 2120 701 -1712 724 - 146 224 094
Outras informacgdes:
Ativos do segmento
Investimentos financeiros valorizados ao MEP 1424 120 231148 1655 268
Outros activos 16524 110 18818775 13481807 7062004 204 576 694
166 638 229 18 818 775 13 712 955 7 062 004 206 231962
Outros ativos nao incluidos nos segmentos reportaveis 4467 796 203 6348 668 4474144871
Activos totais consolidados 4 634 434 432 18 818 775 20 061622 7 062 004 4 680 376 833
Passivos do segmento
Passivos 1779 454 939 B0716M1 3794 951 4834684 1804 156 186
Outros passivos nao incluidos nos segmentos 4595 304 659 4595 304 659

Passivos totais consolidados 6374 759 598 16 071611 3794 951 4834 684 6 399 460 844
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Unidade de medida: euro

2010
Rédito dos segmentos relataveis 191489 230
Eliminagao de receitas intragrupo - 17349768
Rédito de vendas e prestagdes de servigo 174 139 462
Resultados agregados - 141679 320
Eliminagao de receitas/despesas intragrupo - 781616
Outros ajustamentos -3778038
Interesses ndo controlados 14880
Resultados segmentais - 146 224 094
Activos dos segmentos 282861090
Atividade de investimento de ILD 4474 144 871
Eliminagao de saldos intragrupo - 57584 123
Outros ajustamentos - 19045005

4680 376 833

Passivos dos segmentos
Atividade de investimento de ILD
Eliminagéo de saldos intragrupo

Outros ajustamentos

1853 539 362
4 595 304 659
-47003375
-2379 801

6 399 460 844
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8. Demonstracao dos resultados internos efetuados
para a atividade de investimento em infraestruturas

de longa duracao

Os trabalhos internos efetuados para a atividade de investimento em ILD's, que foram
reconhecidos na demonstracdo de rendimento infegral, apresentam-se de seguida
(ver nota 6.22).

Unidade de medida: euro
Descrigdo Notas 2011 2010

Atividade em Investimentos de
Infraestruturas de Longa Duracao

Consumos 133705
M ateriais para Investimento 31133765 33 168 062
Equipamento 37764 24246
Mao-de-Obra 769 435 1267 103
Encargos de Estrutura 28363872 32248475

Total Atividade em Investimentos de

22 4 41 591
Infraestruturas de Longa Duragao é 60304 836 6684159

9. Remuneracdes dos membros dos Orgaos Sociais

REFER

Informacdo a que se refere a Resolucdo do Conselho de Ministros n® 155/2005 de 8 de
setembro de 2005 e o art.13°-A, do Decreto-Lei n° 558/99, de 17 de dezembro, na
redacdo que lhe foi dada pelo Decreto-Lei n® 300/2007, de 23 de agosto.

Unidade de medida: euro

2011
Regime da Remun Remun Desc X0,
Conselho de AdminisiragGo Cargo Seguranca Principais Acessorias Patron. SS Pa::rgr;\.
Social
Luis Filipe Melo e Sousa Pardal Presidente Regime Normal 86 495 67 20543
Romeu Costa Reis Vogal CGA 75 495 535 5975
Alberto José Engenheiro Castanho Ribeiro Vogal Regime Normal 75 495 802 14297
Carlos Alberto Jodo Fernandes Vogal Regime Normal 75 495 67 14297

Remuneracgdes Atribuidas 312979 1470 49 137 5975
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Unidade de medida: euro

2010
sl e Remun Remun Desc D
Conselho de AdminisiragGo Cargo Seguranga rincipais' Acessérias' Patron. ss‘ Paggrz\.
Social
Luis Filipe Melo e Sousa Pardal Presidente Regime Normal 97912 334 23254
Alfredo Vicente Pereira Vice Presidente Regime Normal 58507 - 13895
Romeu Costa Reis Vogal CGA 85460 1504 - 6488
Alberto José Engenheiro Castanho Ribeiro Vogal Regime Normal 85460 752 20297
Carlos Alberto Joao Fernandes Vogal Regime Normal 85460 1921 20297
Remuneracgdes Atribuidas 412798 4 511 77 743 6 488

Os valores postos d disposicdo da Comissdo de Fiscalizacdo foram os seguintes:

Unidade de medida: euro

2011 2010
Descontos Valor Descontos
Entidade Valor mensal Valor Total Patronais Valor Total Patronais
mensal
para a SS para a SS
Hilario Manuel M arcelino Teixeira 951 3802 903 951 1412 2710
Barbas ,Martins Mendonga & Associados, 3037 36 439 4392 52708
SROC
3987 40 241 903 5343 64120 2710

O vogal da comissdo de fiscalizacdo, o Dr. Hildrio Manuel Marcelino Teixeira, optou
pela suspensdo da remuneracdo a partir de maio de 2011.

Os valores evidenciados a favor de Barbas, Martins, Mendonca & Associados, SROC
assumem a forma de remuneracdo de trabalhos especializados.

REFER TELECOM

Informacdo a que se refere a Resolugcdo do Conselho de Ministros n® 155/2005 de 8 de
setembro de 2005 e o art.13°-A, do Decretfo-Lei n° 558/99, de 17 de dezembro, na
redacdo que lhe foi dada pelo Decreto-Lei n® 300/2007, de 23 de agosto.

