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Mensagem do Conselho de
Administracao

O Grupo REFER apresenta as demonstracées financeiras consolidadas referentes
ao exercicio de 2014, por forga do Decreto-Lei n® 158/2009, de 13 de julho. As
empresas que integram o perimetro de consolidagdo sdo a Rede Ferroviaria
Nacional — REFER, E.P.E., a REFER Telecom — Servicos de Telecomunicacoes,
S.A., a REFER Patriménio — Administracdo e Gestao Imobiliaria, S.A., a REFER
Engineering, - Empreendimentos Industriais e Comerciais, S.A. e a Gare Intermodal
de Lisboa — GIL, S.A..

O ano de 2014 foi marcado pela consolidagédo do processo de reorganizagdo do
Grupo REFER e de sustentabilidade consagrado no Plano 2014-2016, que definiu,
para o Grupo, 10 grandes objetivos, politicas e estratégias para os alcangar.

O alinhamento estratégico implementado permitiu criar uma dindmica interna de
integracdo assente em trés principais vertentes: redesenho de processos, nova
abordagem para o controlo de gestdao e implementagao de servigos partilhados. Os
beneficios até a data alcangados tém contribuido de forma efectiva para a melhoria
do binémio eficiéncia/eficacia evidenciados pelos resultados obtidos nos indicadores
que periodicamente sdo monitorizados.

Em abril, com a aprovagao pelo Governo do Plano Estratégico dos Transportes e
Infraestruturas (PETI3+) surge uma nova oportunidade de modernizacdo e de
crescimento para o caminho-de-ferro que da destaque a ferrovia e prevé um volume
de investimentos significativo entre 2014 e 2020.

Este novo instrumento passa a ser incorporado no alinhamento estratégico do
Grupo que, num quadro de otimizacdo da despesa ja muito otimizado, vem trazer
um novo desafio para o equilibrio das contas do Grupo. Ressurge assim, a
necessidade de promover um modelo de contratualizagdo com o Estado, com
responsabilidades e incentivos claramente definidos, fatores imprescindiveis para o
alcance da almejada sustentabilidade.

No cumprimento da sua missao principal, o Grupo REFER, e em particular a
REFER, enquanto gestora da infraestrutura ferroviaria, continuou a investir na
promog¢ao de um caminho-de-ferro com elevados padrées de seguranga e num
convivio “saudavel” com o0 meio envolvente, assumindo que s6 dessa forma
conseguird contribuir decisivamente para a melhoria da qualidade de vida dos
passageiros e dos cidadaos. A atratividade do servigo de transporte ferroviario é
uma das premissas do Grupo.

Ao nivel dos resultados é de realgar a melhoria registada no EBITDA do Grupo, que
para além da consequéncia do esforco de redugcdo de gastos decorre,
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essencialmente, do impacto do processo de aquisicao da totalidade do capital social
da GIL, em dezembro de 2014.

Por sua vez, no exercicio da missdo de investimentos, a REFER executou 103
milhdes de euros, dos quais 63 milhées de euros relativos a transferéncia dos
terminais ferroviarios em dezembro de 2014.

No que ao financiamento da atividade diz respeito, ha a relevar ndo sé o
recebimento da divida vencida da CP — Comboios de Portugal, E.P.E. (CP) num
montante na ordem dos 205 milhdes de euros mas também o aumento do capital
estatutério no valor de 1.035 milhdes de euros.

Por fim, ndo pode deixar de se agradecer a todos os colaboradores e stakeholders,
cujo contributo, nas suas mais distintas e variadas formas e graus de importancia,
foi 0 verdadeiro responsavel pela concretizagdo das transformagoes referidas e é o
garante da prestagdo de um servigo publico ferroviario, que se pretende ser a opgao
de cada vez mais cidad@os e uma referéncia ao nivel nacional e europeu.

Naturalmente que todo este trabalho s6 foi possivel devido ao esforgo de toda e
equipa do Grupo REFER, com natural destaque para os Conselhos de
Administragcdo em exercicio durante o ano de 2014.

Fusdo REFER / EP

Para dar seguimento a determinagdo do Governo prevista no PETI3+, em 6 de
agosto de 2014, através do Despacho n.2 10145-A/2014, dos Senhores Secretarios
de Estado do Tesouro e das Infraestruturas, Transportes e Comunicagdes, foi
nomeada uma Comisséo de Planeamento com o objetivo de assegurar, de forma
sustentada, a preparagdo dos tramites necessarios ao processo de fusdo da
REFER e da EP, com a seguinte composicao:

(i) Antdénio Manuel Palma Ramalho (Coordenador)
(ii) José Serrano Gordo

(iii) José Luis Ribeiro dos Santos

(iv) Alberto Manuel de Almeida Diogo

(v) Vanda Cristina Loureiro Soares Nogueira

(

vi) José Carlos de Abreu e Couto Osério

No ambito das suas atribuigbes, a Comissdo de Planeamento identificou cinco fases
fundamentais para a concretizagdo, com sucesso, do processo de fuséo,
designadamente:
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Fase 1 — Planeamento: fase ja concluida, durante a qual foi desenvolvido o
planeamento de todo o processo de fusdo pela Comissdo de Planeamento
designada para o efeito;

Fase 2 — Gestao Conjunta: iniciou-se com a nomeagao da administragao
conjunta da REFER e EP a 31 de dezembro de 2014 e termina com a Fase
3. Esta fase pretende entregar: i) organizagao e “assessment’ dos quadros
das duas empresas, ii) Plano Estratégico, iii) diagnéstico de sistemas de
informagdo, iv) “quick wins” e v) apresentagdo de um orgamento
consolidado para 2015;

Fase 3 — Fusao Juridica: esta fase corresponde a constituicdo formal da
sociedade que resultara da fusdo, a Infraestruturas de Portugal, S.A.
(doravante designada por “IP, S.A.” ou “IP”), e sera concluida com a
publicagao do Decreto-Lei da fusao e dos estatutos da IP;

Fase 4 — Fusao Operacional: iniciou-se em simultdneo com a fase 2 e
pretende-se terminada em 2015, com a entrega dos seguintes elementos: i)
Plano de Negécios da IP a 5 anos totalmente analisado com o acionista e ii)
Uma fusé@o de servigos corporativos e servigos partilhados e uma otimizagao
dos servicos operacionais para obtengao dos beneficios decorrentes da
fuséo;

Fase 5 — Sustentabilidade: iniciar-se-a apds a conclusao da fase 3 e visa
criar condigbes para entregar: i) uma significativa reducdo do deficit
estrutural de gestao das infraestruturas, ii) uma redugéo da dependéncia do
Orgamento Geral do Estado de forma a assegurar a sua progressiva
autossustentagdo financeira e iii) a eventual possibilidade de capturar
capital privado para apoio a gestdo sustentavel das infraestruturas
ferroviarias e rodoviarias de Portugal. De notar que para a concretizagao
destes principios sera ainda necessario implementar, entre o Estado e a IP,
um contrato de concessao da rede ferroviaria e, eventualmente alterar o
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contrato de concessdo da rede rodovidria atualmente em vigor, este ja
celebrado entre o Estado e a EP.

A Comissao cessou as suas fungbes na data de nomeagdo do Conselho de
Administragcdo conjunto para a EP - Estradas de Portugal, S.A. e para a REFER -
Rede Ferroviaria Nacional, E.P.E. que ocorreu a 31 de dezembro de 2014.

Neste contexto, e no seguimento do amplo trabalho desenvolvido pela Comisséao de
Planeamento, as Administragbes da REFER e da EP entendem que a fusdo que se
pretende realizar € plenamente justificada porque permitira obter um conjunto de
objetivos relevantes:

Planeamento e investimento integrado

Maior eficiéncia

Economias de escala no aprovisionamento

Alcancgar a sustentabilidade financeira

Posicionamento estratégico dos programas energéticos europeus /
globais.

ISAEEIE A

Em tragos gerais, os referidos objetivos consubstanciam-se nos seguintes termos:

Planeamento e investimentos integrados

Ambas as empresas tém determinagdes similares, nomeadamente, a gestao de um
conjunto de infraestruturas nos termos da lei. A REFER gere a infraestrutura
ferroviaria nacional e por outro, a EP gere a infraestrutura rodoviaria nacional. A IP
ird olhar para esta missdo de uma forma integrada, contrariando uma perspetiva de
concorréncia entre os dois modos. A mobilidade de pessoas e bens no territdrio
nacional, que determina os investimentos em ferrovia ou em rodovia, serd o
principal impulsionador de investimentos futuros. A IP devera procurar os aspetos
complementares dos dois modos privilegiando a mobilidade de pessoas e bens e
harmonizando os programas de investimentos.

Maior eficiéncia

Sendo as duas empresas autbnomas do ponto de vista juridico, administrativo e
financeiro, existe uma sobreposi¢cdo de areas funcionais. A jungdo das melhores
praticas de cada empresa devera produzir um centro corporativo melhorado, com
poupangas significativas. Da mesma forma, a presenga regional combinada das
duas empresas devera gerar redugdes de custos adicionais. Finalmente, o
conhecimento acumulado numa s6 empresa podera ser util em situagdes futuras.
Um exemplo é a experiéncia da EP na gestdo de contratos de concessédo que

podera ser utilizada em futuras concessoes ferroviarias e, no caso da REFER, o
“know-how” existente na disciplina de gestéao de ativos.
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Economias de escala no aprovisionamento

Existe igualmente uma sobreposigdo no que respeita as compras e logistica. Muitos
contratos tém elementos analogos e uma gestdo conjunta podera resultar em
poupangas consideraveis.

Alcancar a sustentabilidade financeira

A combinagdo das diferentes iniciativas aludidas nos paragrafos anteriores com
acodes criticas, relacionadas, por exemplo, com a remuneragao do servigo ferroviario
prestado (redefinicdo das tarifas de utilizacdo da infraestrutura, programa de
investimento com o governo, etc.), com a renegociagdo das atuais parcerias
publico-privadas (PPP) rodoviarias e a conversdo da divida histérica em capital,
devera permitir a entrada da IP numa rota financeiramente sustentavel.

Posicionamento estratégico dos programas energéticos europeus / globais

A definigdo de concessbes de longo prazo concedidas pelo Estado a IP para as
infraestruturas rodoviarias e também para as ferroviarias devera permitir a empresa
alinhar os seus investimentos com as diretivas da UE. A mobilidade gera
desperdicio. No momento presente € possivel que as politicas energéticas,
nomeadamente os seus aspetos ambientais, favorecam uma tendéncia de
investimento no setor ferroviario. Gerir de uma forma integrada as duas
componentes da mobilidade terrestre devera funcionar como uma cobertura de
longo prazo para a aplicagdo destas politicas.
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Estrutura Acionista do Grupo
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O Grupo REFER é constituido:

Rede Ferroviaria Nacional - REFER, E.P.E, é uma entidade publica empresarial,
dotada de autonomia administrativa e financeira e de patriménio préprio. Encontra-
se sujeita a tutela do Ministério de Estado e das Finangas e do Ministério da
Economia. Foi constituida pelo Decreto-Lei n® 104/97, de 29 de abril. O Decreto-Lei
n.2 141/2008, de 22 de julho, alterou e republicou o diploma que criou a Rede
Ferroviaria Nacional - REFER, EP e, os respetivos Estatutos, visando a sua
adaptagao ao novo regime juridico do sector empresarial do Estado.

O seu capital social tem a forma juridica de “Capital Estatutario”, e é integralmente
detido pelo Estado Portugués. Em 31 de dezembro de 2014 o seu capital estatutario
é de 1.486.000 000 euros.

e
E'FGRUPO



Relatoério Consolidado 2014
Grupo REFER

9

REFER Telecom, S.A. é uma sociedade anénima com o capital social de
10.000.000 €, integralmente subscrito e realizado pelo acionista Unico REFER,
E.P.E. e representado por 200 000 agées com o valor nominal de 50,00 € cada.

As agles estao totalmente subscritas e realizadas.

REFER Patrimonio, S.A. é uma sociedade anénima com o capital social de
15.000.000 €. Os seus acionistas sao:

REFER, E.P.E., a qual detém 2999 910 agbées com o valor nominal de
5,00 € cada, correspondente a uma participagcdo nominal de 99,997% do
total do capital;

REFER Engineering, S.A., a qual detém 90 agbes com o valor nominal de
5,00 € cada, correspondente a uma participacdo de 0,003% do total do
capital.

As acoes estao totalmente subscritas e realizadas.

REFER Engineering, S.A. é uma sociedade andénima com o capital social de
1.500.000 €. Os seus acionistas so:

REFER, E.P.E., a qual detém 295 920 acdes com o valor nominal de 5,00 €
cada, correspondente a uma participacao de 98,64% do total do capital.
REFER Patriménio, S.A. a qual detém 4 080 agbes com o valor nominal de
5,00 € cada, correspondente a uma participagdo de 1,36% do total do
capital.

A totalidade do capital esta totalmente subscrito e realizado.

RAVE, S.A.

A Resolugédo de Conselho de Ministros n® 101-A/2010 determinou a adogao de um
conjunto de medidas de consolidacdo e controlo orcamental entre as quais a
reorganizagao e racionalizagao do Sector Empresarial do Estado, no ambito do qual
preconizava a integragdo da RAVE na REFER. O processo de integragao da RAVE
iniciou-se assim em 2011 tendo ficado integralmente concluido em 2013.

Em novembro de 2012 foi deliberada, em assembleia geral, a dissolugdao e
liquidagdo da RAVE e também a sua sucessdao no Agrupamento Europeu de
Interesse Econdémico — Alta Velocidade Espanha Portugal — AVEP, tendo sido
aprovado que a REFER sucederia a RAVE nesta participagdao. Deste modo o
Agrupamento AVEP ¢é detido diretamente pela REFER em 50% do seu capital
social.

A 17 de janeiro de 2014 realizou-se a Ultima assembleia geral da empresa tendo
sido aprovadas as contas da liquidagdo bem como o projeto de partilha apresentado
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pela Liquidataria. O encerramento da liquidagéo foi registado a 12 de fevereiro de
2014 junto da Conservatoria do Registo Comercial.

GIL — Gare Intermodal de Lisboa, S.A. o seu capital social, em 31 de dezembro de
2014, no montante de 1.952.160 €, € representado por 392 000 agbes ao valor
nominal de 4,98 €.

Por despacho da Senhora Secretaria de Estado do Tesouro, do Senhor Secretario
de Estado das Infraestruturas Transportes e Comunicagdes e do Senhor Ministro do
Ambiente, Ordenamento do Territério e Energia, a REFER adquiriu a totalidade das
acdes detidas pela Parque Expo e pela Metropolitano de Lisboa. Deste modo o
acionista REFER passou a deter 100% do capital social da GIL.

A REFER, E.P.E. detém ainda as seguintes participagdes minoritarias:

Metro Mondego, S.A, o seu capital social no montante de 1.075.000 €, apresenta a
seguinte estrutura acionista:

Estado 53%

Municipio de Coimbra 14%
Municipio da Lousa 14%
Municipio Miranda do Corvo 14%
REFER, E.P.E. 2,5%

CP 2,5%

A REFER detém, em parceria com outras entidades, ndo relevadas no organigrama
a seguinte participagao:

Acordo de Associadas da PSAT- Associacdo para a Promoc¢ao da Seguranca
de Ativos Técnicos entre EDP- Distribuicao de ENERGIA, S.A., PT-Comunicacgdes
S.A., EDP - Renovaveis Portugal, S.A., EPAL- Empresa Publica de Aguas Livres,
S.A., REN — Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. e a REFER, E.P.E.

Esta associagdo tem como objeto a promogao da seguranga de ativos técnicos. O
esforgo financeiro de participagao traduz-se no pagamento de uma quota mensal.
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A REFER ¢ ainda participante, como operador, em dois agrupamentos de interesse
econdémico:

AVEP — Alta Velocidad Espanha - Portugal (AEIE) - foi constituido em janeiro de
2001 pela Administradora de Infraestructuras Ferroviarias (ADIF) e pela extinta
RAVE, cada uma com 50 partes. A participagdo da RAVE foi cedida a REFER no
ambito de liquidagao daquela. Tem por objeto a realizagao de estudos preliminares
dos corredores Porto-Vigo e Madrid-Lisboa-Porto.

Corredor Ferroviario de Mercadorias - foi constituido em novembro de 2013 pelos
gestores de infraestruturas ferroviarias de Portugal, Espanha e Franga e cujo objeto
consiste no desenvolvimento do mercado interno ferroviario, designadamente no
que respeita ao transporte de mercadorias através da criacdo de corredores
dedicados. Em 2014 a gestora de infraestrutura ferroviaria alema integrou o
Agrupamento.

e
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O Grupo REFER em 2014

Janeiro

A Unido Internacional do Caminho-de-ferro (UIC) elegeu a
candidatura portuguesa para a organizacdo do Terceiro
Congresso Mundial em formacao ferroviaria, a realizar em 2015

A UIC langou um desafio a todos os seus membros, para que se
candidatassem a organizagdo do Terceiro Congresso Mundial em
formacao ferroviaria.

A REFER, através da Academia, decidiu apresentar uma candidatura,
tendo convidado a CP, a Fertagus e o Instituto Superior Técnico para
uma parceria inédita na apresentacdo de uma candidatura a organizacéo
de um evento desta natureza

Apbés a avaliacdo das candidaturas apresentadas, a UIC elegeu a
proposta portuguesa que pela sua qualidade e carater abrangente, se
destacou das candidaturas Checa, Russa e Turca.

Trata-se da primeira vez que a REFER esta envolvida na organizacéo de
um congresso mundial da UIC.

INSERTZ 2014 - International Seminar on Rail Track
Substructures and Transition Zones"

Realizou-se, neste més, no Laboratério Nacional de Engenharia Civil
(LNEC), em Lisboa, o "INSERTZ 2014 - International Seminar on Rail
Track Substructures and Transition Zones".

Trata-se de uma organizagdo conjunta da Comissdo Portuguesa de
Geotecnia nos Transportes da Sociedade Portuguesa de Geotecnia
(SPG) e do LNEC.

Este seminario contou com a presenca dos colaboradores do Grupo
REFER e de especialistas nacionais e estrangeiros, os quais
apresentaram estudos realizados no ambito da construgao e reabilitacao
de vias-férreas e de diversos projetos de investigagao.

Fevereiro

Ministro dos Transportes e Comunicacbes de Mogambique na
REFER
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No ambito da deslocagao oficial a Portugal, a REFER recebeu o Senhor
Ministro dos Transportes e Comunicagbes de Mogambique, Dr. Gabriel
Muthisse, num encontro de trabalho que permitiu dar a conhecer as
valéncias e competéncias detidas e consolidadas no universo REFER.

A comitiva foi acolhida pelo Conselho de Administragdo da REFER,
tendo tido a oportunidade de visitar o Centro de Comando Operacional
de Lisboa onde, por sua vez, também aproveitaram a ocasido para
conversar com 0s responsaveis da operagao ferroviaria.

Lisbon V- day na Estacédo do Rossio

A Estacao do Rossio acolheu o evento Lisbon V-day, o qual faz parte da
campanha global One Billion Rising for Justice pelo fim de todos os tipos
de violéncia contra mulheres. A REFER associou-se a esta iniciativa que
decorreu, em simultaneo, em diversas cidades do mundo.

A ideia do V-day partiu da dramaturga Eve Ensler, motivada pelas
estatisticas da ONU: uma em cada trés mulheres no mundo é alvo de
violéncia, o que corresponde a mil milhdes de mulheres agredidas.
Propde-se, por isso, que um numero igual ou superior a mil milhdes de
mulheres e homens se juntem, dancando pelo fim da violéncia contra
mulheres. A primeira edi¢cao, que decorreu em 2013, foi um sucesso e
contou com a participagao de cerca de 205 paises.