Unidade de medida: euro

2011
Regime da
c Iho de Adminisiraca c s 9 Remun. Remun. Desc. Desc.
onselho de minisiragao argo eguranca . Zn
& 9 9 . © Principais Acessorias Pafron. SS  Patron.
Social

Eng? Luis Filipe Melo e Sousa Pardal Presidente N&o remunerado
Dr. Pedro Gongalo de Brito Aleixo Bogas Vogal Nao remunerado
Sr. Eduardo dos Santos Pinto Vogal Regime Normal 45528 587 10415
Eng.Joao Francisco de Sampaio Rodrigues ~ Vogal Regime Misto 43274 15758 11181
Dra. M2M argarida Baptista M acedo Pires Vogal Regime Normal 43319 15872 9944

Remuneracgdes Atribuidas 132121 47 447 20 359 11181




Conselho de Administragdo

Eng® Luis Filipe Melo e Sousa Pardal
Dr.Pedro Gongalo de Brito Aleixo Bogas
Sr. Eduardo dos Santos Pinto

Eng.Jo&o Francisco de Sampaio Rodrigues

Dra.M?Margarida Baptista Macedo Pires

Remuneracgdes Afribuidas
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Unidade de medida: euro

2010
Regime da Desc.
Cargo Segguranga R'em.m.. Rem{n.' Desc. Patron.
social Principais Acessorias Patron. SS CGA
Presidente Né&o remunerado
Vogal N&o remunerado
Vogal Regime Normal 56 967 16 166 12 152
Vogal CGA 54 118 15897 1613
Vogal Regime Normal 54 118 15937 11570
TOTAL 165 203 48 000 23721 11613

Os valores postos & disposicdo da Orgdio de Fiscalizacdo - Fiscal Unico foram os

seguinfes:

Entidade

Barbas, Martins, Mendonga & Associados

SROC

Unidade de medida: euro

2011 2010
Valor
Valor mensal Valor total Valor total
mensal
1115 13375 1155 13375
1.115 13.375 1.115 13.375

REFER PATRIMONIO

Informacdo a que se refere a Resolucdo do Conselho de Ministros n® 155/2005 de 8 de
setembro de 2005 e o art.13°-A, do Decreto-Lei n° 558/99, de 17 de dezembro, na
redacdo que lhe foi dada pelo Decreto-Lei n® 300/2007, de 23 de agosto.

Conselho de Administragcdo

Antonio Simoes Fragoso

Hilario Tinoco
Henrique Nuno Morais

Remuneragodes Afribuidas

Regime da
Cargo Seguranga
Social
Presidente
Vogal
Administrador Delegado  CAFEB

Unidade de medida: euro

2011
Remun. Remun. Desc.
Principais Acessérias Patron.
N&o remunerado
N&o remunerado
19 561 5581
19 561 5581




o
Relatério Consolidado 2011 EW §
& rave lelecom

Grupo Refer

149 oo

-l |

Unidade de medida: euro

2010
Regime da Desc.
. _ Remun. Remun.
Conselho de Administragao Cargo Seguranga .. .. Patron.
. Principais Acessorias
Social CGA
Antonio Simoes Fragoso Presidente Nao remunerado
Hilario Tinoco Vogal Nao remunerado
Henrique Nuno Morais Administrador Delegado CAFEB 7231 26657
Remuneragdes Afribuidas TOTAL 72312 26 657

Em fevereiro de 2011 foi dissolvida a anterior Administracdo, constituida pelos Dr.
Anténio Simdes Fragoso (Presidente), Dr. Antdnio Hildrio Tinoco de Almeida Costa e
Vaz (Vogal) e Dr. Henrique Nuno Morais (Vogal — Administrador Delegado), tendo sido
designados os seguintes membros, para o triénio 2011/2013:

- Presidente — Eng.® Carlos Alberto Jodo Fernandes;
- Vogal - Eng.° Anténio Carlos Laranjo da Silva; e

- Vogal - Dr. Anténio Simdes Fragoso.

Os atuadis membros dos érgdos Sociais ndo auferem qualguer remuneracdo na REFER
PATRIMONIO, por se encontrarem em acumulacd@o de funcdes, de acordo com o
Decreto-Lei n° 71/2007 (estatuto do gestor publico), artigo 31°.

Os valores postos & disposicdo do Fiscal Unico foram os seguintes:

Unidade de medida: euro

2011 2010
. Valor
Entidade Valor mensal Valor total Valor total
mensal
Barbas, Martins, Mendonga & Associados,
SROC 1219 14623 1101 3215

1.219 14.623 1.101 13.215
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Informacdo a que se refere a Resolucdo do Conselho de Ministros n® 155/2005 de 8 de
setembro de 2005 e o art.13°-A, do Decretfo-Lei n° 558/99, de 17 de dezembro, na
redacdo que lhe foi dada pelo Decreto-Lei n® 300/2007, de 23 de agosto.

Unidade de medida: euro

2011
Regime da
c tho de Adminisiraca c s 9 Remun. Remun. Desc.
onselho de Administragdo argo eguranga T , .
E 9 9 K i Principais Acessorias Patron. SS
Social
Romeu Costa Reis Presidente N&o remunerado
Henrique Jorge Cabral da Silva Vogal Nao remunerado
Luis Fernando da M ata Pires Vogal Regime Normal 63480 3288 12942
Clara Manuela de Carvalho Lourengo Vogal Regime Normal 60 349 120 12305
Jorge Manuel Lavaredas Francisco Vogal Regime Normal 10 533 1809
Joséde Castro Cunha Alves Monteiro Vogal Regime Normal 30049 4575
Remuneragdes Afribuidas 164 411 3408 31631
Unidade de medida: euro
2010
Regime da
c Iho de Adminisiraca c s 9 Remun. Remun. Desc.
onselho de Administragdo argo eguranga . L.
= e - K i Principais Acessorias Patron. SS
Social
Romeu Costa Reis Presidente N&o remunerado
Henrique Jorge Cabral da Silva Vogal Nao remunerado
Luis Fernando da M ata Pires Vogal Regime Normal 55535 %754 2194
Clara Manuela de Carvalho Lourengo Vogal Regime Normal 52757 “omn 11584
Jorge Manuel Lavaredas Francisco Vogal Regime Normal 52757 #“omn 11584
Remuneragodes Afribuidas TOTAL 161 049 42792 35 362

Os valores postos & disposicdo da Orgdo de Fiscalizacdo - Fiscal Unico foram os

seguinfes:

Entidade

O.Lima,N.Silva,F.Colago,A.Coelho e

L.Rosa SROC, Lda

Valor mensal

2011

844

844

Valor total

Unidade de medida: euro

2010
Valor Valor total
mensal
10 128 844 10 128
10.128 844 10.128

_ARS

e
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Informacdo a que se refere a Resolucdo do Conselho de Ministros n® 155/2005 de 8 de
setembro de 2005 e o art.13°-A, do Decretfo-Lei n° 558/99, de 17 de dezembro, na
redacdo que lhe foi dada pelo Decreto-Lei n® 300/2007, de 23 de agosto:

Unidade de medida: euro

2011
Regime da
¢ Iho de Adminisiraca c s 9 Remun. Remun. Desc.
onselho de minisiragao argo eguranca e e . 2.0
. e B i . Principais Acessorias Pairon. SS
Social
Eng® Luis Filipe Melo e Sousa Pardal Presidente N&o remunerado
Dr.Romeu Costa Reis Vogal N&o remunerado
Eng®Carlos Alberto Fernandes Vogal N&o remunerado
Eng® Alberto José Castanho Ribeiro Vogal N&o remunerado
Remuneragodes Afribuidas
Unidade de medida: euro
2010
Regime da
¢ Iho de Administraca c s 9 Remun. Remun. Desc.
onselho de minisiragao argo eguranca e e . 2.0
e e < i . Principais Acessorias Pairon. SS
Social
Eng® Luis Filipe Melo e Sousa Pardal Presidente N&o remunerado
Dr.Romeu Costa Reis Vogal N&o remunerado
Eng®Carlos Alberto Fernandes Vogal N&o remunerado
Eng® Alberto José Castanho Ribeiro Vogal N&o remunerado

Remuneragodes Afribuidas

Os valores postos & disposicdo da Orgdo de Fiscalizacdo - Fiscal Unico foram os
seguinfes:

Unidade de medida: euro

2011 2010
. Valor
Entidade Valor mensal Valor total Valor total
mensal
Alves da Cunha, A. Dias e Associados,
SROC 1386 16 634 1188 16 634

1.386 16.634 1.188 16.634
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10. Divulgacoes com partes relacionadas

10.1 Resumo das entidades relacionadas

As entfidades identificadas como partes relacionadas do Grupo REFER sdo as
seguintes:

2011
Relagdo
Empresas Associadas e Entidade
conjuntamente controlada
GIL REFER detém 33,98%capital
Outras entidades relacionadas
IFERVISA REFER detém 50%capital (Ver Nota 6.15)
CP Relagdo Dominio - Estado
CP CARGA Relagéo Dominio - Estado
2010
Relagdo
Empresas Associadas e Entidade
conjuntamente controlada
GIL REFER detém 33,98%capital
IFERVISA REFER detém 50%capital
Outras entidades relacionadas
CP Relagdo Dominio - Estado
CP CARGA Relagéo Dominio - Estado

Como referido na nota 6.15, em 2011 a IFERVISA passou a ser um ativo ndo corrente
detido para venda.
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10.2 Saldos e transacdoes com empresas associadas e entidades
conjuntamente controladas

Os saldos com empresas associadas e entidades conjuntamente controladas
detalham-se da seguinte forma:

Unidade de medida: euro

Empresa Notas 2011 2010

SALDOS A RECEBER

GIL 9002763 488901
Empréstimos e contas a recebe 6.7 9 002 763 4889014
GIL 37 696 12361
IFERVISA 90 495
Clientes 6.1 37 696 102 856
IFERVISA 92
Outros devedores 6.1 192

9 040 459 4992 062

SALDOS A PAGAR

GIL 279438 331531
Fornecedores 6.9 279 438 331531
GIL 332
Outros contas a pagar 6.19 332

279 770 331531

As transacdes verificadas com empresas associadas e entidades conjuntamente
controladas, no periodo em andlise, apresentam-se como segue:
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Unidade de medida: euro

Empresa 2011 2010

Investimentos e Fornecimentos e Servicos

GIL 909 870 1096 057
IFERVISA 1200
909 870 1097 257

Prestacoes de servigcos

IFERVISA 74789
GIL 40863 40863
40 863 115 652

10.3 Saldos e transacoes com outras entidades relacionadas

Os saldos com outras entidades relacionadas detalham-se da seguinte forma:

Unidade de medida: euro

Empresa Notas 2011 2010

SALDOS A RECEBER

CP 46 517 087 17 878 134

CP Carga 13 443 801 8772542

IFERVISA 197 253

Clientes 6.11 60 158 141 26 650 676
60 158 141 26 650 676

SALDOS A PAGAR

CP 215250 3640
CP Carga 27798 10 420
ILD's - Fornecedores e outras contas a pagar 243 048 14 060
CP 2485135 2944215
CP Carga 43 166 86 459
Fornecedores 6.19 2 528 301 3030674
CP

Outras contas a pagar 6.19

2771 349 3044734
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Unidade de medida: euro

Empresa 2011 2010

Investimentos e Fornecimentos e Servicos

CP 7687 644 6354 747
CP Carga 132501 135 990
7 820 145 6490737

Prestacao de servigos

CP 52625673 56 816 489
CP Carga 14 362897 4 326 857
IFERVISA 106 567

67 095137 71143 346

10.4 Saldos e faturacao emitida com entidades publicas

Os protocolos em vigor & data de 31 de dezembro de 2011, de montante mais

significativo sdo os seguintes:

Unidade de medida: euro

Faturacao

M unicipio Descricdo do Protocolo / Entidade relacionada o o
acumulada até
31/12/201
Saldos a receber
Espinho Interveng@o em Espinho. Requalificagdo Urbana e 15750 890

rebaixamento de via.