Empreitada de eletrificacdo do troco Caide-Marco

Foi publicado no Diario da Republica, de 10 de margo, o concurso
publico internacional para a Empreitada de Eletrificagdo do Trogo Caide-
Marco, na Linha do Douro.

A empreitada situa-se entre o km 46,180 e o km 60,566, atravessando os
concelhos de Lousada, Amarante, Penafiel e Marco de Canaveses e
compreende a execugao de novas instalagbes fixas de tragao elétrica, o
alteamento das plataformas de passageiros das estagbes e apeadeiros
existentes no trogo (Oliveira, Vila Mea, Recesinhos, Livragao e Marco de
Canaveses) e implementagao de novo sistema de retorno de corrente de
tracdo. Sera ainda efetuado o reforgo estrutural e a beneficiagcdo dos
tuneis de Caide, Gaviara e Campainha, onde sera necessario intervir ao
nivel da via-férrea de modo a garantir o gabarit de eletrificagao.

e
E'FGRUPO



Relatoério Consolidado 2014
Grupo REFER

16

Comboio Presidencial viaja até Famalicdo

A Fundagao Museu Nacional Ferroviario (FMNF) e a Camara Municipal de
Vila Nova de Famalicao realizaram uma viagem a bordo do Comboio
Presidencial, a primeira ao norte do pais. O percurso teve inicio na
estacdo ferroviaria do Entroncamento com destino a Lousado, tendo-se
realizado uma visita ao Museu Ferroviario.

A iniciativa de concretizar os Passeios Presidenciais, apdés o notavel
projeto de restauro desta composicdo emblematica, tem assegurado o
interesse de diferentes entidades, organizagdes e dos meios de
comunicagao social.

Sempre que a programagao de passeios o permita, 0 Comboio ficard em
exposi¢cao nas futuras instalagdbes do Museu Nacional Ferroviario, no
Entroncamento.

Ponte Internacional de Valenca

Cento e vinte e oito anos passados sobre a data da sua inauguracao (25
de margo de 1886), a Ponte Internacional de Valenga vé fortalecidas as
suas condigdes estruturais com a conclusdo dos trabalhos de reforco e
reabilitagao das fundacdes.

A intervengdo nesta obra de arte centenaria, imposta pelo estado de
degradacdo em que se encontravam os elementos de fundagdo dos
pilares da ponte e insuficiente capacidade da estrutura para se opor as
acoes de frenagem, preconizou 0s seguintes trabalhos:

e Reabilitagdo dos  quatro pilares localizados no rio;
Dotagcdo da ponte com dispositivos de controlo dos movimentos
longitudinais;

e  Substituicdo dos aparelhos de apoio;

¢ Reforgo e reabilitagéo dos encontros;

e Intervengdes de reabilitagdo das alvenarias.

Com a realizagao deste importante investimento foi reforgada a base dos
pilares da ponte e estabilizado o solo de fundagéo, sobretudo, nos locais
onde se encontram os pilares com fundagdo submersa de modo a evitar
que eventuais fendmenos de infraescavagdo coloquem em perigo a
estabilidade das fundagoes.

A Ponte Internacional de Valenga assegura as ligacoes rodoviarias e
ferroviarias entre Portugal (Valenga) e Espanha (Tuy), e é constituida por
uma superstrutura em viga metalica de trelica de rétula mdltipla com cinco
tramos continuos, sendo propriedade conjunta da REFER, das Estradas
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de Portugal, do ADIF (gestor da infraestrutura ferroviaria espanhola) e da
Direccion General de Carreteras.

Plano de Monitorizacao da Variante de Alcacer
A investigagao e a aplicagao de conhecimento de "brago dado".

A construgdo da Variante de Alcacer, projeto terminado em 2010,
constituiu um desafio a varios niveis para a REFER, nomeadamente na
area ambiental.

A Variante cruza a Reserva Natural do Estuario do Sado, (sitio que integra
a Rede Natura 2000) e zona que constitui o refugio de um vasto conjunto
de espécies de aves com diferentes estatutos de prote¢do. Ainda assim,
foi possivel executar o empreendimento, conciliando 0 mesmo com o0s
valores conservacionistas em presenga, sem que daqui tenha decorrido
qualquer atraso para a obra.

Como resultado da aprovagdo do projeto, a REFER assume também a
implementacao de um plano de monitorizagdo da avifauna, no sentido de
determinar o impacto da travessia na zona do estuario do Sado,
aproveitando a implementagdo deste plano para adquirir conhecimentos
sobre os reais impactos da infraestrutura ferroviaria sobre as espécies e
os habitats.

Assim, nasceu o “Plano de Monitorizagao”, que decorre no ambito da
Catedra “REFER Biodiversidade”, integrada no compromisso Business &
Biodiversity - uma parceria entre a REFER, a Fundagéo para a Ciéncia e
Tecnologia (FCT) e a Universidade do Porto, (Centro de Investigagdo em
Biodiversidade e Recursos Genéticos), tendo a REFER sido a primeira
empresa publica a aderir em QOutubro de 2007.

Acordo de cooperacao entre o AEIE — CFM4 e a DB Netz AG

Foi assinado um acordo de cooperagéo entre o AEIE — CFM4 (Corredor
Atlantico) e a DB Netz AG tendo em vista a extensdo do Corredor até a
Alemanha.

Aniversario REFER

No dia 29 de abril, a REFER comemorou o seu 17° aniversario. A data foi
assinalada com uma cerimdnia de homenagem aos colaboradores que
completaram 25 ou 40 anos de atividade ao servigo da ferrovia, no atrio
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principal da Estacdo de S&o Bento, no Porto, onde foram entregues os
emblematicos alfinetes de homenagem e de reconhecimento, pelo Conselho
de Administragéo.

PETI 3+

O Governo divulga o Plano Estratégico dos Transportes e Infraestruturas
para o periodo 2014-2020.

Grupo REFER na "European Railway Review"

A Revista “European Railway Review” publicou ao longo deste ano um
conjunto de artigos acerca de diferentes experiéncias do Grupo REFER.

Internacionalizagéao

O Conselho de Administragdo aprovou o Plano Estratégico de
Desenvolvimento do Negdcio Internacional do Grupo REFER, que visa
servir de quadro orientador para o Grupo REFER na procura de novos
mercados, em linha com a aposta na expansao do negdcio em mercados
internacionais

REFER Engineering vence Concurso em Mocambique

A REFER Engineering, em consorcio com as empresas ECM - Engenheiros
Consultores de Mogambique e PROMAN, venceu o concurso langado pelos
CFM - Portos e Caminhos de Ferro de Mogambique para o desenvolvimento
do "Projeto de reabilitagdo, modernizagao e expansao do sistema ferroviario
da Linha de Ressano Garcia, Portos de Maputo e Matola e Gare de
Mercadorias".

A Linha de Ressano Garcia, com a extensdo de 90 km, dos quais os
primeiros 20 km em via dupla, integra a espinha dorsal do Corredor de
Desenvolvimento de Maputo, que liga o sistema portuario da capital
mocambicana & Africa do Sul e a outros paises do seu “Hinterland’,
desempenhando fungdo estratégica no transporte de mercadorias e de
passageiros.

A prestacdo de servicos de engenharia ferroviaria tem por objeto a
elaboragao de estudos e projetos.
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Dia Internacional para a Seguranca em Passagens de Nivel

Numa iniciativa conjunta de varios paises dos cinco continentes, envolvendo
o setor ferroviario e rodoviario, entidades reguladoras, administracao publica
e ONG, assinalou-se a 3 de junho o “Dia Internacional para a Seguranca em
Passagens de Nivel”.

Em torno da mensagem comum "Nas passagens de nivel ndo arrisque”
foram planeadas inimeras agdes de comunicacao e sensibilizacdo a escala
mundial.

Shift2Rail | Participacao do Grupo REFER através do Consorcio
Europeu EUROC

Foi publicado no Jornal Oficial da Comunidade Europeia o Regulamento
(UE) n.? 642/2014 que cria a Empresa Comum Shift2Rail (S2R), que se
constitui como uma parceria publico-privada entre os parceiros do setor e a
Comissao Europeia.

Esta entidade S?R, que agregara de forma praticamente exclusiva as fontes
de financiamento disponibilizadas pelo programa europeu “Horizonte 2020”
para o sistema ferroviario nos proximos seis anos, tem como objetivo
desenvolver, testar e aprovar tecnologias e solugdes inovadoras com vista a
reducdo dos custos do ciclo de vida do sistema ferroviario, promover o
aumento da capacidade e atratividade do modo ferroviario, melhorar a
fiabilidade dos servicos de transporte e reduzir o respetivo impacto
ambiental. Pretende-se assim responder aos grandes desafios do setor
ferroviario europeu com um esforgo acrescido em Investigagdo e
desenvolvimento tecnoldgico.

A REFER tem vindo a trabalhar em conjunto com véarias empresas
congéneres europeias, tendo estado assim na base da criagdo de um
Consorcio de Empresas Ferroviarias (EUROC), que permite integrar de
forma organizada a estrutura do SR, como Membro Associado a todos os
Programas de Inovacéo.

No ambito do Consércio EUROC a REFER tem desenvolvido, em conjunto
com as outras empresas parceiras, um conjunto de contribuicbes que tem
vindo a discutir com a DG MOVE, a qual se encontra a gerir a constituicdo da
empresa Shift?Rail e ird4 lancar a consulta para Membros Associados. Pelo
facto, a REFER foi designada como coordenador interno do EUROC para a
participagdo deste nas atividades do Programa de Inovagdo 3 -
Infraestrutura.
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Campanha de Digitalizagcao de Tuneis

Decorreu, entre 26 de maio e 16 de junho, a “Terceira Campanha de
Digitalizagdo dos Tuneis da rede ferroviaria nacional por Laser Scanner”.
Estas campanhas, realizadas a todos os tuneis ferroviarios com uma
periodicidade de cinco anos, tiveram inicio em 2004 e constituem um dos
métodos de avaliagdo e diagnosticos mais importantes do sistema global de
gestao de obras de arte.

Tripadvisor distingue Estagcdo de Aveiro com Certificado de
Exceléncia

A Estagdo de Aveiro, congregando os dois edificios de passageiros, foi
distinguida, pelo site de viagens e turismo Tripadvisor com o Certificado de
Exceléncia, estando incluida na lista de atragdes da cidade de Aveiro —
Prédios arquitetonicos e tendo por base a avaliagao de 65 viajantes.

Estas distingbes sao atribuidas anualmente a destinos turisticos,
alojamentos hoteleiros, ou pontos de interesse nas diferentes cidades do
mundo de acordo com as avaliagdes dos viajantes.

Sistema de Detecao de Queda de Blocos — monitorizacao através de
videovigilancia

As linhas férreas construidas a meia encosta e acompanhando cursos de
agua, paisagisticamente de grande beleza, exigem acrescidos esforgos de

manutengao para garantir a circulacdo ferrovidria em seguranga, sendo
determinante a contencao das barreiras envolventes.

A REFER em resultado do levantamento dos pontos com maior potencial de
risco - tem vindo a fazer um esforgo significativo nesse sentido promovendo,
ao longo dos dultimos anos, diversas obras de contengdo de taludes,
especialmente relevantes nas linhas do Douro e Beira Baixa.

Complementarmente tem investido em sistemas automaticos de detecao de
queda de objetos, tendo os primeiros sido instalados em 2005 em quatro
locais distintos da Linha da Beira Baixa, na zona das Portas de Rodao.
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Conclusao dos Trabalhos de Automatizacdo de Oito Passagens de
Nivel
Linha do Minho e Linha do Algarve

Foram concluidos no dia 23 de julho os trabalhos de automatizagao,
mediante instalacdo de sinalizagdo e meias barreiras, de um lote de oito
passagens de nivel (PN), uma localizada na Linha do Minho, concelho de
Valenca e as restantes sete na Linha do Algarve, nos concelhos de Faro e
Olhéo.

Estas obras representaram um investimento na ordem dos 883 mil euros.

Para além das automatizagdes agora concluidas, a REFER tem em curso
idéntica intervencdo num conjunto de 12 PN nas linhas do Minho, Oeste e
Alentejo, com um investimento associado de cerca de 1,7 milhdes de
euros.

Agosto

Nomeagdo da Comissdo de Planeamento da “Infraestruturas de
Portugal”

Foi nomeada, em Diario da Republica do dia 6 de agosto de 2014, uma
Comissdao de Planeamento com o objetivo de assegurar os tramites
inerentes ao processo de fusdo da REFER e da EP - Estradas de
Portugal.

A Comissao tem como fungdes principais a definigao juridica da fusao e do
modelo da futura empresa, a redagao dos estatutos, a definigdo do plano
estratégico, assim como da estratégia de sustentabilidade financeira e o
desenho do modelo organizacional, entre outros.

Durante o periodo de vigéncia da Comissao, a gestao das empresas nao é
comprometida, continuando ambas as Administracdes em exercicio na
plenitude das suas fungdes, mantendo a responsabilidade na gestdo e
cumprimento de missao e objetivos definidos.

Grupo REFER presente na FILDA

Numa estratégia de reforgo na aposta na internacionalizagéo, o Grupo
REFER esteve presente na FILDA — Feira Internacional de Luanda, com
um stand integrado no Pavilhdo de Portugal.

A Feira decorreu entre 22 e 27 de julho e contou com cerca de mil
empresas expositoras, de mais de 39 paises.
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A presenca do Grupo REFER, marcada pela divulgagao e projecao das
suas competéncias técnicas no dominio da engenharia e projetos
ferroviarios, visou a continuidade do fortalecimento de relagdes e
contactos institucionais com os representantes dos varios mercados
presentes.

Setembro

Comemoragéao dos 125 anos da Linha de Cascais

A 30 de setembro de 2014 fez precisamente 125 anos que era inaugurado o
Ramal de Cascais, com a abertura a exploragéo publica, do trogo entre
Pedroucos e Cascais.

Para comemorar esta data histérica, o Comboio Presidencial percorreu os
25 quilébmetros que unem Cascais ao Cais de Sodré, com o propésito de
assinalar os 125 anos da Linha de Cascais e dos 650 anos de elevagao de
Cascais a Vila.

A viagem assinalou as duas importantes datas, num ambiente glamoroso do
transporte ferroviario do inicio do século XX, numa composi¢cao de época
recentemente recuperada pela Empresa de Manutengdo de Equipamento
Ferroviario (EMEF) para a Fundag¢édo do Museu Nacional Ferroviario.

Outubro

Reforco das condicdes de seguranca dos atravessamentos de nivel
da Linha de Cascais

Tendo em vista o reforco das condicées de seguranga no atravessamento
da via-férrea, a REFER concluiu, recentemente, os trabalhos de
automatizagdo dos atravessamentos de nivel das Estagdes de Belém e
Monte Estoril, na Linha de Cascais.

Com esta agao concluir-se-a o processo de automatizacado de todos os
atravessamentos de nivel existentes na Linha de Cascais: Santos; Rocha
Conde de Obidos; Belém; Sdo Jodo do Estoril; Cruz Quebrada e Monte
Estoril.

Patriménio Ferroviario no Salao Imobiliario de Portugal

A REFER Patriménio marcou presenca, entre 8 e 12 de outubro, na 172
edicado do SIL 2014 - Saldao Imobiliario de Portugal, na FIL — Feira
Internacional de Lisboa.
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Esta presenca, integrada no stand da Diregao Geral do Tesouro e Finangas
(DGTF), teve como objetivo primordial promover a comercializacdo de
espagos, apartamentos, terrenos e edificado da empresa.

REFER distinguida nos prémios Brunel

Os Prémios Brunel - considerados como os mais prestigiados prémios de
arquitetura, engenharia e design ferroviario internacionais - distinguiram, na
edicao de 2014, o projeto de reabilitagdo dos painéis de azulejo da Estagéao
de Porto — S&o Bento.

A intervengao foi galardoada com um prémio na categoria de estacoes.

Os galarddes, divididos por categorias, sao atribuidos de trés em trés anos
e a organizacao da 122 edig¢ao, envolveu para além da Watford Group, a
UIC (Uniao Internacional dos Caminhos de Ferro) e os caminhos-de-ferro
holandeses (ProRail e NS).

O prémio agora atribuido reconhece o esforgo e empenho da REFER na
preservagdo e promogao deste importante patrimonio, presente em
inimeras estagoes ferroviarias, e que torna Unica a Estacdo de Sao Bento,
tendo o jari evidenciado na sua apreciagdo o facto de este investimento
notabilizar e engrandecer o quotidiano dos utilizadores do modo ferroviario.

Linha do Algarve | Conclusao de empreitada

Conclusdo da empreitada de sinalizacdo eletrnica, controle de velocidade
e telecomunicagoes.

Foram concluidos os trabalhos relativos a empreitada de sinalizagao
eletronica, controle de velocidade e telecomunicagbes de exploragdo no
Trogo Olhdo — Vila Real de Santo Anténio, da Linha do Algarve.

Esta empreitada, com um investimento associado na ordem dos 2,9 milhdes
de euros, teve como objetivo central o reforco da seguranca e a melhoria do
servigo ferroviario.

Novembro
Empreitada de eletrificagdo do Ramal do Porto de Aveiro

A REFER consignou a obra de eletrificagdo do ramal ferroviario de ligagao
ao Porto de Aveiro, numa extensdo de 8,8 km, obviando assim um
constrangimento a eficiéncia e potenciagdo do transporte ferroviario de
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mercadorias nesta ligagdo, que se encontra em exploragdo desde margo de
2010.

Esta intervengdo, que pretende alavancar a competitividade e o
desenvolvimento da economia nacional, e em particular o crescimento da
quota de mercado do transporte ferroviario de e para o Porto de Aveiro,
permitira, com o recurso a tragao elétrica, reduzir as emissdes de gases de
efeito de estufa; o nivel de ruido e os custos de energia, com impacto direto
nos custos da operacao.

Estudo Satisfacdo do Cliente 2014 - Inquéritos nas estagdes

Dois anos depois do ultimo estudo, foi realizado em junho/julho deste ano
um novo trabalho de inquérito sobre a satisfacao do Cliente CP/REFER e
que, durante cerca de um més, avaliou o tipo de servigo prestado ao
passageiro/utente ferroviario.

A amostra compreendeu 7393 entrevistas, realizadas em 130 estagdes
(mais 35 estagdes do que em 2012) e cobrindo as diferentes tipologias ao
longo de toda a rede ferroviaria nacional.

O nivel global de satisfagdo registou uma melhoria, em especial no que
concerne as acessibilidades externas e internas das estagdes, na
informagdo ao publico, no ambiente e conforto geral dos espagos
ferroviarios e no sentimento sobre a segurancga da circulagéao, o que revela a
justeza do caminho tragado e que importa prosseguir.

Grupo REFER apoia a Exposicdo da "Rarissimas" e a
Campanha contra o Trafico de Seres Humanos

Por ocasidao do Dia Europeu contra o Trafico de Seres Humanos, 17 de
outubro, a Comisséo para a Cidadania e Igualdade de Género langou a
campanha anual de sensibilizagao contra o Trafico de Seres Humanos.

O Grupo REFER, a semelhanga do ano passado, apoiou a divulgagao desta
campanha, através da cedéncia de espago na rede de mupis existente em
algumas estagdes, contribuindo assim para a sensibilizacao da populagéao
em geral para este flagelo.

REFER certificada pela DGERT enquanto entidade formadora

A Diregao Geral do Emprego e Relagdes do Trabalho (DGERT) conferiu no
passado dia 20 de novembro a REFER a certificagdo enquanto entidade
formadora.

Esta certificagdo foi concedida na sequéncia de um pedido formulado pela
Academia REFER no passado més de junho, tendo sido demonstrado que a
REFER satisfaz os requisitos do referencial de qualidade no que respeita a:
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- Existéncia de uma estrutura e organizagéo internas adequadas;
- Existéncia de processos adequados ao desenvolvimento da formacao;
- Resultados e melhoria continua.

A certificacado foi concedida a REFER para as seguintes areas de educagao
e formagao:

- Eletricidade e Energia;

- Eletronica e Automacao;

- Construgéao Civil e Engenharia Civil;

- Servigos de transporte;

- Seguranga e higiene no trabalho.

Este reconhecimento esta alinhado com a estratégia e objetivos definidos
pelo Grupo REFER para o periodo 2014-2016, em especial no que diz
respeito ao desenvolvimento de competéncias chave por parte dos
colaboradores da empresa, a internacionalizagdo do Grupo e, a
diversificagdo da atividade relativamente ao seu negécio core. A certificagao
enquanto entidade formadora conferira a empresa a possibilidade de
ministrar formagdo devidamente credenciada para entidades externas.

Dezembro
Diretério da Rede 2016

Foi publicado o Diretério da Rede 2016. Para além de apresentar as
carateristicas da rede ferroviaria nacional, enuncia as condi¢cdes de acesso,
descreve os servicos que a REFER presta as empresas de transporte
ferroviario que nela pretendam operar servigos de transporte e divulga os
principios de tarifagao e o tarifario.

Terminais

A REFER assumiu, a 1 de dezembro de 2014, a gestdo operacional e
comercial do conjunto dos 14 terminais transferidos da CP Carga, dando
cumprimento ao estabelecido no Despacho Conjunto SET / SEITC, de 23 de
abril de 2014.

REFER certificada pela APNCF

A REFER obteve a Certificagdo como Entidade Responsavel pela
Manutengdo na sequéncia da avaliacdo efetuada pela Associagao
Portuguesa de Normalizagao e Certificagao Ferroviaria (APNCF) ao Sistema
de Gestdo de Manutengdo de Vagdes, desenvolvido com base no
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Regulamento (UE) N.? 445/2011 da Comissao de 10 de maio de 2011.

A Certificagado foi concedida a REFER para trés das quatro fungdes
definidas pelo Regulamento, com as seguintes atribuicoes:

Funcdo de Gestdo — gestdo do sistema assegurada pela Direcdo de
Seguranga;

Fungdo de Gestdo da Manutengdo — gestdo e definicdo dos requisitos
técnicos assegurados pela Diregao de Manutengéo;

Funcao de Gestao da Manutengao da Frota — gestao da frota e relagédo com
a entidade que executa a manutengdo assegurada pela Diregdo de
Logistica e pela Direcao de Manutengao.

O presente Certificagdo tem a validade de cinco anos e estd sujeito a
acompanhamento anual pela entidade certificadora.
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Areas de negécio

O Grupo REFER registou uma transformagéao organizacional focalizando-se cada
uma das empresas participadas no seu negdcio principal.

Sendo a REFER, E.P.E., uma empresa cuja atividade central é a gestdo da
infraestrutura ferroviaria, coexistem, no entanto, outras areas de negécio que séo
cobertas pelas suas participadas, nomeadamente, a Engenharia no Setor
Ferroviario, as Telecomunicagdes e a Gestao do Patrimoénio Ferroviario.

Em dezembro de 2014 a REFER adquiriu & Parque Expo e ao Metropolitano de
Lisboa as suas participagdes no capital social da GIL.

Gestao da Infraestrutura

A gestdo da infraestrutura ferroviaria nacional estd atribuida a REFER,
determinando os seus estatutos que a REFER tem por objeto principal a prestagéao
de servigo publico de gestdo da infraestrutura integrante da rede ferroviaria
nacional, garantindo capacidade e disponibilidade da infraestrutura

em condigbes de exploragao fiaveis, com qualidade e seguranga | yolume de
realizando, para o efeito, as agdes de manutencdo e investimentos | Negécios do
necessarios no quadro de desenvolvimento da rede definido pelo | segmento
Estado.

95
Para assegurar a prossecugio da sua atividade direcionou a sua [EESTIFSGRR

estrutura para duas areas complementares entre si: euros

Gestao de Infraestruturas: esta vertente abrange a gestao da capacidade, a
conservagdo e manutengdo da infraestrutura ferroviaria e a gestdo dos
respetivos sistemas de comando e controlo da circulagao, incluindo sinalizagao,
regulagado e expedicdo, de forma a assegurar as condigdes de seguranga e a
qualidade indispensaveis a prestacao do servigo publico ferroviario.

Investimento: compreende a construgdo, instalagdo e renovagdo da
infraestrutura, atividade desenvolvida por conta do Estado (bens que integram o
dominio publico ferroviario).

A rede ferroviaria nacional (RFN) caracteriza-se da seguinte forma:

e
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Caracterizacao da Rede Ferroviaria Nacional
[km]
Com Trafego Ferroviario Sem Rede
Hlectrificada Nao Trafego Ferroviaria
ip TOTAL v .
25.000V 1500V Sub-Total Bectrificada Ferroviario  Nacional
Via Larga 1605 25 1630 802 2432 547 2979
Via Unica 1020 0 1020 802 1822 547 2369
Via Dupla 537 25 562 0 562 0 562
Via Multipla 48 0 48 0 48 0 48
Via Estreita 0 0 (1] 112 112 528 640
Via Unica 0 0 (] 112 112 528 640
TOTAL 1605 25 1630 914 2544 1075 3619

As linhas e ramais da rede ferroviaria nacional (em exploracdo e ndo exploradas,
incluindo trogos concessionados) apresentam uma extensao total de 3 619 km.

Esta em exploragdo 70% do total da rede, ou seja, a parte da rede que reune as
condicdes para a circulagdo de comboios representa uma extensao de 2 544 km
nao registando alteragao face a 2013.

A extensao de rede que se encontra eletrificada (1 630 km) corresponde a 64% do
total da rede em exploragéo.

A REFER presta um servigo publico de gestdo da infraestrutura integrante da rede
ferroviaria nacional, sendo-lhe conferido o direito de cobrar tarifas devidas pela
utilizacdo desta infraestrutura.

A metodologia a aplicar na determinagao das tarifas esta inscrita no Regulamento n®
630/2011, de 12 de dezembro, publicado pelo Instituto da Mobilidade e Transportes
(IMT).

Esta atividade assegura o relacionamento comercial com as empresas de transporte
ferroviario e o mercado em geral, disponibilizando servigos ferroviarios adaptados
as expetativas dos operadores e de acordo com critérios imparciais e transparentes.

Para tal, em cumprimento das disposigdes do Decreto-Lei n® 270/2003, republicado
pelo Decreto-Lei n® 151/2014, de 13 de outubro, a REFER publica anualmente o
Diretério da Rede, que visa fornecer as empresas de transporte ferroviario a
informagéo essencial de que necessitam para o acesso e utilizagdo da infraestrutura
ferroviéria nacional.

O Diretério da Rede é um documento publicado anualmente, onde constam as
caracteristicas da rede ferroviaria nacional (RFN), as condi¢des gerais de acesso, e
outros servigos conexos com a atividade ferroviaria prestados pela REFER aos
operadores ferroviarios. Neste documento sdo igualmente divulgados os principios
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de tarifagao e o tarifario, apresentando, quanto a este, a metodologia e as regras
aplicadas.

Assim, o Diretério da Rede contém a relagdo das regras gerais, prazos,
procedimentos e critérios relativos aos regimes de tarifacdo e de reparticdo da
capacidade, incluindo também outras informacdes necessarias para viabilizar a
candidatura a utilizagado da infraestrutura.

Em 2014 foram realizados por Operadores ferroviarios 36.923 mil CK
(comboio x quildometro) na rede gerida pela REFER, o que representa uma subida
de 971 mil CK face a 2013:

unidade: milhares de CK

Var

UTILIZACAO da REDE 2013 2014 2014/2013 %
Passageiros 29.682 30.020 338 1%
Mercadorias 5.450 6.025 575 11%
Marchas 820 878 58 7%

TOTAL 35.952 36.923 971 3%

O segmento transporte de mercadorias foi o principal responsavel pelo incremento
verificado (575 mil CK, que representam um acréscimo de 11% face a 2013), nao
obstante o transporte de passageiros ter igualmente registado um aumento, embora
de menor expressao 338 mil CK, aproximadamente +1,3% face a 2013.
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Os operadores ferroviarios a circular na RFN sao, no transporte de passageiros, a
CP e a FERTAGUS e, no transporte de mercadorias, a CP Carga (empresa do
Grupo CP) e a TAKARGO.
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A CP continua a ser o operador que mais impacto tem na atividade da REFER,
representando cerca de 79% no total de CK realizados na RFN.

Importa referir que a REFER assumiu, a 1 de dezembro de 2014, a gestao
operacional e comercial do conjunto dos 14 terminais transferidos da CP Carga,
dando cumprimento ao estabelecido no Despacho Conjunto SET / SEITC, de 23 de
abril de 2014. Destas infraestruturas merecem destaque pela atividade nelas
desenvolvidas, os terminais da Bobadela e de Leixdes, ligados a atividade logistica
de transporte de carga contentorizada e o terminal de Loulé, pela sua importancia
estratégica na cadeia de abastecimento de jet-fuel ao aeroporto de Faro.

Nivel de Servico

Para além da disponibilizagdo de infraestrutura em condi¢gbes de seguranga, a
REFER tem também como objetivo assegurar elevados niveis de pontualidade (IP).

O indice de pontualidade traduz-se na relagéo entre 0 nimero de comboios, com
atraso igual ou inferior a um determinado valor limite e o nimero total de comboios
realizados.

Em 2014 o indice de pontualidade global situou-se nos 85%, mantendo o indice
registado em 2013.

indice de Pontualidade

GLOBAL e PFASSAGEROS VMERCADCRIAS
0,69 0,89
0.07 0.88 0.88
—_—
ﬂ_
0,88 0,85
0,87 0,86 T
0,77
0,75
0,71
0,66 0,72

2010
2011
2012
2013
2014

e
E'FGRUPO



Relatoério Consolidado 2014
Grupo REFER

31

O indice de Pontualidade dos Comboios de Mercadorias registou um agravamento
face a 2013 (72% em 2014 face a 75% em 2013) sendo as principais causas 0s
atrasos nas partidas assim como a circulagdo em canais ndo programados 0s quais
causam perturbacdes na circulagdo destes comboios.

Seguranca

A seguranga € um valor essencial na gestao da REFER, sendo fundamental para a
sustentabilidade do mercado ferroviario, sendo um fator diferenciador da sua oferta
relativamente aos demais modos de transporte terrestre.

No dominio da seguranca da exploracao ferroviaria e indo ao encontro da misséo
da REFER como entidade gestora de uma infraestrutura ferroviaria fiavel e segura,
destacam-se as seguintes atividades:

— Dinamizagdo e desenvolvimento das politicas da seguranga ferroviaria
enquanto instrumento para a melhoria do desempenho das atividades de
gestdo da infraestrutura, promovendo um relacionamento préximo com os
clientes internos ao Grupo e com as entidades externas a REFER;

— Criagdo e divulgagdo de indicadores na valéncia da seguranga da
exploragao ferroviaria, com periodicidade diaria e bimestral, promovendo a
analise e o acompanhamento dos desvios, com o objetivo de atuar nas
causas e assim manter sob controlo os adequados niveis de seguranga das
infraestruturas e das operacdes ferroviarias;

— Dinamizagao, coordenacdo e monitorizagdo dos processos inerentes as
investigacdes a acidentes e incidentes em ambito ferroviario;

— Elaboracao de procedimentos e normativos de suporte as atividades criticas
do ponto de vista da segurancga ferroviaria;

— Producdo de pareceres de caracter regulamentar, técnico, normativo e
relativos a seguranga ferroviaria (intervengdes de terceiros na proximidade
do caminho-de-ferro e condigbes técnicas para documentos de
procedimentos de contratagéo);

— Determinagao e a avaliagdo dos riscos, aplicando do método comum de
seguranga, e realizagao de inspegdes (pedonais, a bordo de comboios e de
veiculos afetos a manutengéo, verificagdo da execugao de trabalhos em
vias interditas e acompanhamento do controlo-comando da circulagao) e
auditorias aos processos inerentes a seguranga da exploragao ferroviaria,
por forma a identificar situagdes de risco e respetivas medidas mitigadoras,

atendendo ao objetivo da minimizagao de incidentes/acidentes;

— Gestao e monitorizagao do Sistema de Gestdo de Manutencdo de Vagodes
(certificagao obtida em dezembro de 2014 por um periodo de 5 anos);
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— Dinamizagdo de processos de Autorizacdo de Entrada em Servigo,
salvaguardando as condigdes técnicas e procedimentais inerentes a
concegdo, construgdo, colocagdo em servigo, readaptacdo, renovagéo,
operagdo e manutencdo dos elementos que constituem o sistema
ferroviario;

— Dinamizagao e coordenacéo da certificagdo de seguranga relativa a material
circulante (circulagdo em via aberta a exploragdo e em vias interditas a
circulagdo) e produgdo dos documentos de circulagdo de veiculos,
garantindo a coeréncia nos processos e a compatibilidade entre os varios
componentes da infraestrutura ferroviaria;

— Suporte as atividades desenvolvidas pela Autoridade de Seguranga da
Exploragdo no dmbito da tramitagcdo dos processos de Autorizagdo Especial
de Circulagao;

O indicador relativo aos acidentes significativos por milhdo de comboio-quilémetro
atingiu um valor de 1,344 no final do ano de 2014. Este dado € provisério uma vez
que a data de elaboragédo do presente documento, decorre o acerto do mesmo com
os registos das Empresas de Transporte Ferroviério, processo este supervisionado
pelo IMT.

Em 2015 pretende-se manter os niveis de seguranga da rede ferroviéria nacional,
tendo como meta a melhoria (face a 2014) do indicador relativo ao numero de
acidentes significativos por milhdo de comboio-quilémetro.

No ambito das atividades e objetivos da Seguranca do Trabalho e Gestao da
Emergéncia, com vista a promover a seguranga dos trabalhadores do Grupo
REFER e a cooperagéo com as entidades externas que desenvolvem atividades ou
que colaborem no socorro foram desenvolvidas as seguintes atividades:

— Analise e Avaliagao de Riscos, com fim a publicagdo das Fichas de Analise
de Risco e definicAo de medidas de prevencdo para a realizagdo das
atividades, no ambito da seguranga do trabalho;

— Concegédo e desenvolvimento de acgdes de formacdo no ambito da
segurancga do trabalho e gestdao da emergéncia;

— Andlise e contributos dos documentos a patentear a concurso e elaboragao
do instrumento de gestao de seguranga aplicavel;

— Assuncado das fungdes de Coordenagdo de Seguranga de Projeto e em
Obra e também para as Prestagcdes de Servico de Manutengédo da
Infraestrutura Ferroviaria, de ambito nacional;

— Acompanhamento da execugdo das medidas de prevengdo através da
realizagdo de agoes de avaliagdo (inspeg¢des e auditorias), promovendo a
sua eficiéncia e operacionalidade, no ambito da seguranca do trabalho e
gestao da emergéncia;
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— Campanhas/agdes de sensibilizagao para o refor¢o da cultura de seguranga
na organizagao (Desafio inter-brigadas e projeto de Reportar, Analisar e
Prevenir);

— No ambito da Gestdo da Emergéncia, e no que se refere ao planeamento
dos procedimentos para a gestdo da emergéncia da exploracdo da rede
ferroviaria nacional, foi finalizado o Plano de Emergéncia Geral (IET n° 96)
que estabelece as normas e procedimentos a adotar em situagdes de
emergéncia garantindo a eficiente articulagdo entre o Gestor da
Infraestrutura e as Empresas de Transporte Ferroviario;

— Com vista a dar cumprimento ao DL n? 220/2008 e de acordo com o
trabalho desenvolvido em articulagdo com a Autoridade Nacional de
Protecdo Civil, foram desenvolvidos diversos Planos de Seguranga
(Medidas de Autoprotegao) para edificios sob gestao do Grupo REFER;

— A fim de assegurar o teste aos procedimentos de emergéncia existentes,
garantindo a continuidade do negécio em situagdo de contingéncia,
realizaram-se simulacros/exercicios com abrangéncia ao territério nacional.

— Com vista a dar cumprimento aos DL n? 188/2009 e n? 184/2012, foi
implementado o programa de Desfibrilhagdo Automatica Externa (DAE) na
REFER, tendo sido iniciado nas estacdes de:

e Sao Bento
e Cais do Sodré

Relativamente a protecdo da infraestrutura ferrovidria, assegurando a sua
integridade e seguranga das pessoas utilizadoras dos espagos ferroviarios (estagao
e zonas comerciais), a Seguranca de Pessoas e Bens, tem sido promovido um
conjunto de estratégias e agbes concretas que visam manter a integridade e
disponibilidade do patriménio gerido pelo Grupo, tentando reduzir os atentados e o
seu impacto financeiro e operacional na atividade.

Este trabalho assenta na identificacdo e analise de vulnerabilidades, realizado em
articulacdo com as unidades organicas relevantes na empresa, designadamente,
com as areas funcionais responsaveis pela gestdo do patriménio, manutengéo e
operagoes, de que resultaram os respetivos relatérios de avaliagao.

Na salvaguarda da disponibilidade do patriménio foram executadas as agdes
relativas as desocupagdes coercivas de espagos ou edificios integrantes do
Dominio Pudblico Ferroviario, incluindo os estabelecimentos comerciais ocupados
por concessionarios em litigio com a REFER.

Na promogao de melhores condigbes de seguranga, foi reforcada a capacidade
operacional da Central de Seguranga, que passou a dispor de supervisdo 24 horas
por dia, bem como de mais um posto de operagdo (o terceiro).
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Complementarmente, foi alargada a cobertura do sistema de videovigilancia, com
reforgos na linha de Cascais, na estagdo de Braga e com a integragdo da estagao
do Oriente. Na Central de Segurancga, reflexo da sua atividade e mais-valia do
sistema de videovigilancia gerido, foram rececionados e tratados mais de seis
centenas de pedidos de imagens de videovigilancia provenientes de entidades
policiais e judiciais.

Nao negando a influéncia, neste caso positiva, de fatores exdgenos a estratégia
implementada, no ano de 2014 constatou-se a descida do nimero de ocorréncias
lesivas do patrimonio ferroviario e com impacto (efetivo ou potencial) na exploragéo
ferroviaria, tendo-se registado 113 situagbes de furto com impacto na exploracao
ferroviaria, quando em 2013 se haviam registado 133 e 24 situagbes de dano
(doloso) com impacto na exploragdo ferroviaria, quando em 2013 se haviam
registado 42.

Investimento

Paralelamente a atividade de gestdo da infraestrutura a REFER deve assegurar a
promogao de estratégias, planos e programas para o desenvolvimento sustentavel
da rede ferroviaria e concretizar o Plano de Investimentos em Infraestruturas de
Longa Duragéo (ILD).

O investimento em ILD é efetuado pela REFER por conta do Estado, dispondo das
seguintes fontes de financiamento: capitulo 50° do PIDDAC, dotagbes de capital,
fundos comunitarios e divida financeira.

Em 2014, o volume de investimento em Infraestruturas de Longa Duragéo (ILD),
ascendeu a 110.265 mil euros, dos quais 62.760 mil euros se referem a
transferéncia de titularidade dos terminais ferroviarios de mercadorias da CP, até
entdo geridos pela CP CARGA sob contrato de concessao com a CP.