Construgao da Nova Estagao de Aveiro - Interface
Aveiro Rodoviario, Requalificagdo Urbana da Zona Envolvente, 13350792
Financiamento do Empreendimento

EP - Estradas de Protocolo para a Gestdo da Conservagéo de Obras de Arte
) - o e 5730346

Portugal objeto de explorag@o Rodoviaria e Ferroviaria

Viana do Castelo Supresséo de Passagens de Nivel no Concelho de Vianado 3209 53
Castelo
Colaboragdo Técnica e Financeira entre a REFER e o

Sintra Municipio de Sintra para a construgao do "Tunel de 3171712
Agualva"

. Requalificagéo e Dinamizagdo do Modo Ferrovidrio Linha

Cascais de Cascais — Trogo Carcavelos/Estoril (Revisao) 3182348

Fundio In:rae;truturas Rodoferroviarias na Area Urbana do Fundao - 2865 417
2¢ Aditamento

Coimbra Encerramento definitivo das 21passagens de nivel no 2676 764

Concelho de Coimbra e respetivos caminhos de acesso

Cedéncia ao Municipio de Viseu de todo o patriménio
Viseu imobilidrio da REFER localizado naquele Concelho, apés 2 125000
desafetagdo dominial

Encerramento de 6 PNs no Concelho de Ovar, construgdo

Ovar . ;
de 4 obras, e respetivos caminhos de acesso

1405 654

53418 076

Valor em
Divida a
31/12/2011

619 682

13350 792

670415

2464 825

1132509

3076512

2865417

2676 764

300 000

- 1776

27 145141

_ARS
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11.Normas contabilisticas e interpretacoes

recentemente emitidas

Os impactos da adogdo das normas e interpretacdes que se tornaram efetivas a 1 de
janeiro de 2011, sGo os seguintes:

Normas

IAS 32 (alteragdo), ‘Instrumentos financeiros: Apresentacdo - classificacdo de
direitos emitidos’ (a aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apds 1 de
fevereiro de 2010). Esta alteracdo refere-se d contabilizacdo de direitos emitidos
denominados numa moeda diferente da moeda funcional do emitente. Se os
direitos forem emitidos pro-rata aos acionistas por um montante fixo em qualquer
moeda, considera-se que se frata de uma fransacdo com acionistas a classificar
em Capitais proprios. Caso contrdrio, os direitos deverdo ser registados como
instrumentos derivados passivos. Esta alteragcdo ndo tem impacto nas
demonstracdes financeiras da REFER.

IFRS 1 (alteracdo), '‘Adoc¢do pela primeira vez das IFRS' (a aplicar para os
exercicios que se iniciem em ou apds 1 de julho de 2010, na Unido Europeia). Esta
alteracdo permite as entidades que adotem IFRS pela primeira vez, usufruirem do
mesmo regime transitério da IFRS 7 — ‘Instrumentos financeiros — Divulgacdes’, o
qual permite a isencdo na divulgacdo dos comparativos para a classificacdo do
justo valor pelos trés niveis exigidos pela IFRS 7. Esta alteracdo ndo apresenta
impactos na REFER em virtude do facto desta j& relatar em IAS/IFRS.

IAS 24 (alteracdo) ‘Partes relacionadas’ (a aplicar para os exercicios que se
iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2011). A alteracdo & norma elimina os
requisitos gerais de divulgacdo de partes relacionadas para as entidades publicas
sendo confudo obrigatéria a divulgacdo da relacdo da Entidade com o Estado e
quaisquer fransacdes significativas que tenham ocorrido com o Estado ou
enfidades relacionadas com o Estado. Adicionalmente a definicGo de parte
relacionada foi alterada para eliminar inconsisténcias na idenfificacdo e
divulgagdo das partes relacionadas. Esta norma teve aplicagdo antecipada na
REFER em 2010.

Melhoria anual das normas em 2010. Como parte do processo de revisdo da
consisténcia da aplicacdo prdatica das IAS/IFRS, o IASB decidiu fazer melhorias ds
normas com o objetivo de clarificar algumas das inconsisténcias identificadas. As
melhorias mais significativas referem-se as alteracdes efetuadas & IFRS 1, IFRS 3,
IFRS 7, 1AS 1, IAS 27, IAS 34 e IFRIC 13. A adocdo das melhorias de 2010 as normas
ndo fiveram impactos relevantes na REFER.
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Interpretacdes

IFRIC 19, ‘Extincdo de instrumentos de passivos financeiros com instrumentos de
capital'. Clarifica qual o fratamento contabilistico a adotar quando uma
entidade renegoceia os termos de uma divida que resulta no pagamento do
passivo através da emissdo de instrumentos de capital préprio (agcdes) ao credor.
Um ganho ou uma perda é reconhecido nos resultados do exercicio, tomando
por base o justo valor dos instrumentos de capital emitidos e comparando como
valor contabilistico da divida. A mera reclassificacdo do valor da divida para o
capital ndo é permitida. Esta alteracdo ndo teve impacto nas demonstracoes
financeiras da REFER.

IFRIC 14 (Alteracdes), Com esta emenda, uma entidade deve reconhecer como
ativo os pagamentos de servicos futuros feitos antecipadamente e, em cada ano,
a andlise do surplus do plano deve ser feita como se ndo tivesse havido
pagamentos antecipados. A IFRIC 14 n&o teve impacto nas demonstracdes
financeiras da REFER.

Existemn novas normas, alteracdes e interpretacdes efetuadas a normas existentes, que
apesar de j& estarem publicadas, a sua aplicacdo apenas é obrigatéria para
periodos anuais que se iniciem a partir de 1 de julho de 2011 ou em data posterior,
que a Enfidade decidiu ndo adotar anftecipadamente:

Normas

IFRS 1 (alteracdo), ‘Adocdo pela primeira vez das IFRS' (a aplicar para os
exercicios que se iniciem em ou apds 1 de julho de 2011). Esta alteracdo vem
incluir uma isencdo especifica para os primeiros adotantes das IFRS que
operavam anteriormente em economias classificadas como hiperinflaciondrias.
Assim, quando a data de transicGo para as IFRS corresponde & data ou é
posterior d data em que a moeda funcional da Entidade “normalizou”, esta pode
optar por mensurar todos os ativos e passivos detidos & data da normalizacdo ao
justo valor, na fransicdo para as IFRS. Outfra alteracdo infroduzida refere-se a
remocdo de datas nas excecdes O aplicacdo retrospetiva da IFRS pela primeira
vez. Esta alteracdo ndo tem impacto nas Demonstracdes financeiras da REFER.