A transferéncia para o Grupo resultou de decisdo governamental emanada através
do despacho conjunto de 23 de abril de 2014, da Secretaria de Estado do Tesouro e
do Secretario de Estado das Infraestruturas, Transportes e Comunicagoes.
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Investimento em Modernizagéao
[milharcs de curos]

500.000 ¢
000 L 406.532
345.665
300.000 §
200.000 F
100.000 r 70.912 47944
62.820
[V
o = o o =
& & & & &

Das intervengdes em ILD realga-se a automatizagao de 23 passagens de nivel e a
supressao de 7 ao longo da rede ferrovidria nacional (4.542 mil euros), com
destaque para as Linhas do Minho, Oeste e Algarve, a construgdo da nova Estacédo
Técnica para cruzamento de comboios com 750 metros de comprimento, ao km
118+500, da Linha do Sul (3.954 mil euros), a renovagao integral das linhas 5, 9 e
10 na Estagao do Entroncamento (1.107 mil euros) e a substituicdo de fixagdbes RNP
por NABLA e de carris defeituosos - 12 Fase, na Linha de Vendas Novas (1.003 mil
euros).

O investimento realizado em 2014 teve a seguinte cobertura (econémica):

Cobertura Econdmica Investimento

M Capitulo 500

B Fundos Comunitarios

= Qutras Fantes
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Engenharia no Setor Ferroviario

A REFER Engineering (anteriormente designada por FERBRITAS) é a empresa
que detém o conhecimento na &rea da engenharia associada a atividade ferroviaria.

O novo modelo organizacional da REFER Engineering (RE) reflete as
especificidades da sua missdo, na logica da estratégia delineada para o Grupo,
assumindo a fungdo de Engenharia da REFER e potenciando a atuagdo no
mercado internacional. A prestacdo de servicos disponibilizada pela RE,
abrangendo todo o ciclo de vida dos investimentos ferroviarios, centra-se em trés
modalidades de prestagao de servigos:

Coordenagéo e realizagdo de estudos e projetos;

Gestao,Coordenacao, Fiscalizagdo e Coordenagdo de Seguranga em
Obra;

Assessoria técnica de engenharia a REFER nas diversas especialidades
de engenharia ferroviaria.

No plano comercial e tendo em vista responder aos desafios colocados por uma
aposta na internacionalizagao, a REFER Engineering tem como desafio posicionar-
se como um consultor de Engenharia de Transportes de referéncia, em mercados
externos selecionados.

Esta estratégia de intervencio no mercado internacional, através | Volume de

da procura de novas oportunidades de negécio, torna-se |Negociosdo
Segmento

particularmente importante, de forma a rentabilizar a capacidade
instalada e potencializar as competéncias de engenharia
ferroviaria existentes. As atividades da Empresa no mercado
externo, deverdo ser geridas tendo também como objetivo, para
além da criacdo de valor, a manutengao da solidez financeira da
Empresa.

6
milhoes de
euros

Em 2014 a vertente de internacionalizagdo caracterizou-se pela
manutengao/execugao dos contratos firmados em 2013 e pela angariagdo de novos
contratos dos quais se destacam:

Argélia - Projeto da nova ligacao ferroviaria Boughezoul — Djelfa (140 km)
para a COSIDER/Argélia - transita de 2013;

Mocambique - Modernizagdo da Linha de Ressano Garcia - cliente CFM
(Portos e Caminhos de Ferro de Mogambique) - contrato firmado em 2014;

Diversas prestagdes de elaboragao e revisdo de estudos e projetos para a
VALE no Corredor de Nacala (Corredor de Desenvolvimento do Norte),
dando sequéncia a atividade de 2013, sendo a REFER Engineering (RE)
subcontratada da PROFICO-ECM;
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] Africa do Sul - Verificagdo e Simulagdo de Headways no Western Cape Re-
signalling Project (WCRP) - cliente final PRASA (Passenger Rail Authority of
South Africa), sendo a RE subcontratada pela Thales.

Telecomunicacoes

No segmento das telecomunicagdes ferroviarias assume importancia, no Grupo, a
REFER Telecom como operador de telecomunicagdes ferroviarias, especializado
em Telecomunicagdes e Tecnologias da Informagéo.

Volume de
Negocios do
Segmento

A sua Missdo consiste em assegurar a gestdo eficaz da
infraestrutura de telecomunicagdes, concessionada pelo
acionista, garantindo-lhe a exceléncia na prestagdo de um
conjunto alargado de servicos de telecomunicacdes,
tecnologias e sistemas de informagao, bem como a obtencao
de mais-valias junto do mercado em geral.

10
milhoes de
euros

A sua atividade desenvolve-se em segmentos diversificados tais como:
Sistemas e Telecomunicacgdes Ferroviarias

Nesta area a REFER Telecom disponibiliza servigos essenciais a exploragéo
ferrovidria, tais como:

Servigo de Voz Operacional

Servigo de Transmisséo de Dados
Supervisao e Monitorizagéo da Infraestruturas
Telecomando de Energia

Videovigilancia

Videoconferéncia

Informagéo ao Publico

Sincronismo Horario
Solucbes de Telematica Ferroviaria

Consultoria
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Redes de Telecomunicacbes

O ano de 2014 caracterizou-se como um ano de expansao sustentada das redes de
telecomunicacdes bem como de realizagao de atualizagbes tecnoldgicas pontuais.
Deste modo, procedeu-se a um aumento criterioso de capacidade de transmissao
em articulagdo com o crescimento na rede de fibra 6tica e a resposta a solicitagdes
de novos clientes.

Infraestruturas e Operacoes

Em 2014 realizaram-se diversas atividades, nomeadamente, o reforco de
capacidade de suportes fisicos de transmissdo em alguns trogos de linha, através
de instalagao de cabos de fibra ética essencialmente no interior e nas extremidades
da rede ferroviaria.

Tecnologias de Informacao

Durante o ano de 2014, finalizou-se o projeto de consolidagao da infraestrutura de
Tecnologias de Informagao do Grupo REFER. Esta consolidagao permitiu introduzir
a flexibilidade dos sistemas e tecnologias de informagdao com a mobilidade dos
utilizadores para além da redugdo de gastos, tanto na vertente de Hardware como
de Software, associada a consolidagdo e gestdo dos sistemas.

Iniciou-se o processo de implementacdo tecnolégico de uma plataforma de Cloud
privada para responder as necessidades de seguranga, resiliéncia e disponibilidade
exigidas pelos Centros de Comando Operacionais. A implementacdo destas
plataformas permitirda manter todos os critérios atuais de seguranga, aumentar
exponencialmente a flexibilidade e garantir uma infraestrutura preparada para os
desafios da loT (Internet of Things) e da capacidade de transformar grandes
volumes de dados em informagédo com valor para o negécio.

Sistemas de Informacéao

Em 2014, a Direcdo de Sistemas de Informagédo participou de forma efetiva no
desenvolvimento do Plano de Gestao Integrado do Grupo REFER, através do
desenvolvimento e integragcdo dos sistemas aplicacionais de suporte a decisao de
todo o Grupo.

Destacam-se entre os projetos mais relevantes implementados em 2014, os
seguintes desenvolvimentos e integragdes:
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— Sistema de suporte a atividade de contratacao

O projeto iniciado em setembro de 2013 teve o seu término em maio de
2014 com a implementacdo na REFER Engineering de

uma solugéo Unica de contratualizagao; Volume de
— Sistema de gestado de contadores de agua e eletricidade N;goclostdo
) . ) . B egmento
Projeto terminado em junho, permite efetuar a gestéo de
contadores primarios e secundarios, e 0s respetivos 11
consumos de &gua e eletricidade, quer em unidades milhées de

fisicas quer em valores financeiros; euros
— Sistemas de suporte a atividade da manutencao

Foram desenvolvidos em 2014 uma nova versdao para a aplicagao

eAparelhos (cadastro técnico de Aparelhos de Via) e novas versdes da

aplicagao eUltraSons e do eGeomVia (monitorizacao e diagndéstico de via);
— Desenvolvimento Portal

Foi desenvolvido um Portal do Conhecimento para o Grupo REFER (Mocho)
e novos sites para as empresas do Grupo;

— Logistica
Foi aplicada o normativo legal que obriga a certificagdo dos Documentos de
Transporte, conforme decreto-lei n2198/2012 (obrigatoriedade de
documento de transporte) e decreto-lei n°161/2013 (obrigatoriedade de
comunicacao a AT), pela Autoridade Tributéria;

Gestao Imobiliaria e de Espacos Comerciais

E a REFER Patriménio que detém, dentro do Grupo, a missdo de gestdo do
patrimonio imobiliario a cargo da REFER, assegurando a sua eficiente utilizagao,
valorizagao e rentabilizagdo, em consonancia com os objetivos de gestéo integrada
de todo o patriménio imobiliario do Grupo REFER e a sua integral valorizagao e
rentabilizagdo. Adicionalmente a GIL efetua a gestdo da plataforma intermodal de
Lisboa (Gare do Oriente), servindo os transportes ferroviario, rodoviario e
metropolitano, disponibilizando aos seus utilizadores bens e servigos,
nomeadamente prestagao de servigos de manutengao, vigilancia humana e limpeza.

Empresa para a area do imobiliario do Grupo REFER, a REFER PATRIMONIO
incumbe a prestacao dos seguintes servigos ao Acionista:

Valorizagao, rentabilizacdo e requalificagdo do patriménio imobilidario ndo
afeto a exploragao ferroviaria, garantindo a sua sustentabilidade financeira e
ambiental;
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* Criacado e atualizacdo do cadastro do Dominio Publico Ferroviario (DPF),
permitindo 0 acesso permanente a toda a informagéo disponivel relacionada
com os bens do patriménio imobiliario;

Gestdao, manutencdo e administracdo corrente das estagcbes, dos
empreendimentos imobilidrios e do restante patriménio ndo afeto a
exploragao.

Estes servicos para além de constituirem uma mais-valia para o acionista REFER,
tém um forte impacto no utente, quer ele seja o passageiro ferroviario, um
concessionario ou o utilizador do patriménio desativado e requalificado, por
exemplo, uma ecopista.

Entre outras areas de competéncias, no ambito do objeto de acdo da REFER
PATRIMONIO, salientam-se o planeamento territorial e urbano, juridico e
administrativo, a avaliagdo imobilidria, a gestdo de projetos de engenharia e
arquitetura, a gestao de contratos, a gestao e comercializagcdo de espagos, a gestao
e manutengdo das estagbes ferrovidrias, bem como todas as competéncias
associadas a criacao e atualizagado do cadastro do patriménio.

A sua atividade desenvolve-se em 3 &reas complementares:

e rentabilizagao do patriménio imobiliario;
e prestagao do servigo ao cliente do transporte ferroviario;

e gestdo e preservagao da rede de estagdes e do patriménio imobiliario nao
afeto a exploragéo;

Suportada nestes valores e competéncias, a REFER Patriménio persegue a
ambicao de uma gestao integrada de todo o patriménio imobiliario do Grupo REFER
e a sua adequada valorizagao e rentabilizacao.

A Estratégia Comercial

O conjunto de ativos imobilidrios distribui-se por todo o territoério continental, ao
longo da rede ferroviaria ativa e da rede sem exploragdo. Apesar de nem todos
estes ativos serem suscetiveis de facil exploragcdo comercial, séo j& cerca de mil o
numero total de concessdes comerciais.

Em 2014 deu-se inicio a implementacdo das linhas orientadoras de uma nova
estratégia e abordagem comercial de lojas e outros espagos afetos a exploragao
ferroviaria, adequadas ao tenant mix de cada estagao.
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O edificado tem vindo a aumentar a sua exposi¢ao, contribuindo para o incremento
da carteira de ativos com potencial de valorizagdo. Tal facto tem estimulado a sua
procura como alternativa de baixo custo para habitagdo (reabilitagdo patrimonial),
revelando-se ainda um nicho de oportunidade para novos negécios com potencial
de crescimento (restauracdo/lazer/unidades de alojamento).

O Plano Nacional de Ecopistas fortaleceu a sua notoriedade junto dos principais
decisores (camaras municipais, comunidades intermunicipais), assim como dos
utilizadores, permitindo desenvolver uma estratégia de valorizagdo dos ativos néo
afetos a funcao ferroviaria. Assim, desenvolveram-se linhas orientadoras com o
objetivo de incentivar a reconversdo dos canais ferrovidrios desativados e que
visam permitir a implementagéo de ecopistas numa versdo low-cost.

Na area de Estagbes e Administragdo do Patrimonio foi iniciado um conjunto de
procedimentos para a gestdo operacional dos parques de estacionamento,
promovendo o cumprimento das obrigagdes contratuais estabelecidas com os
concessionarios e o controlo de custos, em boa parte dependentes do bom
desempenho do lado da receita, em consequéncia do incremento das taxas de
ocupagao e de outros fatores que este novo modelo de gestdo veio otimizar. Nos
estacionamentos junto das estagbes e outras instalagbes do Grupo REFER, sem
contratos de concessao, tem-se feito o seu levantamento para permitir identificar
novos locais com potencial de concessao e criar regras de gestdo/utilizagdo que
potenciem um melhor servigo as estruturas funcionais do Grupo mas também aos
clientes da ferrovia.

Com vista a reducdo da pegada ecoldgica, estabeleceu-se contrato de concessao
de cobertura de edificios para instalagao de painéis solares de produgédo de energia
em regime de minigeracao, com 11 instalagdes ja concluidas e a produzir.

Continuou-se com a politica de demolicdo de edificagbes que se encontram em
acentuado estado de degradagdo, as quais sao alvo de frequentes atos de
vandalismo, ndo possuem qualquer interesse histérico, nem comercial e cuja
demoligado permite a beneficiagdo do espaco envolvente, contribuindo para a
melhoria da imagem do Grupo REFER.

Em 2014 registou-se um total de 1016 reclamagdes tratadas, o que reflete um
decréscimo de 16% face a 2013, com o tempo médio de resposta de 22 dias.

Gestdo Cadastral e Licenciamentos

Neste ambito, incumbe a Empresa conhecer e manter atualizado o cadastro
(terrenos e edificios) dos bens do Dominio Publico Ferroviario e do Dominio Privado
da REFER, recorrendo as tecnologias de informacdo geografica para efetuar o
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carregamento desta informagdo numa base de dados central que é disponibilizada
dentro do Grupo REFER.

Faz também parte das atribuigdbes da REFER Patrimonio conduzir os processos
administrativos de desafetagdo e de mutacdo dominial, bem como a negociagcédo
com confinantes do caminho-de-ferro para alienagao de pequenas areas de terreno
sobrante.

RAVE - Rede Ferroviaria de Alta Velocidade, S.A.

A RAVE, Rede Ferroviaria de Alta Velocidade, S.A., teve por missdo o
desenvolvimento e coordenagdo dos trabalhos e estudos necessarios para a
formagao de decisdes de planeamento e construcao, financiamento, fornecimento e
exploracdo de uma rede ferrovidria de alta velocidade a instalar em Portugal
Continental e da sua ligagdo com a rede espanhola de igual natureza. A partir de
2011, a sua atividade foi gradualmente incorporada na REFER tendo sido concluido
esse processo ja em 2013.

Na assembleia geral de acionistas realizada em 27 de novembro de 2012, foi
deliberada a dissolugao e liquidagéo da RAVE.

Em 17 de janeiro de 2014 realizou-se a ultima assembleia-geral da empresa tendo
sido aprovadas as contas da liquidagdo bem como o projeto de partilha apresentado
pela Liquidataria. O encerramento da liquidagéo foi registado em 12 de fevereiro de
2014 na respetiva Conservatéria do Registo Comercial.

Resultados e Estrutura Patrimonial

O Decreto-Lei n.2 158/2009, no n? 1 do art4® veio introduzir em 2010 a
obrigatoriedade de apresentacdo das contas consolidadas de acordo com as
normas internacionais de contabilidade, das sociedades com valores admitidos a
negociagdo num mercado regulamentado. Pelo n® 1 do art.6® é estendida a
obrigatoriedade de consolidagdo a qualquer empresa-mae sujeita ao direito
nacional. Desta forma, a REFER passou a estar obrigada a apresentagéo de contas
consolidadas, a partir do exercicio de 2010.

Deste modo sdo apresentadas as demonstragbes financeiras consolidadas do
Grupo REFER.
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Resultados

O Grupo apresenta em 2014 um resultado operacional negativo de 3.995 mil
euros, registando uma melhoria de 37.270 mil euros, face ao periodo homélogo de
2013.

unidade: milhares de euros

Resultado operacional 2013 2014 LT O
Absoluta %
Rendimentos operacionais 183 550 199 195 15 645 9%
Gastos operacionais - 224815 - 203190 21 625 -10%
Resultado Operacional - 41265 - 3995 37 270 90%

Esta melhoria resulta do efeito conjugado do incremento (+9%) nos rendimentos
operacionais e da redugao (-10%) dos gastos operacionais.

unidade: milhares de euros

Rendimentos Operacionais 2013 2014 ianlasac
Absoluta %
Vendas e Prestagdes de servigos 124 654 126 750 2097 2%
Subsidios & exploragéo 43700 40 495 - 8207 -8%
Outros rendimentos 15196 31953 16 756 52%
Total 183 550 199 195 15 646 9%

O volume de negocios do Grupo reparte-se pelos seguintes segmentos:



Volume de Negécios por Area de Negécio 2014

O volume de negécios foi, em 2014, de 126.750 mil euros, registando uma variagéo
positiva de 2%, que se deve a melhoria registada nos segmentos de suporte a
gestao da infraestrutura, os quais registaram, na sua globalidade, um incremento de

2.350 mil euros (+10%).
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mGestéo da Infraestrutura

mServicos de engenhana
transporte

Telecomunicagdes + Tl

mGestdo Imobiliana/Espacos

comercials

milhares de euros

Volume de Negdcios 2013 2014 VETERE S

Absoluta %

Gestao da Infraestrutura 99 950 99 696 - 254 0%

Servigos de Engenharia 5 424 5945 501 10%
Transporte

Telecomunicagdes + Tl 8922 10 059 1137 13%

Gestao .In.\oblharla/Espagos 10 358 11 050 692 79
Comerciais

Total 124 654 126 750 2 096 2%

Os rendimentos do segmento Gestao da Infraestrutura nao registam variagao face

ao periodo homdlogo de 2013.

Incluem os rendimentos associados as prestagdes de servigos faturados de acordo
com o Diretério da Rede, nomeadamente os rendimentos decorrentes da utilizagao
da infraestrutura - tarifas - pelos operadores ferroviarios (75.226 mil euros em 2014,
+5% face ao periodo homologo de 2013), a rubrica Concedente Estado-Rédito ILD
(esta registou um decréscimo de 2.464 mil euros (-12%), resultante da redugao da
imputagdo dos trabalhos internos debitados a atividade em investimento de
Infraestruturas de Longa Duragdo), inclui também rendimentos provenientes de

refaturagcéo de energia de tracéo.
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Os rendimentos decorrentes das tarifas constituem 59% do total dos rendimentos
operacionais do Grupo.

O segmento Telecomunicacoes + Tl engloba a prestacdo de servigos de
telecomunicagdes convencionais ao mercado geral, as prestacoes de servigos de
aluguer, manutencao e outros servigos associados a fibra 6tica, servigos de aluguer
de redes virtuais privativas (netrail VPN) e transmissdes nao estruturadas, acesso a
internet e servigos de aluguer de circuitos digitais. Este segmento registou um
incremento de 1.137 mil euros no seu volume de negocios reflexo da aposta
significativa no aumento da rede e no esforgo para atrair novos clientes,
destacando-se o Ministério da Defesa Nacional — Marinha, a FCT, IP - Polo FCCN e
o Estado Maior General das Forcas Armadas.

O segmento Gestao Imobiliaria/Espacos Comerciais registou um incremento de
692 mil euros (+7% face a 2013) no seu volume de negdcios, efeito de novas
parcerias e do desenvolvimento de novos espagos comerciais que originaram novos
contratos e ainda da integracao da atividade da GIL no Grupo.