IFRS 7 (alteracdo), ‘Instrumentos financeiros: Divulgacdes — Transferéncia de ativos
financeiros (a aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apds 1 de julho de
2011). Esta norma estd ainda sujeita ao processo de adocdo pela Unido Europeia.
Esta alteracdo & IFRS 7 refere-se das exigéncias de divulgacdo a efetuar
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relativamente a ativos financeiros transferidos para terceiros mas ndo
desreconhecidos no balango por a enfidade manter obrigacdes associadas ou
envolvimento continuado. Esta alteracdo ndo tem impacto nas Demonstracoes
financeiras da REFER.

IAS 12 (alteracdo), ‘Impostos sobre o rendimento’ (a aplicar para os exercicios
que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2012). Esta alteracdo estd ainda sujeita
ao processo de adocdo pela Unido Europeia. A alteracdo a IAS 12 resultou na
incorporacdo da SIC 21 - 'Impostos sobre o Rendimento - Recuperacdo de ativos
ndo deprecidveis revalorizados' e na excecdo ao fratamento contabilistico
previsto na SIC 21 para as propriedades de investimento ao justo valor. No caso
das propriedades de investimento ao justo valor existe a presungdo de que a sua
recuperacdo serd sempre pela venda, para efeitos de determinacdo do impacto
fiscal. Esta alteracdo ndo tem impacto nas Demonstracdes financeiras da REFER.

IAS 1 (alteracdes) 'Apresentacdo das Demonstracdes financeiras — Demonstracdo
do rendimento integral’ (aplicar para os exercicios que se iniciem apds 1 janeiro
de 2013). Esta alteracdo estd ainda sujeita ao processo de adocdo pela Unido
Europeia. Esta alteracdo requer que as entidades apresentem de forma separada
os itens contabilizados como outros rendimentos integrais, consoante estes
possam ser reciclados ou ndo no futuro por resultados do exercicio e o respetivo
impacto fiscal, se os itens forem apresentados antes de impostos. Esta alteracdo
ndo tem impacto nas Demonstracdes financeiras da REFER.

IFRS 9 (novo), ‘Instrumentos financeiros — classificacdo e mensuracdo’ ( a aplicar
para os exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2013). Esta norma
estd ainda sujeita ao processo de adocdo pela Unido Europeia. A IAS 39 prevé
duas categorias de mensuracdo: o custo amortizado e o justo valor. Todos os
instrumentos de capital sdo mensurados ao justo valor. Um instrumento de divida é
mensurado ao custo amortizado apenas quando a Entidade o detém para
receber os cash-flows contratuais e os cash-flows representam o nominal e juros.
Caso contrdrio os instrumentos de divida, sdo valorizados ao justo valor por via de
resultados. A REFER aplicard a IFRS 9 no exercicio em que a mesma se tornar
efetiva.

IFRS 10 (novo), ‘Demonstracdes financeiras consolidadas’ (a aplicar nos exercicios
que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2013). Esta norma estd ainda sujeita ao
processo de adocdo da Unido Europeia. A IFRS 10 substitui todos os principios
associados ao controlo e consolidacdo incluidos na IAS 27 e SIC 12, alterando a
definicGo de controlo e os critérios aplicados para determinar o controlo. O
principio base de que o consolidado apresenta a empresa mde e as subsididrias
como uma Unica entidade mantém-se inalterado.

IFRS 11 (novo), ‘Acordos conjuntos’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou
apds 1 de janeiro de 2013). Esta norma estd ainda sujeita ao processo de adogdo
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da Unido Europeia. A IFRS 11 centra-se nos direitos e obrigacdes dos acordos
conjuntos em vez da forma legal. Acordos conjuntos podem ser: Operacoes
conjuntas (direitos sobre atfivos e obrigacdes) ou Empreendimentos conjuntos
(direitos sobre o ativo liquido por aplicac@o do método da equivaléncia
patfrimonial). A consolidac&o proporcional deixa de ser permitida. A REFER
aplicard essa norma no ano em que a mesma se tornar efetiva.

IFRS 12 (Novo), 'Divulgacdo de interesses em outras entidades’ (a aplicar nos
exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2013). Esta norma estd ainda
sujeifa ao processo de adocdo da Unido Europeia. A IFRS 12 estabelece os
requisifos de divulgacdo para todos os tipos de interesses em outras enfidades,
incluindo empreendimentos conjuntos, associadas ao interesse da enfidade. Uma
enfidade pode efetuar algumas ou todas as divulgacdes sem que tenha de
aplicar a IFRS 12 na sua totalidade ou as IFRS 10 e 11 e as IAS 27 e 28. A REFER
aplicard essa norma no ano em que a mesma se tornar efetiva.

IFRS 13 (Novo),"Justo valor: mensuracdo e divulgacdo’ (a aplicar nos exercicios
que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2013). Esta norma estd ainda sujeita ao
processo de ado¢do da Unido Europeia. A IFRS 13 fem como objetivo aumentar a
consisténcia, ao efetuar uma definicdo precisa de justo valor e constituir a Unica
fonte dos requisifos de mensuracdo e divulgacdo do justo valor a aplicar de
forma transversal por todas as IFRS. A REFER aplicard essa norma no ano em que a
mesma se tornar efetiva.

IAS 27 (RevisGo 2011), ‘Demonstracdes financeiras separadas’ (a aplicar nos
exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2013). Esta norma estd ainda
sujeita ao processo de adocdo da Unido Europeia. A IAS 27 foi revista apds a
emissdo da IFRS 10 e contém os requisitos da contabilizacdo e divulgacdo para
investimentos em subsididrias, € empreendimentos conjuntos e associadas
gquando uma entidade prepara demonstracdes financeiras separadas. A REFER
aplicard essa norma no ano em que a mesma se tornar efetiva.