Este segmento inclui os valores referentes ao arrendamento de espacos,
subconcessbes, aluguer de estacionamento, gestdo de empreendimentos e
publicidade. O valor da gestdo de empreendimentos corresponde a compatrticipacao
de despesas comuns que incluem, as despesas de gestdo e manutengdo de
empreendimentos.

O segmento Servicos de Engenharia Transporte (+521 mil euros) engloba as
atividades relacionadas com o planeamento de sistemas de transportes, registou
um aumento de 521 mil euros, face a 2013, no seu volume de negécios refletindo a
sua atividade no mercado internacional.

Os Gastos registaram uma melhoria de 21.625 mil euros face ao periodo homologo
de 2013.
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milhares de euros

Gastos Operacionais 2013 2014 Variagéo
Absoluta %

Custo do consumo de materiais e variagao nos

inventarios 6 646 5406 - 1241 -19%
Fornecimentos e servigos externos 88 147 87 312 - 835 -1%
Gastos com pessoal 107 298 98 408 - 8890 -8%
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio 5647 5415 - 232 -4%
Provisdes 8116 3012 - 5104 -63%
Imparidades 4816 - 18759 - 23576 -489%
Outros gastos 4145 22 397 18 252 440%

224 815 203 190 - 21625 -10%

O efeito conjugado da reversao de imparidades (que regista uma variagdo positiva
de 23.576 mil euros) e do aumento de outros gastos (+18.252 mil euros) teve um
impacto positivo de 5.323 mil euros. Esta operagao reflete a aquisicao do capital
remanescente da GIL - Gare Intermodal de Lisboa e dos empréstimos por esta
devidos a Parque Expo e Metropolitano de Lisboa, no montante de 25.634 milhares
de euros. O valor de aquisi¢ao foi de 2 euros.

Até a data de aquisigdo, este investimento encontrava-se registado na rubrica de
“Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos” pelo método da
equivaléncia patrimonial, com valor nulo (face as perdas acumuladas da entidade
em causa), tendo sido remensurado a data de aquisigdo para o justo valor, sendo a
diferenga de 13.079 milhares de euros reconhecida na rubrica de outros gastos.

Os Gastos com pessoal registaram um decréscimo 8.890 mil euros, resultante da
redugdo do numero de efetivos e da diminuigdo das compensagbes pagas no
ambito dos acordos de rescisao por mutuo acordo (3.600 mil euros em 2014 e 4.627
mil euros em 2013).

No grupo REFER, o numero de efetivos registou um decréscimo de 48
colaboradores (2 903 em 31 dezembro de 2014 comparativamente com 2 951 em
31 dezembro de 2013), com a seguinte reparticao:
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Efetivo REFER REFER TELECOM REFER PATRIMONIO  REFER ENGINEERING

2512 169 65 157

Variagdo -28 -8 -1 - 11

As saidas registadas devem-se a continuagao da prossecuc¢éo de um dos objetivos
do Grupo que é o de adequar o numero de efetivos as necessidades do negdcio.

EREFER

REFER PATRIMONIO

REFER ENGINEERING

O grau de cobertura dos gastos operacionais pelos rendimentos operacionais
registou uma melhoria passando de um racio de 82%, em 2013, para 98% em 2014,
fruto do incremento registado nos rendimentos operacionais (+9%) conjugado com a
redugao dos gastos (-10%).

GRUPO REFER
unidade: milhares de euros

2013 2014 Variagéo

Absoluta %
Resultado operacional - 41265 - 3995 37 270 90%
EBITDA - 22686 - 14 327 8 359 37%
Resultados Financeiro - 55745 - 72052 - 16 307 -29%
Imposto do exercicio 4722 23585 18 862 399%
Resultado Liquido - 92288 - 52462 39 825 43%
Volume de Negécios 124 654 126 750 2097 2%
Rendimentos operacionais 183 550 199 195 15 645 9%
Gastos operacionais - 224815 - 203190 - 21625 -10%
Rendimentos Operacionais/Gastos 82% 98%

Operacionais



O efeito conjugado da melhoria do resultado operacional (+ 37.270 mil euros), do
agravamento do resultado financeiro (-16.302 mil euros) e do efeito positivo
resultante do registo do ativo por impostos diferidos relativo a prejuizos fiscais
reportaveis e dedutiveis em lucros fiscais futuros (+18.862 mil euros), levou a uma
melhoria no resultado liquido do Grupo o qual ascendeu, em 2014, a 52.462 mil
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euros negativos (em 2013 foi de 92.288 mil euros negativo).

Estrutura Patrimonial

A estrutura patrimonial manteve-se, em termos relativos, inalterada face a 2013,
sendo a atividade Investimento em ILD a que maior peso tem no total do Ativo

consolidado.

Estrutura do Ativo 2013

= Investimentos
em ILD

M Gestdo da
Infraestrutura
Ferrovidria

Ativo

Atividade de Gestao da Infraestrutura
Ferroviaria
N&o correntes

Correntes

Atividade em Investimentos de Infraestruturas
de Longa Duracéao

Concedente - Estado - Conta a Receber
Inventarios

Clientes e outras contas a receber

Total Ativo

31-dez-13

434 693

71828

362 865

4988 685

4973 985

13993

707

5423 378

Estrutura do Ativo -2014

\g

unidade: milhares de euros

31-dez-14

406 124

170 275

235 849

5270374

5253070

16 600

704

5676 498

Variacao

- 28 569
98 448

-127 016

281689
279 085
2607

-3

253120

48

Var %

7%
137%

-35%
6%
6%
19%

0%

5%
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O aumento registado no Ativo do Grupo (253.120 mil euros) resulta do efeito
conjugado do incremento registado na Atividade em Investimento de Infraestrutura
de Longa Duragéo (+281.689 mil euros) e da reducdo registada na Atividade de
Gestao da Infraestrutura Ferroviaria (-28.569 mil euros).

O aumento verificado na Actividade em Investimentos de Infraestrutura de Longa
Duragao deveu-se essencialmente ao volume de investimento realizado e ao débito
de juros associados a divida afecta a cobertura do stock de investimento, efeitos
estes reflectidos na rubrica acima Concedente Estado - Contas a Receber.

unidade: milhares de euros
Atividade de Gestao da Infraestrutura

Ferroviaria 31-dez-13 31-dez-14 Variacao Var %
Nao Corrente 71828 170 275 98 447 137%
Corrente 362 866 235 849 -127 017 -35%
Clientes e outras contas a receber 231373 114 093 - 117 280 -51%
Caixa e equivalentes de caixa 103 103 93 948 -9155 -9%
Outros 28 389 27 808 - 581 -2%
Total Atividade de Gestéo da Infraestrutura 434 693 406 124 -155 004 -36%

Ferroviaria

A redugéo do saldo registado na Atividade de Gestao da Infraestrutura Ferroviaria
deriva essencialmente da redugéo de Clientes e outras contas e receber (-117.280
mil euros). A significativa diminuicao entre 2013 e 2014 decorre do pagamento por
parte da CP da quase totalidade da divida, fixando-se em 15.253 mil euros (146.161
mil euros em 2013) em 31 de dezembro de 2014. Parte significativa do recebimento
da CP ocorreu em dezembro de 2014, resultado de encontro de contas e acordo de
regularizacdo de saldos, onde cada uma das empresas fez concessdes para que
fossem regularizados os saldos e naturezas em divergéncia, a maioria dos quais
com antiguidade que reportava a 2012.
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unidade: milhares de euros
Passivo 31-dez-13 31-dez-14 Variagao Var %
Athlda_c'Ie_de Gestéo da Infraestrutura 2337076 2691922 354 846 15%
Ferroviaria
N&o correntes 1518 026 1207 818 - 310 208 -20%
Correntes 819 050 1484 104 665 054 81%
Atividade em Invﬂeshmentos de Infraestruturas 5037 883 3953819 1084 064 299,
de Longa Duracao
N&o correntes 4882724 3800 809 -1081915 -22%
Correntes 155 159 153 010 -2149 -1%
Total do passivo 7 374 959 6 645 741 -729 218 -10%

O total do Passivo consolidado registou uma redugao de 729.218 mil euros face a
dezembro de 2013, resultante da redugdo do passivo nao corrente afeto a Atividade
em Investimentos de Infraestruturas de Longa Duragao, devido a amortizagdo de
financiamento por conversao de crédito em capital estatutério.

Ao nivel dos capitais préprios € de referir o aumento no capital estatutério no
montante de 1.034.800 mil euros, dos quais 795.056 mil euros por conversao do
servigo da divida referente aos empréstimos do Estado e de 239.744 mil euros por
entradas em numerario para satisfazer o restante servico da divida e uma parcela
de investimento;

unidade: milhares de euros

Capital Proprio 31-dez-13 31-dez-14 Variacao Var %
Capital 451 200 1486 000 1034 800 229%
Reservas - 99 - 99 0%
Qutrgs variagbes em capitais proprios - Impostos . 26260 0 26 260 -100%
diferidos
Resultados acumulados -2284 134 - 2402 681 - 118 548 5%
Resultado do exercicio atribuivel a detentores do cap - 92288 - 52462 39 825 -43%

Total do capital proprio -1 951 581 - 969 243 982 338 -50%
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Gestao Financeira e Divida

Grupo REFER

Com a reorganizagdo do Grupo REFER, a gestdo financeira das empresas
participadas foi transferida para a Diregdo de Economia e Finangas da REFER que
passou a centralizar esta funcéo.

O principal objetivo deste novo enquadramento visa a gestdo integrada dos
recursos financeiros do Grupo com vista a otimizagao dos fluxos entre as empresas
participadas e a empresa-mae. E condicdo suficiente que cada empresa participada
gere os recursos financeiros que garantam a sua atividade, mas é condicao
necessaria que sejam maximizados de forma a contribuirem para a sustentabilidade
econdmico-financeira da empresa-mae.

Com a centralizagdo da gestado financeira pretendeu-se igualmente uniformizar
praticas e procedimentos quer em termos de gestao de tesouraria quer em termos
de producao de informagao de gestao para apoio a deciséo.

O Grupo REFER terminou o0 ano com um saldo de tesouraria de 93,9 milhdes de
euros, dos quais 84,2 milhdes de euros se encontravam aplicados em CEDIC junto
do IGCP dando cumprimento ao estabelecido no Principio da Unidade de
Tesouraria do Estado.

REFER

Ao longo de 2014, a REFER desenvolveu a atividade de gestéo financeira alinhando
a sua atuagdao com as diretrizes definidas pelo acionista consubstanciadas na
inscri¢cao direta do seu orgamento de despesa e de receita no Orgamento do Estado
para 2014 (OE 2014), mantendo assim o seu estatuto de Empresa Publica
Reclassificada (EPR).

Tal como ja tinha ocorrido em 2013, a REFER geriu 0 seu orgamento econdmico
através da aplicagdo da Lei 8/2012 (Lei dos Compromissos e Pagamentos em
Atraso) cumprindo a obrigacdo de comprometer toda e qualquer despesa
previamente a sua realizagdo tendo como limites as dotagdes afetas as diversas
rubricas orcamentais inscritas pela REFER no OE 2014.

O orgamento da REFER inscrito em sede do OE 2014 e aprovado através da Lei n®
83-C/2013, de 31 de dezembro, resultou numa previsdo de necessidades de
financiamento de 102.503 mil euros.
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Estas necessidades de financiamento, traduzidas em empréstimos a contrair junto
do Estado, visavam essencialmente a cobertura do défice da atividade de gestao de
infraestrutura (- 29.756 mil euros)’, dos fundos circulantes (-58.958 mil euros) e dos
empréstimos concedidos a GIL. A atividade de investimento seria integralmente
assegurada pelo Capitulo 50 do PIDDAC, por fundos comunitarios, e por aumentos
de capital no montante de 1.089.985 mil euros, que permitiriam igualmente cobrir o
servigo da divida.

Tal como previsto na Lei n® 18/2013 de 18 de fevereiro, foi publicado o Decreto-Lei
n®133/2013 de 3 de outubro que “...estabelece os principios e regras aplicaveis ao
sector publico empresarial, incluindo as bases gerais do estatuto das empresas
publicas...”. Este articulado, para além de cobrir matérias como sejam as
obrigagbes de reporte, divulgacdo de informacdo, a criacdo de nova estrutura
organica para acompanhamento do sector empresarial do Estado, estabelece e
impde ainda regras claras quanto ao endividamento e gestdo de derivados
financeiros das EPR. Com efeito, 0 seu artigo 29° determina que esta categoria de
empresas (as EPR) fica impossibilitada de aceder a financiamento junto das
instituicdes de crédito com excegéo das de caracter multilateral (ex. Banco Europeu
de Investimento) ficando ainda consagrada no artigo 72° a transferéncia da gestéao
das suas carteiras de derivados financeiros para o IGCP.

Foi neste enquadramento que a REFER geriu a sua atividade de forma a minimizar
os riscos de execugdo orcamental, sendo de destacar os seguintes eventos com
impacto determinante quer do lado da receita quer do lado da despesa:

— Aumento de capital no montante de 1.034.800 mil de euros dos quais 795.056
mil euros por conversédo do servico da divida referente aos empréstimos do
Estado e de 239.744 mil euros por entradas em numerario para satisfazer o
restante servigo da divida e uma parcela de investimento;

— Recebimento de 209.388 mil euros do operador CP para regularizagao do
valor da taxa de utilizacao de infraestrutura.

— Pagamento a CP do montante de 40.451 mil euros pela transferéncia da
titularidade dos imdveis relativos a 14 terminais ferroviarios de mercadorias,
cujos direitos de exploragcao haviam sido concedidos a CP Carga.

— Pagamento a CP Carga do montante de 22.350 mil euros, sendo 20.650 mil
euros pela transmissao dos direitos de exploragdo dos terminais e 1.700 mil
euros relativos a aquisi¢ao diverso equipamento conexo com a atividade.

— A devolugéao de fundos comunitarios no montante de 37.262 mil euros por
reembolsos de adiantamentos, pela aplicacdo de corregbes financeiras a
despesa e por alteragbes de deficits de financiamento.

" Inclui as indemniza¢des compensatérias aprovadas em sede de OE2014
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— A liquidagao antecipada em janeiro do Ultimo swap existente, cujo valor
nocional ascendia a 150.000 mil euros. A referida liquidagéo teve como mobil
a recuperagéo do valor de mercado daquele swap, o que permitiu um encaixe
financeiro de 3.417 mil euros.

— Na&o se registou qualquer pagamento referente a tarifa de utilizagdo da
infraestrutura por parte do operador Fertagus, sendo o valor em divida, no
final de 2014, de cerca de 13.243 mil euros.

Ao longo do ano, conjugando a execucdo or¢gamental com a materializagdo dos
eventos atrds referidos, a REFER foi atualizando as suas necessidades de
financiamento e reportando-as regularmente a Diregdo Geral de Tesouro e Finangas
(DGTF). Consequentemente, procedeu-se em 27 de maio a formalizagdo de um
empréstimo junto do Estado Portugués no montante de 78.000 mil euros, a realizar
em quatro tranches entre maio e setembro. A REFER nao necessitou de utilizar a
Ultima tranche no valor de 14.000 mil euros, pelo que o total em divida deste
empréstimo ascende a 64.000 mil euros.

Verificou-se assim uma redugdo do valor inicialmente previsto de necessidades de
financiamento através de empréstimos do Estado de 102.503 mil euros, para 64.000
mil euros.

Evolugéo da Divida Financeira

Conforme atras referido, em 2014 foram realizadas operagdes de aumento capital
num total de 1.034.800 mil euros. Estas operagdes dividiram-se em dois tipos,
conversao de créditos e entrada de numerario, e visaram a cobertura das seguintes
necessidades de financiamento:

- Servigo da divida de 2014 associado aos empréstimos do Estado no valor de
795.056 mil euros (juros: 79.282 mil euros; capital: 715.774 mil euros) através da
conversao de créditos;

- Servico da divida de 2014 associado a restante divida financeira no valor de
234.830 mil euros (juros:143.569 mil euros; capital: 91.261 mil euros) através de
entrada em numerario; e

- Investimento no valor de 4.914 mil euros igualmente através de entrada em
numerario.

Em maio foi contratado um novo empréstimo do Estado no montante de 64 milhGes
de euros, para suprir necessidades de financiamento do défice operacional.
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Desta forma, o stock de divida financeira da REFER sofreu um desagravamento de
743.035 mil euros diminuindo, em termos nominais, de 7.160.943 mil euros em
2013, para 6.417.908 mil euros em 2014.

De acordo com a férmula de célculo do acréscimo do endividamento definida pela
DGTF?, que estabelece que o seu célculo deve resultar da ponderagdo dos
financiamentos remunerados pelo capital social realizado, comparativamente a
2013, o acréscimo de endividamento da REFER foi de 4%, cumprindo com o limite
de endividamento definido na Lei do OE 2014.

Em termos reais, o stock de divida financeira da REFER reduziu-se em 10% face ao
nivel de 2013.

No que respeita a evolugao da estrutura da divida, de referir a diminuigéo, face a
2013, do peso relativo dos empréstimos do Estado de 44% para 39%, tendo a
representacao dos empréstimos obrigacionistas (Eurobonds) subido de 38% para
42%. Esta evolugdo resulta do fato dos empréstimos obrigacionistas serem
amortizados apenas na sua maturidade ao invés dos restantes empréstimos que
tiveram amortizagdes de capital em 2014 cobertas pelas operagdes de aumento de
capital estatutario.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a REFER apresentava a seguinte estrutura de
divida:

Estrutura da Divida

8.000 ~
6.000 24% 209
Empréstimos Estado
4.000 M Eurobonds
M BEI
2.000
D

Os empréstimos contraidos junto do Estado desde 2011 vencem-se em 2016, 2017,
2020 e 2021, tendo um periodo de caréncia de juros de cerca de 12 meses e um

% Através do oficio n? 7035 de 21 de novembro, a DGTF informa das instrugdes de elaboragédo dos
instrumentos previsionais de gestdo para o periodo 2014-2016 nas quais consta a definicdo da féormula
de célculo do acréscimo do endividamento bem como o respetivo limite de crescimento para 2014 — 4%
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plano de reembolso que varia entre 8 e 12 prestacées de capital iguais e
sucessivas. O regime de taxa de juro é o de taxa fixa.

Os empréstimos BEIl, contratados a prazos mais longos, tém um plano de
amortizagdo com prestacoes de capital, iguais ou diferentes mas sucessivas,
permitindo o alisamento do perfil de amortizagao da divida.

O reembolso dos Eurobonds é efetuado numa unica prestagdo de capital na sua
maturidade (bullet). A data de aprovacgdo deste relatério a REFER ja reembolsou o
Eurobond 05/15, previsto para marco de 2015, no montante de 600 milhdes de
euros tendo sido financiado através de aumento de capital em margo, no valor de
685.000 mil euros.

O reembolso dos restantes 4 empréstimos Eurobond, ocorrera em 2019, 2021, 2024
e 2026 o significard um risco consideravel de refinanciamento nestes anos, como se

pode observar no gréafico seguinte:

Plano de amortizagdo

b ol o <l
s° 5 g K
- S & K
&
-

Tal como ja referido, o refinanciamento da divida tem sido assegurado através de
operagdes de aumento de capital e pela contratagdo de empréstimos com o Estado,
em regime de taxa de juro fixa, o que tem vindo a permitir reforgar a componente de
divida associada a este regime de taxa de juro e assim, a reduzir o risco de taxa de
juro.