IAS 28 (Revisdo 2011), ‘Investimentos em associadas e empreendimentos
conjuntos’, (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de
2013). Esta norma estd ainda sujeita ao processo de adocdo da Unido Europeia. A
IAS 28 foi revista apds a emissdo da IFRS 11 e prescreve o tratamento contabilistico
dos investimentos em associadas e estabelece os requerimentos para a
aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial. A REFER aplicard essa norma
Nno ano em que a mesma se tornar efetiva.

IAS 19 (Alteracdo), ‘Beneficios aos empregados’, (a aplicar nos exercicios que se
iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2013). Esta norma estd ainda sujeita ao
processo de adocdo da UniGo Europeia. Esta alteracdo introduz diferencas
significativas no reconhecimento e mensuracdo dos gastos com beneficios
definidos e beneficios de cessacdo de emprego, bem como nas divulgacdes a
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efetuar para todos os beneficios concedidos aos empregados. Os desvios
atuaricis passam a ser reconhecidos de imediato e apenas nos outros
rendimentos integrais (ndo é permitido o método do corredor). O custo financeiro
dos planos com fundo constituido é calculado na base liquida da
responsabilidade ndo fundeada. A REFER aplicard essa norma no ano em que a
mesma se tornar efetiva.

12. Compromissos de investimento

O valor estimado de investimentos a efetuar em Infraestruturas de Longa Duracdo
(ILDs) no dmbito do dominio publico ferrovidrio e demais investimentos que ndo
integram as ILDs (EAGs - Estruturas de Apoio e de Gestdo infegrando investimentos de
funcionamento, estudos e outros ativos fixos) necessdrios ao desenvolvimento das
atividades previstas ascende a 73 milhdes de euros.

Do total de investimento previsto 97% (71 milhdes de euros) corresponde a
investimentos em ILDs; os restantes 3% (2 milhdes de euros) correspondem a
investimentos em EAGs.

Unidade de medida: milhes de euros

Programas/Projetos Estimativa 2012

Investimento em ILD

Inscritos no ambito do PIDDAC 71
Programa de Investimentos minimo na Rede Ferroviaria Nacional 71
Nao inscritos no ambito do PIDDAC 0
Total Investimento emILD 71
Total Investimento em EAG 2
Total Investimento REFER 73

Nota: inv estimento a custos técnicos
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13. Garantias e avales

REFER

Em 31 de dezembro de 2011, os empréstimos que beneficiavam de aval do Estado
totalizam 2.974.254.844 euros (em 2010: 3.328.296.792 euros), conforme nota 5.6.

O total de garantias bancdrias recebidas de fornecedores ascendia a 187.407.517
euros (em 2010: 203.562.838 euros).

Em relagc@o a garantias bancdrias recebidas de clientes/devedores, sdo no montante
de 11.363.720 euros (em 2010: 8.698.030 euros). Estas garantias visam garantir o bom e
infegral cumprimento do contrato de concessdo a favor da REFER, em cumprimento
da legislacdo especifica para empreitadas de obras publicas.

A data de 31 de dezembro de 2011, a REFER assumiu responsabilidades por garantias
prestadas a tribunais no valor de 171.552 euros (em 2010: 454.326 euros) e outras
garantias 2.629.092 euros (em 2010: 2.632.592 euros).

Como acionista maioritdrio da FERBRITAS, a REFER tem subscrita carta de conforto a
favor do Banco Millennium relativa a Financiamento de Médio e Longo Prazo até ao
montante de 188.372 euros.

REFER PATRIMONIO

Em 31 de dezembro de 2011, o total de garantias bancdrias recebidas de
fornecedores ascendia a 3.749.983,63 euros (em 2010: 3.268.305,42 euros). Estas
garantias estdo relacionadas com os investimentos realizados pela empresa nos
Ultimos anos, nomeadamente em Braga, Campanhd, Entrecampos, Rossio, Sines e
Viana do Castelo.

Em 31 de dezembro de 2011, as garantias bancdrias recebidas de clientes/devedores,
sGo no montante de 568.583 euros (em 2010: 159.930,07 euros). Estas garantias visam
garantir o bom e infegral cumprimento do contrato de subconcessdo a favor da
REFER PATRIMONIO.

A data de 31 de dezembro de 2011, a Empresa detinha garantias bancdrias a favor
da EDP.S.A., referentes a caucdo para fornecimento de energia elétrica ds
instalacdes sitas no Rossio e Entrecampos, no valor total de 4.648,10 euros (em 2010:
16.082,10 euros).

[+ 4
w
“w
w
[*3 rave

P

=

)
|J



Relatério Consolidado 2011
Grupo Refer

162

FERBRITAS

As responsabilidades em garantias bancarias em 31 de dezembro de 2011 totalizam
um montante de 371.276 euros (2010: 422.056 euros), do qual 344.371 euros sdo
referentes a garantias prestadas & REFER e & CONSULGAL.

REFER TELECOM

A data de 31 de dezembro de 2011, a REFER TELECOM assumiu responsabilidades por
garantias prestadas a tribunais no valor de 24.448 euros (em 2010: 24.448 euros) e
outras garantias prestadas a entidades terceiras de 387.734 euros (em 2010: 360.938
euros).

RAVE

A Sociedade cancelou a Garantia Bancdria “Upon First Demand” no valor de
191.044,80 euros (2010: 191.044,80 euros) a favor da Dois, Zero, Um — Sociedade de
Investimentos Imobilidrios, Lda, em virtude de ter sido denunciado o contrato de
arrendamento das instalagcdes na zona do Parque das Nagdes, em maio de 2011.

14.Contingéncias

Processos em tribunal da REFER e empresas subsididrias

No final do exercicio de 2011, os processos judiciais em curso, referentes a
expropriagoes, atingem o valor de 359.586 euros (em 2010: 788.891 euros), sendo que
este valor ndo tem reflexo a nivel de demonstracdo da posicdo financeira.

Neste caso, sdo efetuados depdsitos & ordem do tribunal onde estd a decorrer o
processo, depdsitos estes equivalentes ao valor arbitrado e que ficam & guarda da
Caixa Geral de Depdsitos, sendo que da resolucdo destes processos ndo resulta um
custo para a REFER, mas sim um investimento em infraestruturas ferrovidrias. Para além
destes, existem, ainda, outfras acdes relacionadas com acidentes ocorridos nas
infraestruturas de que a empresa é gestora, danos provocados em propriedades
alheias, mas imputdveis O empresa, e a alguns processos a decorrerem no Tribunal do
Trabalho, objeto de provisdo.