A carteira de divida atual, por regime de taxa de juro, no final de 2014 e 2013, era a
seguinte:

& &
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2013 2014

MW Taxa Fixa

Taxa Variavel

Tesouraria

Conforme ja anteriormente referido o Grupo REFER terminou o ano com um saldo
de tesouraria de 93,9 milhdes de euros, dos quais 84,2 milhdes de euros se
encontravam aplicados em CEDIC junto do IGCP dando cumprimento ao
estabelecido no Principio da Unidade de Tesouraria do Estado.

A REFER terminou o ano com um saldo de 75.469 mil euros, dos quais 70.000 mil
euros se encontravam aplicados em CEDIC junto do IGCP, dando assim
cumprimento ao estabelecido no Principio da Unidade de Tesouraria do Estado.

Dada a impossibilidade de acordar com a DGTF a calendarizagao das operagdes de
financiamento e de aumento de capital, previstas e inscritas no Orgamento do
Estado para 2015, entendeu-se como prudente manter um nivel de liquidez que
permitisse fazer face as responsabilidades da empresa durantes os primeiros
meses do ano e que incluem a totalidade do servigo da divida previsto para 2015.

Atendendo a que no final de 2013, o saldo de Tesouraria ascendia a 73.612 mil
euros, considera-se que a REFER executou uma gestdo adequada dos recursos
financeiros visando o desejavel equilibrio entre a captagdo de fundos e as
necessidades inerentes ao cumprimento das suas obrigacdes financeiras ao longo
do ano.

ANALISE DE RESULTADOS FINANCEIROS

Para a andlise dos resultados financeiros, considera-se a otica do Resultado
Financeiro Global que parte da Demonstracdo dos Resultados e ignoram-se os
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movimentos contabilisticos relacionados com a Atividade de Investimento em
Infraestruturas de Longa Duragdo com reflexo na Demonstracdo da Posigao
Financeira. Esta ética d& a perspetiva real da performance da atividade de gestao
de divida e risco do Grupo.

No quadro abaixo detalha-se, entdo, a performance financeira nos exercicios de
2013 e 2014:

unidade: milhares de euros

2013 2014 Var.
Resultado Financeiro da Actividade Investimento -156.857 -148.231 8.626
Ganhos financeiros
Perdas financeiras -156.857 -148.231 8.626
Resultado Financeiro da Actividade Gestao de Infra-Estruturas -69.782  -72.085 -2.304
Ganhos financeiros 257 1.248 991
Perdas financeiras -70.039  -73.333 -3.294
Resultados Financeiro da Actividade de Hedging 14.037 34 -14.003
Juros Obtidos Instrumentos Financeiros Derivados 36.708 5440  -31.268
Juros Suportados Instrumentos Financeiros Derivados -54.777 -2.023 52.754
Variag&o do Justo Valor Derivados - Ganhos 48.350 -48.350
Variagao do Justo Valor Derivados - Perdas -16.244 -3.383 12.861
Resultado Financeiro Global -212.602 -220.283 -7.681
Valor imputado - Concedente Estado* 156.857  148.231 -8.626
Resultado Financeiro (Demonstracao de Resultados) -55.745 -72.052 -16.307

Em 2014, o Resultado Financeiro Global fixou-se em -220.283 mil euros,
decomposto da seguinte forma:

— Resultado Financeiro afeto a Atividade de Gestao de Infraestruturas (Gl): -
72.085 mil euros;

— Resultado Financeiro afeto a Atividade de Investimento (ILD): -148.231 mil
euros;

— Resultado Financeiro afeto a Atividade de Hedging: aproximadamente nulo

Da andlise comparativa com o ano de 2013 verifica-se uma deterioragao de 7.681
mil euros no Resultado Financeiro Global.

Esta variagao resultou, essencialmente, do decréscimo no Resultado Financeiro da
Atividade de Hedging, em -14.003 mil euros o qual foi parcialmente compensado
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pelo efeito conjunto positivo dos resultados financeiros da Atividade de Investimento
e Atividade de Gestao de Infraestrutura em + 6.322 mil euros.

Como anteriormente referido, a REFER liquidou, em janeiro de 2014, o ultimo swap
existente, cujo valor nocional ascendia a 150 milhdes de euros permitindo obter um
encaixe financeiro de 3.417 mil euros.

A diminuicdo registada nos encargos financeiros no valor de 5.284 mil euros
resultou da redugdo da divida financeira em termos nominais, da politica de
refinanciamento através de empréstimos concedidos pelo Estado, com taxas de juro
médias inferiores a taxa de juro média da restante divida e da revisdo em 15 de
setembro da taxa de juro do empréstimo REFER VI, que passou de 2,976% para
2,271%, tendo o efeito desta operacdo impactado nos encargos financeiros
suportados, durante o Gltimo trimestre do ano.

No final de 2014 a divida financeira, em termos nominais, ascendia a 6.417.908 mil
euros, o que significa uma redugao de 743.036 mil euros face a dezembro de 2013.

No que se refere a diminui¢cdo do valor imputado ao Concedente Estado entre 2013
e 2014, refira-se que o maior contributo é proveniente da redugéo do stock de divida
financeira para cobertura contabilistica do investimento em ILD com consequente
impacto nos encargos financeiros imputados (debitados) a esta atividade.

No quadro abaixo, apresenta-se a evolugdo da taxa de juro média anual de
financiamento para o periodo compreendido entre 2006-2014:

Taxa média anual de financiamento

2014 2013 2012 20M 2010 2009 2008 2007 2006
Taxa média sem Hedging 3,23% 3,23% 3,99% 4,17% 3,39% 3,53% 4,84% 4,43% 3,53%
MLP 3,2% 323% 39%2% 38%% 3,54% 3,68% 4,7%% 4,40% 353%
cP 0,00% 0,00% 9,97% 4,99% 2,58% 267% 5,08% 4,80% 354%
Taxa média com Hedging 3,23% 3,43% 4,20% 4,14% 3,47% 3,33% 4,23% 4,10% 3,79%
MLP 328% 343% 4,4% 3,78% 3,64% 3,45% 4,04% 4,04% 3,86%
cP 0,00% 0,00% 9,97% 4,99% 2,58% 267% 5,08% 4,80% 354%
Média Euribor 6 meses 0,31% 0,34% 0,83% 1,64% 1,08% 1,43% 4,73% 4,35% 3,28%

Nota Final

A operagéao de fusdo em curso trard certamente novos e grandes desafios a gestao
financeira da empresa que resultar da fusao.

O objetivo de alcangar um modelo de financiamento sustentavel que desonere
contribuintes e geragdes futuras implicara que, desde a primeira hora, a “nova”
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empresa atue sobre um conjunto de alavancas que permitam quer a redugédo da
despesa quer a potencia¢ao da receita.

O elevado nivel de investimento previsto para o horizonte 2014-2024 e consagrado
no Plano Estratégico dos Transportes e Infraestruturas (PETI3+) aprovado em abril
de 2014, impde um ambicioso esforgo de captagdo de financiamento comunitario
que, conjuntamente com a contrapartida publica nacional, pretende-se venha a
suster o crescimento do endividamento.

Por outro lado, torna-se desejavel que as medidas adotadas em 2014 e previstas
para 2015 no que respeita a conversdo do stock de divida histérica em capital se
possam manter permitindo a adequagao da estrutura de capital da “nova” empresa
aos ativos que tera sob a sua gestao.

Controlo Interno e Gestao de Riscos

Durante o ano de 2014 foi dado seguimento a implementagdo do conjunto de
medidas relevantes que vieram reforcar e demonstrar a importancia que a REFER
tem atribuido aos mecanismos de controlo interno e a gestao de riscos.

Destacam-se duas dessas medidas: a revisdo do Plano do Grupo 2014-16, dando
origem ao Plano do Grupo 2015-17 e a consolidagcao do modelo organizacional que,
de forma alinhada, dao suporte aos objetivos estratégicos planeados.

No Plano do Grupo constam dois objetivos diretamente relacionados com esta
questao:

e Implementagao de um sistema de gestao integrado (SGI).

¢ Implementagao de um sistema de controlo de gestéo.

Sistema de Gestao Integrado

No ambito do SGl, foram identificados os principais processos do Grupo (processos)
e revistos os respetivos parametros: indicadores de desempenho, riscos, atividades,
entradas, saidas, responsabilidades.

Naquele modelo organizacional, ndo s6 foi consolidado o processo cuja finalidade é
a implementagéo, gestdao e melhoria do SGI, como se realizaram as auditorias
internas a todos os macroprocessos da REFER (segundo o referencial internacional
ISO 9001), criando-se de igual forma uma dindmica sistematica para a andlise das
causas dos desvios encontrados, definicio da acgbes corretivas e
consequentemente uma melhoria do desempenho dos processos.
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Tal dinamica possibilitou a realizagao de uma auditoria de 32 parte, realizada por um
organismo independente e acreditado pelo IPAC (Instituto Portugués de
Certificagdo), onde a equipa auditora constatou que o SGI da REFER esta
implementado e cumpre com os requisitos da norma ISO 9001, no ambito das
atividades de Gestao da Infraestrutura Ferroviaria.

Sistema de Gestao Integrado: Processos e Gestores - GRUPO REFER
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O controlo do desempenho dos processos foi assegurado com a participagdo dos
gestores de macroprocesso, delegados do SGI e controllers, durante as RCP
(reunides de controlo dos processos) quadrimestrais realizadas em 2014.

Paralelamente, o portal interno da empresa foi reestruturado para possibilitar a
associagdo dos normativos internos (manuais, procedimentos, instrugdes) aos
macroprocessos, facilitando assim a procura da documentagéo relevante. A revisdo
desta regulagao interna encontra-se em curso.
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Com a implementagao do SGl, iniciou-se uma nova abordagem a gestéo de riscos,
com a identificagdo dos riscos por macroprocesso e respetiva classificagdo quanto a
impacto e probabilidade de ocorréncia.

Esta abordagem foi aprofundada e amadurecida em 2014, visando assim a
aplicagdo generalizada do modelo previsto suportado por modelos
internacionalmente reconhecidos, nomeadamente, a norma ISO 31000.

E com base neste trabalho que se continuara a dar resposta a Recomendacéo do
Conselho de Prevengédo da Corrupcao, de 1 de julho de 2009, que veio impor as
entidades publicas a elaboragdo de um plano de gestdo de riscos de corrupgao e
infragbes conexas e de um relatério anual sobre a execugédo do mesmo plano.

Controlo de gestéao

Para além de ser um dos dez objetivos do Grupo, a implementagdo de um modelo
de controlo de gestado foi suportada na organizagao pela criagdo de uma unidade
organica especifica — Controlo de Gestao, integrada na Diregdo de Economia e
Finangas, a qual integra um grupo de controllers.

O trabalho dos controllers inclui a elaboragéo e controlo dos orgamentos de gastos
(exploragéo e investimento) e rendimentos, realizagdo do controlo financeiro dos
contratos e projetos, produgao de informagéo de reporting, entre outras atividades,
realizadas em estreita articulagdo com os diretores e delegados dos processos.
Esta articulagdo contribuiu, de forma muito positiva, para a recolha e andlise
periédica dos resultados dos indicadores dos processos que posteriormente foram
discutidos nas referidas reuniées de controlo de processos.

Este modelo introduziu e garantiu uma pratica sistematica e mais aprofundada de
controlo de gestao e consequente desempenho da organizagao.

Foram implementados mecanismos de divulgagdo de informagao financeira,
nomeadamente a emissdo de reportes setoriais e corporativos mensais com a
monitorizacdo do Plano de Atividades e Orgamentos, a monitorizagdo (trimestral)
dos indicadores do Plano de Atividades e Orgamentos para reporte as tutelas, o
acompanhamento de transagbes ndo usuais e o acompanhamento de transagdes
que tenham sido realizadas fora das condi¢des de mercado.

A Auditoria Interna € um instrumento de apoio a gestdo da empresa, que fornece
andlises, apreciagdes e recomendagodes relativas as atividades da organizagao.

Neste particular e, no que toca especificamente a tipologia e &mbito das agdes de
auditoria promovidas pela Dire¢cao de Auditoria Interna, destacam-se as seguintes:

a) Auditorias de gestao / operacionais, no ambito das quais é efetuada:
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(i) a verificagdo de conformidade entre atividades/processos
desenvolvidos pelas diversas unidades organicas da Empresa e
o planeado/normalizado, e

(i) a avaliagdo dos processos, com base nos 3 “E” (economia,
eficiéncia e eficacia);

b) Auditorias de carater inspetivo, na sequéncia de solicitagdes diretas do
Conselho de Administragdo, as quais consistem primordialmente na
averiguagao de factos / diagnéstico.

Pelo exposto, e no ambito da prossecucao da referida Miss@o, considera-se que a
atividade/relatérios desta Diregdo contribuem para o cumprimento dos principios de
boa governagao e fortalecem a estrutura de controlo interno e a gestao do risco.

Risco Financeiro

A atividade do Grupo REFER esta exposta a fatores de risco de caracter 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.

O Decreto-Lei n°133/2013 de 3 de outubro vem alterar a autonomia das empresas
publicas reclassificadas (EPR) no que respeita ao acesso a financiamento junto do
sistema financeiro e a gestdo de risco através de instrumentos financeiros
derivados.

Com efeito, o artigo 29° do referido Decreto-Lei determina a impossibilidade das
EPR em aceder a financiamento junto das instituigdes de crédito com exceg¢ao das
de caracter multilateral (ex. Banco Europeu de Investimento) ficando consagrada
também no artigo 72° a transferéncia da gestdo das suas carteiras de derivados
financeiros para a Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica — IGCP,
E.P.E. (IGCP).

Risco de Crédito

Todo o Grupo REFER esta sujeito ao risco de crédito.

O risco de crédito estd associado ao risco de uma entidade falhar no cumprimento
das suas obrigagdes 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 sao:
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- Na prestacdo de servigo publico de gestdo da infraestrutura a CP, a Fertagus, a
Takargo e a CP Carga.

- Na operagéao de telecomunicagdes ferroviarias a NOS, a Onicomunications e a
Cogent Comunications Portugal.

- Na valorizagdo do patriménio publico ferroviario a EMEF - Empresa de
Manutengao de Equipamento Ferroviario, a Eurest Portugal, a RED Portuguesa, a
Café e Companhias e a Jardim das Té&gides.

O risco de crédito resultante da atividade operacional esta essencialmente
relacionado com o incumprimento das responsabilidade assumidas pelas entidades
decorrentes dos servigos prestados pelo Grupo REFER. A CP é a contraparte
principal tratando-se do operador exclusivo de passageiros em toda a rede com
excecgdo da travessia da Ponte 25 de Abril que é operada pela Fertagus. Assim,
apesar do risco de crédito estar fortemente concentrado na CP, o0 mesmo é mitigado
pela natureza juridica daquela entidade, dado tratar-se igualmente duma E.P.E. com
capital detido a 100% pelo Estado Portugués.

Relativamente ao risco de crédito associado a atividade financeira, o Grupo REFER,
detém uma exposicdo ao setor bancario nacional traduzida pelos saldos em
depédsitos a ordem e até janeiro de 2014, uma exposicdo ao sector bancario
internacional através dos instrumentos financeiros derivados contratados. Até a
data, o Grupo REFER néo incorreu em qualquer imparidade resultante do nao
cumprimento das obrigacdes contratuais celebradas com entidades financeiras,
sendo que e, em relacdo a instrumentos financeiros derivados, este risco é
inexistente na data de assinatura das contas, uma vez que foram integralmente
liguidados os contratos desta natureza.

Risco de Liquidez
Todo o Grupo REFER esta sujeito ao risco de liquidez.

Este tipo de risco mede-se pela capacidade de obtencdo de recursos financeiros
para fazer face as responsabilidades assumidas com os diferentes agentes
econdémicos que interagem com o Grupo, como sejam os fornecedores, 0os bancos,
0 mercado de capitais, etc. Este risco € medido pela liquidez a disposi¢ao do Grupo
para fazer face aquelas responsabilidades bem como a capacidade de geragao de
cash-flow decorrente da sua atividade.

Considerando a natureza juridica do Grupo REFER, a capacidade de atuar sobre
este risco é limitada. No entanto, o Grupo REFER procura minimizar a probabilidade
de incumprimento dos seus compromissos através de uma gestdao rigorosa e
planeada da sua atividade. Uma gestao prudente do risco de liquidez implica a
manuteng¢ao de um nivel adequado de caixa e equivalentes de caixa para fazer face
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as responsabilidades assumidas. Com a integragdo da REFER no perimetro de
consolidagdo do Estado, a empresa passou a ser financiada diretamente pelo
Estado portugués a partir de 2011, pelo que o risco de liquidez do Grupo baixou
consideravelmente.

Risco de Taxa de Juro

No Grupo REFER, as Unicas empresas sujeitas a risco de taxa de juro sdo a
REFER e a GIL.

Em janeiro de 2014 a REFER terminou antecipadamente a Unica operagdo swap
que detinha em carteira. Anteriormente as contrapartes da REFER nos contratos
derivados eram instituicbes financeiras nacionais e internacionais, de rating e
credibilidade elevadas. As operagdes foram enquadradas em contratos ISDA, de
acordo com as normas internacionais. O principal objetivo da gestdo de risco de
taxa de juro foi a protegcéo relativamente a movimentos de subida de taxa, na
medida em que as receitas da REFER eram imunes a essa variavel e, assim,
inviabilizam uma cobertura natural.

Risco de Capital

O objetivo da REFER em relagdo a gestdo de capital, que € um conceito mais
amplo do que o capital relevado na face da Demonstra¢dao da Posicao Financeira, é
salvaguardar a continuidade das operagdes do Grupo.

Apéds andlise das necessidades financeiras para o investimento e para a atividade
operacional, o volume previsto para as comparticipagées do Estado e os subsidios
comunitarios, € definido o plano de financiamento da REFER que tem vindo nos
ultimos anos a permitir fortalecer a sua estrutura de capital.

Em 2014 foram realizados aumentos de capital no montante de 1.034,8 milhées de
euros, dos quais 795 milhdes de euros por conversao de servigo de divida referente
a empréstimos do Estado e 239,7 milhdes de euros por entradas em numerario,
ascendendo o capital estatutario a 1.486 milhdes de euros em 31 de dezembro de
2014.

Através do Orcamento de Estado foram ainda concedidos pelo Estado a empresa
empréstimos de médio e longo prazo que totalizaram 64 milhdes de euros para
suprir as necessidades de financiamento de défice operacional.

e
E}FGRUPO



Relatoério Consolidado 2014
Grupo REFER

55 | B
o GRUPO

Risco da Operacao

Os principais riscos associados sdo as perturbagdes na seguranca da operagao e
perturbagdes na circulagao ferroviaria, cujas principais fontes de riscos sao:
- Falhas no cumprimento da regulamentagéo de exploracao;
- Erro na programagdo das ordens de servi¢o; Avarias nos equipamentos da
infraestrutura (sinalizagao, via, catendria, etc.) ou nos equipamentos de comando
e controle;
- Atraso/Perturbagao na publicagao dos horarios
- Falha no fornecimento de dados da operagao

Apds a avaliagdo do grau de risco foram identificadas medidas de mitigacéo,
destacando-se, entre outras, a realizacdo de acdes de formacado e sensibilizacao
dos colaboradores e operadores ferroviarios, repositério de dados de andlise (ODS)
e indicadores e desenvolvimento de aplicagdo informatica eSGO (sistema de gestédo
de ocorréncia).

Risco Juridico

Estd associado a deficiente instrugdo do processo; incumprimento de prazos;
extravio de documentos; prova fragilizada.

As fontes de riscos associadas sao:
- Causas externas e internas a diregcao de assuntos juridicos;
- Extravio de documentos;
- Dificuldade na obtengao de prova.