Quanto a acdo contra a REFER, intentada pelo consércio Teixeira Duarte/EPOS, na
sequéncia da rescisdo, por parte da REFER, do Contrato de Reabilitacdo do Tunel do
Rossio e divulgada em 2008 & data de elaboracdo deste anexo, ndo existem
conclusdes ou informacdo adicionais relevantes sobre este processo passiveis de
influenciar as contas ora apresentadas.
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Na REFER PATRIMONIO existia, a 31 de dezembro de 2010, um processo judicial em
curso perante o Tribunal da Comarca do Alentejo Litoral, relativo a um pedido
indemnizatério por danos eventuais, de 44.570,26 euros, a Vitor Lanca Construcdes,
Lda., solidariamente com a Lusitdnia — Companhia de Seguros, S.A. e a REFER
PATRIMONIO. Por este Conselho de Administracdo entender que deste processo ndo
resultardo responsabilidades para a Empresa, ndo tinha sido constituida qualguer
provisdo.

No decorrer do exercicio de 2011, este processo foi encerrado tendo a REFER
PATRIMONIO sido absolvida.

Conforme nota 6.11., encontra-se a decorrer reclamacdo graciosa relativa &
correcdo de IVA de 2006, sendo expectdvel que a resposta & reclamacdo seja
favordvel & REFER PATRIMONIO.

A REFER TELECOM capresenta & data da divulgacdo das contas o seguinte passivo
contingente: processo executivo que decorre no 1° Servico de Financas de Lisboa,
relativo a Imposto sobre o Valor Acrescentado liquidado pela empresa duranfte o
exercicio financeiro de 2002, para o qual foi apresentada Reclamacdo Graciosa. O
processo supra encontra-se presentemente suspenso (pelo periodo de vigéncia da
Reclamacdo Graciosa), uma vez prestada garantia bancdria no valor de 24.448
euros( quantia exequenda, juros, custos e acréscimo de 25%).

Outras Situacoes

A REFER apresentou em 05 de Maio de 2011, pedido de informacdo vinculativa a
Autoridade Tributdria e Aduaneira respeitante ao enquadramento fiscal conferido a
atividade de investimentos em ILD e do qual ainda ndo houve resposta até a data de
apresentacdo das contas.

Face a pareceres fiscais entretanto obtidos, é conviccdo da empresa que ndo
advenham correcdes e/ou liquidagcdes adicionais resultantes de tal parecer.

15. Eventos subsequentes

Em 20 de janeiro de 2012 a agéncia de rafing Standard & Poor’s reviu em baixa a
notacdo de risco de crédito da REFER de B- para CCC+, com Outlook negativo.

Em 14 de fevereiro de 2012 a REFER assinou um novo empréstimo com o Estado
Portugués no montante de EUR 273.400.000 com maturidade em 2017 e taxa de juro
de 3,25%a.a.

Em 16 de fevereiro de 2012 a agéncia de rating Moody's reviu em baixa a notacdo
de risco de crédito das obrigacdes garantidas da REFER de Ba2 para Ba3. A notacdo
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das emissdes obrigacionistas ndo garantidas permaneceu em B2. O Outlook é
negativo.

O Grupo REFER, tem vindo a participar num empreendimento conjunto, por
infermédio de uma entidade constituida para o efeito (IFERVISA) detida em partes
iguais pela subsididria REFER PATRIMONIO e um grupo privado (VISABEIRA).

Tem-se constatado, que a referida parceria hd muito que deixou de ter interesse para
o Grupo, uma vez que a mesma tem implicado a partilha de perdas constantes face
aos termos contratados. Assim, desde Marco do corrente exercicio, foi encetado o
processo de negociacdo com vista & cessacdo dessa parceria, fendo resultado da
mesma, uma proposta de alienacdo dos 50% da participacdo em posse da REFER
PATRIMONIO, mediante a futura recompra por parte da REFER do terreno de Tomar
para reintegracdo parcial ou total no dominio publico ferrovidrio.

A aquisicGo do terreno supra mencionado, serd feito mediante a assuncdo da
posicdo contfratual da IFERVISA relativa a parte da divida afeta ao Terreno de Tomar.

A REFER PATRIMONIO enviou & tutela pedido de autorizacdo para concretizacdo da
operacdo de alienacdo da participacdo financeira na IFERVISA, nos termos relatados
(nota 6.15.) ndo se tendo obtido resposta até & presente data.
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» INTRODUGAO

1. Nos termos da legislagdo aplicavel, apresentamos a Certificag@o Legal das Contas e
Relatério de Auditoria sobre a informagéo financeira consolidada contida no Relatorio
de gestéo e nas demonstragdes financeiras consolidados do exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2011, da Rede Ferroviaria Nacional — REFER, E.P.E., as quais
compreendem a Demonstragdo da Posi¢do Financeira Consolidada (que evidencia
um total de ativo de 5.107.460.746 euros e um total de capital proprio negativo de
1.758.088.010 euros, incluindo um resultado liquido negativo de 163.674.536 euros),
a Demonstragdo Consolidada dos Resultados, a Demonstragdo do Rendimento
Integral, a Demonstracdo da Alteragdo dos Capitais Proprios Consolidada e a
Demonstragéo Consolidada dos Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela data e as
correspondentes Notas anexas.