Para mitigar os riscos acima, forma definidas as seguintes acdes de mitigagao:
criagdo de mecanismos de controlo do tipo check-list, agdo de sensibilizagao
interna, criagdo de procedimento interno que garanta o registo e distribuigao
imediata do documento, criagdo de procedimento interno para fixagao e controlo dos
prazos recorrendo ao sistema de alerta SAP.
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Perspetivas Futuras

O ano de 2014 foi 0 ano da consolidagao da reorganizacdo do Grupo REFER e que
permite enfrentar os desafios que vao surgir no horizonte alargado 2014-2020.

Com efeito, o Plano Estratégico dos Transportes e Infraestruturas (PETI) define um
conjunto de objetivos estratégicos para o sector dos transportes:

e Contribuir para o crescimento econdémico, apoiando as empresas
Portuguesas € a criagdo de emprego;

e Assegurar a competitividade do setor dos transportes e a sua
sustentabilidade financeira para os contribuintes portugueses;

e Promover a coesao social e territorial, assegurando a mobilidade e
acessibilidade de pessoas e bens, em todo o pais.

Para a prossecugdo destes objetivos, o Grupo REFER privilegiara o critério de
racionalidade econémica nas decisdes de investimento e promovera a captagao de
financiamento ndo remunerado como forma de alcangar o proposito da
Sustentabilidade.

O Grupo manteve em 2014 o esforgo de internacionalizagao, iniciado em 2013, e ja
com alguns resultados alcancados, continuando a apostar em “novos” mercados e
novos desafios como forma de diversificagao do risco de negécio.

2015 sera o ano de novos desafios. Esta a decorrer o processo de fusado entre a
REFER, E.P.E e Estradas de Portugal - E.P., o qual trara uma nova abordagem a
atividade de gestdo da infraestrutura — rodovidria e ferroviaria - e tera impacto
sobre a atividade do grupo REFER.

e
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Lisboa 28 de maio de 2015

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Presidente Anténio Manuel Palma Ramalho
Vice-Presidente José Luis Ribeiro dos Santos

Vogal José Saturnino Sul Serrano Gordo
Vogal Alberto Manuel de Almeida Diogo

Vogal Vanda Cristina Loureiro Soares Nogueira
Vogal José Carlos de Abreu e Couto Osério

Vogal Adriano Rafael de Sousa Moreira
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DECLARACAO DE CUMPRIMENTO
Declaracéo Prevista no Artigo 245.°, n.° 1, alinea c) do Cdédigo dos Valores
Mobiliarios

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

“Declaro, nos termos e para os efeitos previstos no Artigo 245.2, n.° 1, alinea c) do
Cédigo de Valores Mobiliarios que, tanto quanto € do meu conhecimento, atuando
na qualidade e no ambito das funcdes que se me encontram atribuidas e com
base na informacdo que me foi disponibilizada no seio do Conselho de
Administracéo, as demonstracdes financeiras consolidadas foram elaboradas em
conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem
verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, dos fluxos de caixa, da situagcéo
financeira e dos resultados da Rede Ferroviaria Nacional — REFER, E.P.E., e das
empresas incluidas no perimetro de consolidagdo, e que o relatério de gestao
relativo ao exercicio social de 2014 expbe 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 ADMINISTRACAO

Presidente Antdénio Manuel Palma Ramalho
Vice-Presidente José Luis Ribeiro dos Santos

Vogal José Saturnino Sul Serrano Gordo

Vogal Alberto Manuel Almeida Diogo

Vogal Vanda Cristina Loureiro Soares Nogueira
Vogal José Carlos de Abreu e Couto Osério

Vogal Adriano Rafael de Sousa Moreira
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DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA A 31 DE
DEZEMBRO DE 2014 E 2013:

Ativo Notas  31-dez-14 31-dez-13
Atividade em Gestdo da Infraestrutura ferroviaria 406 124 434 693
N&o correntes

Ativos fixos tangiveis 7.1. 111 116 47 725
Propriedades de investimento 7.2. 6 316 6 001
Ativos intangiveis 7.3. 28 417 2222
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 7.4. 0 0
Ativos financeiros disponiveis para venda 7.6. 32 32
Empréstimos e outras contas a receber 7.7. 966 985
Ativos por impostos diferidos 7.11. 23 428 14 863
170 275 71828

Correntes
Instrumentos financeiros derivados 7.9. 0 3383
Inventéarios 7.8. 27 144 22584
Clientes e outras contas a receber 7.10. 114 094 231 373
Impostos sobre o rendimento a receber 7.11. 663 2422
Caixa e equivalentes de caixa 7.12. 93 948 103 103
235 849 362 865
Atividade em Investimentos de infraestrutura de longa duragéo 5270374 4988 685

Correntes
Concedente - Estado - Conta a Receber 6.1. 5253 070 4973 985
Inventéarios 6.2. 16 600 13993
Clientes e outras contas a receber 6.3. 704 707
5270 374 4 988 685
Total do ativo 5676 498 5423 378

Para ser lido em conjunto com as notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas
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DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA A 31 DE
DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Continuacao):

Capital Proprio e Passivo Notas  31-dez-14 31-dez-13

CAPITAL PROPRIO

Capital 7.13. 1486 000 451 200
Reservas - 99 - 99
Outras variagdes em capitais proprios - Impostos diferidos 7.11. 0 - 26 260
Resultados acumulados - 2402 682 -2284134
- 916781  -1859293
Resultado do exercicio atribuivel a detentores do capital - 52462 - 92288
Capitais Préprios atribuiveis a detentores do capital - 969 243 1951581
Interesses néo controlados 0 0
Total do capital proprio - 969 243 - 1951581
PASSIVO
Atividade em Gesté&o da Infraestrutura ferroviaria 2691922 2337076
N&o correntes
Empréstimos obtidos 7.14. 1155 763 1467 414
Fornecedores e outras contas a pagar 7.15. 2282 2907
Subsidios 7.17. 25 336 0
Provisdes .7.16. 24 335 21 445
Passivos por impostos diferidos 7.11. 102 26 260
1207 818 1518 026
Correntes
Empréstimos obtidos 7.14. 1413174 742 872
Fornecedores e outras contas a pagar 7.15. 68 432 68 678
Subsidios 7.17. 371 0
Imposto sobre o rendimento a pagar 7.11. 2127 7 500
1484 104 819 050
Atividade em Investimentos de infraestrutura de longa duragéo 3953819 5037 883
N&o correntes
Empréstimos obtidos 6.5. 3800 809 4882724
3800 809 4882724
Correntes
Empréstimos obtidos 6.5. 91 261 91 261
Fornecedores e outras contas a pagar 6.4. 61 749 63 898
153 010 155 159
Total do passivo 6 645 741 7 374 959
Total do capital proprio e passivo 5676 498 5423 378

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracdes financeiras consolidadas
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DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS A 31 DE DEZEMBRO

DE 2014 E 2013

Rubricas

Vendas e PrestacOes de servigos
Variagdo nos inventarios de produtos acabados
Subsidios a exploragao

Custo do consumo de materiais
Fornecimentos e servigos externos
Gastos com pessoal

Depreciagdes e amortizagdes do exercicio
Provisdes

Imparidades

Outros gastos

Outros rendimentos

Ganhos/ (Perdas) Associadas e Ent. Conj. Controladas

Resultado Operacional

Perdas financeiras

Ganhos financeiros

Resultados antes de impostos

Imposto sobre o rendimento do exercicio

Resultado liquido do exercicio
Atribuivel ainteresses ndo controlados

Atribuivel a detentores do capital

Notas

7.8.
10.
11.

12.
13.
14.
15.

16.
16.

7.11.

31-dez-14 31-dez-13

126 750 124 654
- 115 0
40 493 43 700

- 5291 - 6646

- 87312 - 88147
- 98 408 - 107 298

- 5415 - 5647

- 3012 - 8116
18 759 - 4816

- 22397 - 4019
31953 15 196

0 - 126

- 3995 - 41 265
- 226 970 - 297 917
154 918 242 172
- 76 047 - 97010
23 585 4722

- 52462 - 92288
0 0

- 52 462 - 92 288

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracdes financeiras consolidadas

NOTA:

N&o sdo apresentados os resultados por acdo, uma vez que a REFER se encontra
excluida do ambito de aplicacao do IAS 33, dado o seu capital social ter a forma
juridica de “Capital Estatutario”, integralmente detido pelo Estado Portugués, ndo
sendo assim expresso por agdes ou qualquer outro tipo de titulos.
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL A 31 DE
DEZEMBRO DE 2014 E 2013

Demonstracéo do rendimento integral Notas 2014

Resultados reconhecidos diretamente em resultados - 52462

Outro rendimento integral

Itens nao reciclaveis em resultados

Diferengas de transi¢ao - Impostos diferidos 7.11.
0
Itens reciclaveis em resultados
0
Resultado integral - 52 462
Atribuivel a detentores de capital - 52462
Atribuivel a interesses nao controlados 0

2013

- 92 288

- 26 260
- 26 260

0
0

- 118 548
0

- 118 548
0

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstragdes financeiras consolidadas
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DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DA ALTERAGAO DOS CAPITAIS PROPRIOS A 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

Resultados
Capital Reservas v;iuattr;%f_as_ ;ﬁ#:}; (:;:)Ss Demorr::tragﬁo Inter:g(s)ses Total
Patrimoniais dos controlados
Resultados
Saldo em 31.dez.2012 430 200 - 99 0 -2189 262 - 94872 1062 -1852971
Dotagao do capital estatutario 21 000 21 000
Aplicacdo de resultados de 2012 - 94872 94 872 0
Diferencas de transic¢&o - impostos diferidos - 26 260 - 26 260
Alteragdes de perimetro - 1062 - 1062
Resultado integral de 2013 - 92 288 - 92288
Saldo em 31.dez.2013 451 200 - 99 - 26 260 -2284134 - 92288 0 -1951581
Dotagao do capital estatutario 1034 800 1034 800
Aplicacao do resultado integral de 2013 - 92288 92 288 0
Diferengas de transic¢éo - impostos diferidos 26 260 - 26 260
Resultado integral de 2014 - 52 462 - 52 462
Saldo em 31.dez.2014 1 486 000 - 99 0 - 2402 682 - 52462 0 - 969 243

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracdes financeiras consolidadas
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA A 31 DE DEZEMBRO DE 2014
E 2013

Rubrica Notas  31-dez-14 31-dez-13
Atividades Operacionais

Recebimentos de clientes 237 037 30 685
Pagamentos a fornecedores - 111 370 - 111324
Pagamentos ao pessoal - 95107 - 102 265
Fluxo gerado pelas operagfes 30 560 - 182904
(Pagamento)/recebimento de IRC - 10453 - 1905

Outros recebimentos/(pagamentos) relativos a atividade
operacional 36 555 54 738
Fluxos das atividades operacionais (1) 56 662 - 130 071

Atividades de Investimento

Recebimentos provenientes de:

Subsidios de investimento 11 747 87 246
Outros ativos 0 173
Investimentos financeiros 5 2135 0
13 882 87 419

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 0 - 4405
Ativos tangiveis - 141 933 - 72581
- 141933 - 76 986
Fluxos das atividades de investimento (2) - 128 051 10 433

Atividades de Financiamento

Recebimentos provenientes de:

Empréstimos obtidos 64 000 825 542
Dotacéo de capital 7.13 1034 800 21 000
Juros 6 898 36 830

1105 698 883 372

Pagamentos respeitantes a:

Empréstimos obtidos - 807 206 - 609913

Juros e custos similares - 229 447 - 287 539

- 1036 653 - 897 452

Fluxos das atividades de financiamento (3) 69 045 - 14 080

Variacdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)-(2)+(3) - 2344 - 133718
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 7.12 93 937 96 281
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 7.12 96 281 229 999
Variacdo de caixa e seus equivalentes - 2344 - 133718

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracdes financeiras consolidadas



Lisboa, 28 maio de 2015

Diretora Financeira

Maria do Carmo Duarte Ferreira

Técnica Oficial de Contas
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O Conselho de Administracao

Anténio Manuel Palma

Presidente
Ramalho

José Luis Ribeiro dos

Vice - Presidente
Santos

José Saturnino Sul Serrano

Vogal
9 Gordo

Vogal Al_berto Manuel de Almeida
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Notas as Demonstracdo Financeiras Consolidadas para o0s
exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013

1. Nota Introdutoéria

A Rede Ferroviaria 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 patriménio proprio. Encontra-se sujeita a tutela do
Ministério de Estado e das Financas e Ministério da Economia, e foi constituida pelo Decreto-
Lei n°® 104/97, de 29 de abril.

O Grupo REFER inclui as empresas subsidiarias: REFER TELECOM, Servicos de
Telecomunicacdes, S.A., que se posiciona como um operador de telecomunicactes
ferroviarias; a REFER PATRIMONIO — Administracdo e Gestdo Imobilidria, S.A., que atua na
area da gestdo e valorizagdo do patrimonio imobilidrio e patrimoénio publico ferroviario do
Grupo, a REFER ENGINEERING, S.A., cuja atividade é a prestacé@o de servigcos de engenharia
e transporte e a GIL — Gare Intermodal de Lisboa, S.A., ligada a gestéo da estagéo do Oriente

O Grupo REFER detém ainda participacfes em duas opera¢gBes conjuntas, a AVEP — Alta
Velocidade de Espanha e Portugal A.E.I.E., em parceria conjunta com a ADIF — Administrador
de Infraestruturas Ferroviarias (entidade espanhola), cuja atividade é a elaboracao dos estudos
necessarios as ligacbes Madrid-Lisboa-Porto e Porto-Vigo e no CORREDOR FERROVARIO
DE MERCADORIAS N.°4 (A.E.LE, CFM4), em parceria com a ADIF-Administrador de
Infraestruturas Ferroviarias (entidade espanhola) e a REF — Réseau Ferré de France (entidade
francesa), cuja atividade consiste na promoc¢ao, no seio dos seus membros, das medidas que
visam a melhoria da competitividade do transporte ferroviario de mercadorias no corredor
ferroviario Sines-Lisboa/ Leixdes| Sines —Elvas/ Algeciras — Madrid — Medina del Campo —
Bilbao — Irun/ Bordeaux — Paris — Le Havre — Metz.

1.1 Atividade da Empresa Mae

A REFER tem como atividade principal a prestacdo de servico publico de gestdo da
infraestrutura integrante da rede ferroviaria nacional, estando-lhe ainda atribuida a
responsabilidade de construcao, instalacdo e renovacédo das infraestruturas ferroviarias.

No desenvolvimento da sua atividade e de forma a garantir um elevado nivel de eficiéncia e
eficacia, a REFER recorre a servicos complementares, de areas de neg6cio que nado estdo
compreendidas na sua atividade principal, mas que sdo realizadas pelas suas empresas
participadas.
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1.1.1 Missbes da REFER

A atividade da REFER subdivide-se em duas missfes: a Atividade de Investimento em
Infraestruturas de Longa Duragéo (ILD’s) e a Gestao de Infraestruturas (Gl).

e Investimentos em Infraestruturas de Longa Duragéo (ILD’S)

Nesta missdo encontram-se incluidos o conjunto de investimentos associados a:
Novas infraestruturas e / ou expanséo da Rede;
Modernizacgéo e reabilitacdo, com a introducdo de novas tecnologias no modo de operacéo;

* Substituicdo, que engloba as intervencdes que introduzem melhoramentos de caracter
duradouro ou que sdo suscetiveis de aumentar o valor e/ou a vida Gtil do bem néo
alterando as condi¢des de exploracéo;

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

e Gestao de Infraestruturas - Investimentos em estruturas de apoio e de gestdo (EAG)

A miss@o Gl corresponde a prestacdo dum servigo publico, contemplando fun¢cdes como a
conservacdo e manutencdo de infraestruturas, gestdo de capacidade, gestdo do sistema de
regulacéo e seguranca, comando e controlo de circulacao.

Engloba o conjunto de investimentos de funcionamento (ex. mobiliario e equipamento
informatico), sem implicagfes nas concessoes e exploracéo ferroviaria.

1.1.2 Regulamentagdo das missdes desenvolvidas pela REFER

Regulacdo tarifaria

Pelo Decreto-Lei n.° 104/97, de 29 de abiril, foi delegado na REFER a prestacdo do servico
publico de gestdo da infraestrutura integrante da rede ferroviaria nacional e conferido o direito
de cobrar tarifas devidas pela utilizacao da infraestrutura ferroviéria.

No que respeita as tarifas de utilizagdo da infraestrutura, cabe a REFER, nos termos do
Decreto-Lei n.° 270/2003 de 28 de outubro, republicado pela Decreto-Lei n,° 231/2007 de 14 de
junho, e alterado pelo Decreto-Lei n°® 151/2014, de 13 de outubro, fixar, determinar e cobrar as
tarifas devidas pela utilizacdo da infraestrutura, para financiamento da sua atividade de gestédo
da infraestrutura, respeitando as regras definidas no referido diploma legal, bem como as
emitidas pelo Regulamento n.° 630/2011, de 5 de dezembro, do IMTT.
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No &mbito da sua atividade, a REFER presta servicos essenciais, adicionais e auxiliares, cuja
descricdo e condicdes de prestacdo — incluindo as condicdes tarifarias — encontram-se
definidas no Diretdrio da Rede.

Tarifas respeitantes aos servigos essenciais

a)

Tarifas base

Os servicos essenciais oferecidos pelo gestor da infraestrutura, compreendem:

b)

0 pacote minimo de acesso;

0 acesso por via férrea as instalagcfes de servico e ao fornecimento de servigos;

a utilizacdo de infraestruturas e equipamentos de fornecimento, transformacdo e
distribuicao de energia elétrica de tracao;

a prestacao do socorro ferroviario nos termos previstos no artigo 51.° do Decreto-Lei n.°
270/2003, republicado pelo Decreto-Lei n° 231/2007 e alterado pelo Decreto-Lei n°
151/2014.

Tarifacdo da capacidade pedida e n&o utilizada

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

100% do valor da tarifa aplicavel se a ndo utilizacdo for comunicada entre a data para a
gual a capacidade tinha sido pedida e trés dias (inclusive) antes dessa data;

10% do valor da tarifa aplicavel se a ndo utilizagdo for comunicada entre trés dias
(exclusive) e catorze dias (inclusive) antes da data para a qual a capacidade tinha sido
pedida;

5% do valor da tarifa aplicavel se a nao utilizagdo for comunicada num prazo superior a
catorze dias (exclusive) relativamente a data para a qual a capacidade tinha sido pedida;

N&o se aplica a tarifagdo da capacidade pedida e ndo utilizada as situagfes de substituicao
de um canal horario por outro, desde que seja comprovado que o novo canal tem a mesma
origem e destino e uma translagdo do tempo de partida até 24 horas relativamente ao canal
de origem no caso do transporte de passageiros ou a sete dias no caso do transporte de
mercadorias;

A tarifacdo, por cada canal suprimido por responsabilidade do Operador, tem como limite
maximo trinta dias, a contar do primeiro dia da sua supressao.
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Tarifas respeitantes aos servigos adicionais

a) Energia de tracéo

Atendendo a necessidade de acesso dos Operadores a energia de tracdo, e que o0 mesmo
apenas pode ser efetuado através de infraestruturas sob gestdo da REFER, o gestor da
infraestrutura disponibiliza os meios necessarios para tal acesso.

Caso se encontre acordado em contratos vigentes o pagamento a REFER de qualquer valor a
titulo de remuneragdo de servigos relativos a conferéncia, faturagdo e ou reparticdo de
consumos, é levado em conta, até a concorréncia daquele valor, o que se apurar em funcgéo
das regras tarifarias.

b) Manobras

Os servicos de manobras sdo cobrados em fungdo da mobilizacdo de meios humanos
(incluindo tempos de deslocacdo, se aplicavel), traduzida em minutos efetivos, podendo
corresponder a 3 categorias profissionais: Operador de Manobras, Operador de Circulacdo ou
Controlador de Circulagéo.

c) Estacionamento de material circulante

O estacionamento em linhas de esta¢Bes ndo afetas a circulacdo é considerado por periodos
de duragéo superior a 1 hora.