» RESPONSABILIDADES
2. E da responsabilidade do Conselho de Administragéo:

a) a preparagdo de demonstrages financeiras consolidadas que apresentem de
forma verdadeira e apropriada a posigéo financeira do conjunto das empresas
incluidas na consolidagéo, o resultado consolidado das suas operagées e os fluxos
de caixa consolidados;

b) a informagéo financeira historica, que seja preparada de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites e que seja completa, verdadeira, atual,
clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios:

c) a adogéo de politicas e critérios contabilisticos adequados:

d) a manutengéo de um sistema de controlo interno apropriado:

e) a informagéo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a atividade do
conjunto das empresas incluidas na consolidagéo, a sua posicéo financeira ou os
resultados: e

f) a informagé&o financeira prospetiva, que seja elaborada e apresentada com base
em pressupostos e critérios adequados e coerentes e suportada por um sistema de
informacéo apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informac&o financeira contida nos
documentos de prestagéo de contas acima referidos, designadamente sobre se é
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completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos
Valores Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente
baseado no nosso exame.

» AMBITO

4, O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Diretrizes de Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objetivo de obter um grau de
seguranga aceitavel sobre se as demonstragbes financeiras consolidadas estao
isentas de distor¢ées materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

-a verificagdo de as demonstragbes financeiras das empresas incluidas na
consolidagdo terem sido apropriadamente examinadas e, para o0s casos
significativos em que o nao tenham sido, a verificagéo, numa base de amostragem,
do suporte das quantias e divulgagdes nelas constantes e a avaliagdo das
estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de
Administracéo, utilizadas na sua preparagao;

- a verificagdo das operagbes de consolidagdo e da aplicagdo do método da
equivaléncia patrimonial,

- a apreciagao sobre se s&o adequadas as politicas contabilisticas adotadas e a sua
divulgagéo, tendo em conta as circunstancias;

- a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

- a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagéo das
demonstragdes financeiras,; e

- a apreciacdo se a informagéo financeira consolidada & completa, verdadeira,
atual, clara, objetiva e licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informagéo
financeira consolidada constante do relatério de gestdo com os restantes documentos
de prestagdo de contas, bem como as verificagdes previstas nos niimeros 4 e 5 do
artigo 451-° do Codigo das Sociedades Comerciais.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a
" expressio da nossa opiniéo.

» OPINIAO

7. Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras consolidadas apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a

' posicdo financeira consolidada da Rede Ferroviaria Nacional - REFER, E.P.E, em 31
de Dezembro de 2011, o resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento

integral consolidado, as alteragbes no capital proprio consolidado e os fluxos
consolidados de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as

Rua José da Purificacio Chaves, n.2 9- 12 C * Tel.: 21 771 23 40/4 Fax: 21 778 72 50 * bmma@sroc100.com * Registo C.M.V.M. n.2 8968 * Inscrigdo O.R.0.C, n.2 100



G
NI )
=)
BARBDAS, MARTINS, MENDONCA

BmmA d ASSOCIADOS, SROC., Lda,

e

Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia, e
a informagéo nelas constante ¢, nos termos das definigbes incluidas nas diretrizes
mencionadas no paragrafo 4 acima, completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e
licita.

» RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS
8. E também nossa opinido que a informagéo constante do relatério consolidado de
gestédo é concordante com as demonstragées financeiras consolidadas do exercicio e

o Relatorio de governo inclui elementos exigiveis nos termos da legislagao aplicavel.

» ENFASES

‘ 9. Sem afectar a opinido expressa nos paragrafos anteriores, chamamos a atengéo para
os factos seguintes:

a) A REFER alterou a sua politica contabilistica no tratamento da atividade de
investimento em infraestruturas publicas de longa duragéo (ILD’s), tendo em conta
0 parecer emitido pela CMVM a pedido da Administragdo Tributaria, na sequéncia
do Pedido de Informagéo Vinculativa sobre o assunto que lhe foi enderecado pela
Empresa, passando a aplicar a IFRIC 12 retrospetivamente, cujo principal efeito se
reflete na posicéo financeira, que passa a incorporar no ativo o valor a receber do
concedente-Estado e no passivo os empréstimos obtidos para realizacdo de
investimentos em infraestruturas ferroviarias de longa duragéo (ILD’s) n&o cobertos
financeiramente por fundos publicos, conforme divulgado nas notas anexas. Esta
alterag&o requer uma maior clarificagéo das relagbes financeiras da Empresa com o
Estado, no duplo papel que este exerce de concedente, das atividades de gestéo
| da infraestrutura e de investimento, e de acionista ou detentor do capital, e das
responsabilidades de cada uma das partes, contribuindo, assim, para a
sustentabilidade da Empresa e do setor, através do equilibrio financeiro da
concesséo e ndo da geragao sistematica de défices nas atividades exercidas

b) Duas empresas incluidas no perimetro da consolidagédo, a REFER, EPE e a GIL —

Gare Intermodal de Lisboa, S.A., mantém uma situagéo de perda total de capital,
. apresentando, em 31/12/2011, capitais proprios negativos de 1.792.143.923 euros
| e 9.690.342 euros, respetivamente.

¢) Dada a perda de capital da REFER, EPE referida na alinea anterior, associada ao

elevado passivo consolidado de 6,9 mil milhées de euros, em 31/12/2011, a sua
| continuidade dependera essencialmente dos apoios financeiros do detentor do
‘ capital (Estado), da adequagéo das compensagées do servigo publico e dos efeitos
| das medidas de racionalizagdo da gestdo. Em Novembro de 2011, o Governo
| aprovou o Plano Estratégico dos Transportes que comporta um conjunto de
! medidas que visam, entre outras finalidades, tornar o sector dos transportes
financeiramente equilibrado e economicamente sustentavel, E de salientar o efeito
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positivo que se nota nos resultados, na sequéncia da aplicagdo das medidas de
reestruturacdo da Empresa e de redugfo remuneratéria previstas na Lei do
Orgamento para 2011 (Lei n° 55-A/2010), que proporcionaram uma redugéo
significativa de gastos operacionais consolidados do conjunto das empresas do
Grupo de cerca de 50 milhdes de euros, excluindo as indemnizagbes por rescisées
por mutuo acordo de contratos individuais de trabalho, permitindo perspetivar um
resultado operacional tendencialmente positivo.

Lisboa, 31 de Maio de 2012

Barbas, Martins, Mendonga & Associados, S.R.0.C., Lda.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas n° 100
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