Tarifas respeitantes aos servi¢os auxiliares
a) Fornecimento de informacgdes de natureza comercial

Mensagens difundidas por teleindicagdo e anincios de voz tarifadas em fungdo dos meios
humanos mobilizados.

b) Disponibilizacdo de instalagbes operacionais em estacdes
A disponibilizacédo de instalagdes operacionais aos Operadores, em cada uma das estacdes, é
tarifada em funcdo das areas ocupadas de acordo com a tipologia de estagéo,

independentemente do tipo de ocupacgéo.

c) Disponibilizacdo de espacos para a instalacdo de equipamentos em areas comuns das
estacdes

A tarifa aplicavel a disponibilizacdo de espacos para a instalacdo de equipamentos em areas
comuns das estacdes, € calculada com base nos consumos de energia estimados para cada
um dos equipamentos, a definir pela REFER.

d) Fornecimento de méo-de-obra para abastecimento de gasoleo ou agua

Servigos tarifados em funcdo dos meios humanos mobilizados
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e) Restantes servigos auxiliares

Os servicos que envolvam utilizacdo de méo-de-obra da REFER séo faturados em funcéo dos
meios humanos mobilizados, considerando as categorias profissionais em questao.

Outras tarifas

O Diretorio da Rede, a Regulamentacdo Ferroviaria, bem como a documentacdo técnica
necessaria ao estudo dos pedidos de capacidade, sdo fornecidos aos interessados, a pedido,
contra o pagamento de uma quantia correspondente ao custo de publicagéo.

1.2 Atividades das Empresas do Grupo REFER

Apresentamos de seguida as atividades desenvolvidas pelas empresas do Grupo REFER . De
referir que estas se integram na missao de “Gestao de Infraestruturas” descrita na nota 1.1.1.

1.2.1 Atividade de operacdes de telecomunicacdes ferroviarias

A REFER TELECOM, Servicos de Telecomunicac¢fes, 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
telecomunicagfes, bem como o exercicio de quaisquer atividades que sejam complementares,
subsidiarias ou acessérias daquelas, diretamente ou através de constituicdo ou participacao
em sociedades.

Em 2001 foi outorgado o “contrato de concessdo” entre a REFER e a REFER TELECOM,
tendo o mesmo sido revisto em 2013.

Atualmente, no ambito do contrato de concessao, a REFER TELECOM é a entidade gestora da
Infraestrutura de Telecomunicagbes, Sistema de Informac&o e Tecnologias de Informacgéo sob
a responsabilidade da REFER, e suas redes, sistemas e servicos conexos, prosseguindo,
nesse ambito especifico, aquele que é por ineréncia parte do objeto social da REFER, sendo a
Unica entidade responsavel pela conservagéo e manutengdo desta infraestrutura.

1.2.2 Atividade de gestdo integrada e valorizacdo do patrimoénio imobilidrio do
Grupo e valorizacdo do patriménio publico ferroviario (espagos
comerciais)

A REFER PATRIMONIO, cujo objeto abrange a gestdo e exploracdo de patrimoénios e
empreendimentos imobiliarios, préprios ou alheios; aquisicdo e alienagdo de bens imoéveis e
constituicdo de direitos sobre os mesmos, bem como aquisi¢cdo de prédios para revenda e a
gestdo e exploracéo de estacBes e equipamentos associados, incluindo a respetiva exploragcéo
comercial (por meio de contrato de concessdo com a REFER e subconcess6es com a CP
CARGA e a TRANSTEJO).
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1.2.3 Prestacao de servigcos de engenharia e transporte

A REFER ENGINEERING, S.A. presta servigos de consultoria e de realizagdo de estudos e
projetos de engenharia, nas areas de transportes, logistica e outras, cobrindo a concecéo,
desenvolvimento, gestdo, manutencéo e exploracdo das respetivas infraestruturas ferroviarias
e de assisténcia técnica. Exerce as atividades de cartografia, topografia, assim como prestacéo
de servicos de gestéo integrada de empreendimentos e de fiscalizacdo, bem como na area da
gestédo da qualidade, ambiente e seguranca.

1.2.4 Projeto da alta velocidade

A RAVE, Rede Ferroviaria de Alta Velocidade, S.A., foi a empresa portuguesa que teve por
missdo o desenvolvimento e coordenac¢do dos trabalhos e estudos necesséarios para a
formacéo de decisbes de planeamento e construgéo, financiamento, fornecimento e exploragéo
de uma rede ferroviaria de alta velocidade a instalar em Portugal Continental e da sua ligagao
com a rede espanhola de igual natureza. A partir de 2011, a sua atividade foi gradualmente
incorporada na REFER tendo sido concluido esse processo ja em 2013.

Na assembleia geral de acionistas realizada a 27 de novembro de 2012, foi deliberada a
dissolucgéo e liquidacdo da RAVE.

A 17 de janeiro de 2014 realizou-se a Ultima assembleia-geral da empresa tendo sido
aprovadas as contas da liquidacdo bem como o projeto de partilha apresentado pela
Liquidataria. O encerramento da liquidacéo foi registado a 12 de fevereiro de 2014 junto da
Conservatéria do Registo Comercial.

1.2.5 Gestao da Estacédo 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 manutencgédo, limpeza e vigilancia
a 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 espagos comerciais e cedéncia de espacgos e prestacdo de servicos para a
realizagédo de eventos.
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1.2.6 Melhoria da fachada Corredor Atlantico

Em novembro de 2013, foi constituida entre os gestores da infraestruturas de Portugal (Rede
Ferroviaria Nacional — REFER, EPE), Espanha (Administrador de Infraestruturas Ferroviarias -
ADIF) e Franca (Réseau Ferré de France — REF) o Agrupamento Europeu de Interesse
Econdmico Corredor Ferroviario de Mercadorias n.°4 (A.E.l.E., CFM4), cujo objetivo assenta no
desenvolvimento de um mercado interno ferroviario, designadamente no que respeita ao
transporte de mercadorias, através da criacdo de corredores dedicados.

O CFM4 abrange as linhas férreas existentes e planeadas nos itinerarios
Sines/Setubal/Lisboa/Aveiro/Leixbes —  Algeciras/Madrid/Bilbao -  Bordeaux/Paris/Le
Havre/Metz, atravessando as fronteiras de Vilar Formoso/Fuentes de Oforo, Elvas/Badajoz e
Irin/Hendaya.

A missdo do CFM4 passa, hum primeiro momento, pela gestdo e rentabilizagdo das
infraestruturas existentes, sem investimentos adicionais, através da gestdo centralizada da
atribuicdo de capacidade e relacionamento com os clientes.

Posteriormente, o CFM4 servira também como palco para articulagdo entre os trés paises no
que respeita aos investimentos nas infraestruturas, ultrapassando barreiras operacionais,
técnicas e de interoperabilidade e aumentando a competitividade do transporte ferroviario de
mercadorias.

2. Bases de apresentacdo e politicas contabilisticas

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

2.1 Bases de apresentacéo

As demonstracBes financeiras agora apresentadas refletem os resultados das operagdes do
Grupo REFER e a sua posigéo financeira, para os exercicios findos em 31 de dezembro de
2014 e 2013, constituindo as demonstra¢des financeiras consolidadas do Grupo.

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 a negociagdo num mercado
regulamentado. Pelo n°® 1 do art.6° é estendida a obrigatoriedade de consolidagcdo a qualquer
empresa-mae sujeita ao direito nacional. Desta forma, a REFER passou a estar obrigada a
apresentacao de contas consolidadas, a partir do exercicio de 2010.

Estas demonstracdes financeiras foram apreciadas pelo Conselho de Administracdo, em
reunido realizada em 28 de maio de 2015, que deliberou submete-las & aprovacéo da Tutela. E
da opinido do Conselho de Administracdo que as mesmas refletem de forma verdadeira e
apropriada as operacfes do Grupo REFER , bem como a sua posicdo, performance financeira
e fluxos de caixa.

Todos os valores estéo expressos em milhares de euros (m€), sem arredondamentos, salvo
indicagdo em contrario.
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As demonstrac@es financeiras do Grupo REFER foram preparadas de acordo com as normas
internacionais de Relato Financeiro (IFRS) conforme adotadas pela Unido Europeia (UE),
emitidas e em vigor a data de 31 de dezembro de 2014.

As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards
Board (“IASB”) e as interpretagbes emitidas pelo Internacional Financial Reporting
Interpretation Comitee (“IFRIC”), e pelos respetivos 6rgdos que os antecederam.

As demonstracgfes financeiras apresentadas foram preparadas de acordo com o principio do
custo historico, com excecdo dos ativos e passivos financeiros registados ao justo valor,
nomeadamente instrumentos financeiros derivados, que se encontraram 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 aplicagdo 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 aplicaveis e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos ativos e
passivos cuja valorizagdo ndo seria possivel de obter através de outras fontes. As questdes
que requerem um maior grau de julgamento ou complexidade, ou para o0s quais 0s
pressupostos e estimativas sdo considerados significativos, sdo apresentados na nota 2.3.
(Principais estimativas e julgamentos utilizados na elabora¢é@o das demonstragées financeiras).

2.2 Bases de consolidacao e politicas contabilisticas

As demonstracfes financeiras consolidadas incluem, com referéncia a 31 de dezembro de
2014 e 31 de dezembro de 2013, os ativos, 0s passivos e 0s resultados e fluxos de caixa das
empresas do Grupo, as quais sdo apresentadas na nota 4.

221 Métodos de consolidacdo adotados pelo Grupo
Apresentam-se de seguida os métodos de consolidacao adotados pelo Grupo.
Participac@es financeiras em empresas subsidiarias

As participacdes financeiras em empresas nas quais o Grupo detenha, direta ou indiretamente
mais de 50% dos direitos de voto em Assembleia Geral de Acionistas e/ou detenha o poder de
controlar as suas politicas financeiras e operacionais (definicdo de controlo adotada pelo
Grupo), foram incluidas nestas demonstracdes financeiras consolidadas pelo método de
consolidacdo integral. As empresas consolidadas pelo método de consolidagcdo integral
encontram-se detalhadas na nota 4.
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O capital préprio e o resultado liquido correspondente a participacao de terceiros nas empresas
subsidiarias sdo apresentados separadamente na demonstracdo da posicdo financeira
consolidada e na demonstracdo dos resultados consolidados, na respetiva rubrica de
interesses ndo controlados. Os prejuizos e ganhos aplicaveis aos interesses nédo controlados,
quando existentes, sdo imputados aos mesmos.Os ativos e passivos de cada empresa do
grupo séo identificados ao seu justo valor na data de aquisicéo tal como previsto na IFRS 3, e
podem ser revistos durante um periodo de 12 meses ap0ds aquela data. Qualquer excesso do
custo de aquisicao face ao justo valor dos ativos e passivos liquidos adquiridos é reconhecido
como Goodwill (notas 5 e 7.3). 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.

Quando a data de aquisicdo de controlo o Grupo ja detém uma participagdo adquirida
previamente, o justo valor dessa participacdo concorre para a determinacdo do Goodwill ou
Goodwill negativo.

Os custos de transacdo diretamente atribuiveis as concentracdes empresariais séo
reconhecidos nos resultados.

Os interesses ndo controlados incluem a proporgdo dos terceiros no justo valor dos ativos e
passivos identificaveis a data de aquisicdo das subsidiarias.

Os resultados das subsidiarias adquiridas ou vendidas durante o exercicio estdo incluidos na
demonstracao dos resultados consolidados desde a data da sua aquisi¢cdo ou data de exercicio
do controlo até a data da sua alienacao.

Transacdes subsequentes de alienacdo ou aquisicdo de participacdes financeiras de interesses
ndo controlados, que ndo implicam alteragdo de controlo, ndo resultam no reconhecimento de
ganhos, perdas ou Goodwill, sendo qualquer diferen¢a apurada entre o valor de transagéo e o
valor contabilistico de participacao transacionado, reconhecido no Capital Préprio.

Sempre que necesséario, sdo efetuados ajustamentos as demonstragdes financeiras das
subsidiarias para adequar as suas politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo.

As transacdes (incluindo as eventuais mais e menos-valias derivadas de alienagbes entre
empresas do Grupo), os saldos e os dividendos distribuidos entre empresas do Grupo séo
eliminados no processo de consolidacéo.

Participacfes financeiras em acordos conjuntos

De acordo com a IFRS 11 — Acordos Conjuntos, acordo conjunto € um acordo em que duas ou
mais partes tém controlo conjunto.

Os acordos conjuntos apresentam as seguintes caracteristicas:
i) As partes estdo vinculadas por um acordo contratual; e
i) O acordo contratual confere a duas ou mais partes dessas partes o controlo

conjunto do acordo.

De acordo com a referida norma um acordo conjunto € uma operagdo conjunta ou um
empreendimento conjunto.
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Uma operacdo conjunta € um acordo conjunto pelo qual as partes que detém o controlo
conjunto do acordo tém direitos sobre os ativos e obrigacGes sobre os passivos relacionados
com esse acordo. Estas partes sdo denominadas operadores conjuntos.

Um operador conjunto reconhece, relativamente ao seu interesse numa operacao conjunta:

i) 0s seus ativos, incluindo a sua parte de qualquer ativo detido conjuntamente;

i) 0S seus passivos, incluindo a sua parte em quaisquer passivos incorridos
conjuntamente;

iii) 0 seu rendimento proveniente da venda da sua parte da producdo decorrente da
operagao conjunta;

iv) a sua parte dos rendimentos decorrentes da venda da producdo por parte da
operagao conjunta; e

V) as suas despesas, incluindo a sua parte de quaisquer despesas incorridas em
conjunto.

Um Empreendimento Conjunto € um acordo conjunto pelo qual as partes que detém o controlo
conjunto do acordo tém direitos sobre os ativos liquidos do acordo. Estas partes séo
denominadas empreendedores conjuntos.

Participacfes financeiras em empresas associadas, empreendimentos conjuntos
e outras participadas

As participacdes financeiras em empresas associadas (empresas onde o Grupo exerce uma
influéncia significativa, mas néo detém quer o controlo quer o controlo conjunto das mesmas
através da participacdo nas decisdes financeiras e operacionais da empresa, normalmente
quando detém entre 20% e 50% do capital de uma empresa) sao registadas pelo método de
equivaléncia patrimonial.

As participacdes financeiras em empresas participadas (empresas em que o grupo ndo tem
influéncia significativa nem controlo, normalmente quando detém menos de 20%), s&o
registados ao justo valor ou ao custo de aquisicdo, nos casos em que nao tém capital cotado e
0 justo valor ndo pode ser mensurado com fiabilidade.

As Participacbes financeiras em empresas participadas séo classificadas como Ativos
disponiveis para venda em conformidade com a classificagdo da IAS 39 e estdo classificadas
como Ativos ndo correntes.

De acordo com o método de equivaléncia patrimonial, as participacdes financeiras séo
registadas pelo seu custo de aquisicdo, ajustado pelo valor correspondente a participacdo do
Grupo nas variacdes dos capitais proprios (incluindo o resultado liquido) das associadas por
contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio na rubrica de resultados relativos a
participagfes financeiras em empresas associadas.

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 incluido no valor do
investimento financeiro em associadas. Caso o diferencial entre o custo de aquisicéo e o justo
valor dos ativos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, 0 mesmo é reconhecido como um
rendimento do exercicio na rubrica de resultados relativos a participagfes financeiras em

empresas associadas, ap0s a confirmacao do justo valor atribuido.
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E efetuada uma avaliagdo dos investimentos em associadas 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 sdo objeto de reversao.

Quando a propor¢cdo do Grupo nos prejuizos acumulados da associada excede o valor pelo
gual a participacdo se encontra registada, a participagao financeira é reportada por valor nulo,
exceto quando o Grupo tenha assumido compromissos com a associada e nesse caso, 0
Grupo regista uma perda pelo montante da responsabilidade solidaria assumida junto da
associada.

Os ganhos e perdas ndo realizados em transacbes com associadas sdo eliminados
proporcionalmente ao interesse do Grupo na associada, por contrapartida do investimento
nessa mesma associada. As perdas nao realizadas sao similarmente eliminadas, mas somente
até ao ponto em que a perda ndo evidencie que o ativo transferido esteja em situagcdo de
imparidade.

As participagfes financeiras em empresas associadas e ativos disponiveis para venda
encontram-se detalhadas na nota 4.

Goodwill

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

Exceto no caso de se tratarem de refor¢co de participac6es, onde o controlo j& existia, nesse
caso, a referida diferenca sera refletida diretamente nos capitais préprios, na rubrica de
reservas por contrapartida do ajustamento dos interesses ndo controlados, quando aplicavel.

Quando reconhecido separadamente como ativo, qualquer perda por imparidade do Goodwill
€ registada imediatamente na demonstracdo da posi¢édo financeira como dedugédo ao valor do
ativo e na demonstracdo de rendimento integral na rubrica de outros ganhos e perdas, néo
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 concentracéo for efetuada
porque os justos valores a atribuir aos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis
da adquirida ou o custo da concentracdo apenas podem ser determinados provisoriamente, 0
Grupo contabiliza a concentragéo usando a informacgéo disponivel.

Os valores determinados provisoriamente serdo ajustados aquando da determinacao final dos
justos valores dos Ativos e Passivos a ocorrer até um periodo maximo de doze meses apos a
data de aquisicdo. O Goodwill ou qualquer outro ganho reconhecido sera ajustado desde a
data da aquisicao por uma quantia igual ao ajustamento no justo valor a data de aquisicao dos
ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis a serem reconhecidos ou ajustados e a
informacdo comparativa apresentada para o0s periodos anteriores a conclusdo da
contabilizacéo inicial da concentragdo. Isto inclui qualquer depreciacdo, amortizacdo ou outro
efeito de lucro ou perda adicional reconhecido como resultado de concluir a contabilizacéo
inicial.
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Na alienacdo de uma empresa controlada, de um empreendimento conjunto ou de uma
empresa associada, o Goodwill correspondente é incluido na determinagdo da mais ou
menos-valia.

2.2.2 Atividade em investimentos de infraestruturas de longa duracéao
(ILDs) — Acordos de Concessao de Servi¢os — IFRIC 12

Decorrente do processo de cisdo da atividade ferroviaria em Portugal, em 1997, foi acometida
a REFER a responsabilidade de construcdo e renovacgéo das infraestruturas ferroviarias de
longa duracéo. 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.

Aplicando este entendimento, os efeitos referentes a esta atividade sdo considerados de
acordo com a IFRIC 12.

Assim, para efeitos de aplicagéo da IFRIC 12, considera-se que a Atividade em Investimentos
de Infraestrutura de Longa Duragdo consubstancia a existéncia de uma concesséo entre o
Estado (Ente Publico) e a REFER (equiparado a Ente privado apesar de o Unico acionista ser o
Estado), assumindo a REFER o papel de “Concessionario” nesta atividade.

A IFRIC 12 — Acordos de Concessao de servicos foi emitida pelo IASB em Novembro de 2006,
para aplicacdo aos exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2008. A sua adoc¢ao
na Unido Europeia ocorreu em 25 de marco de 2009, ficando estabelecida a obrigatoriedade a
sua aplicagao para 0s exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2010.

A IFRIC 12 aplica-se a contratos de concessao de servigos publicos nos quais o concedente
(Estado) controla (regula):

e Os servicos a serem prestados pela concessiondria (mediante a utilizacdo da
infraestrutura), a quem e a que prego; e
e Quaisquer interesses residuais sobre a infraestrutura no final do contrato.

A IFRIC 12 aplica-se a infraestruturas:

e Construidas ou adquiridas pelo operador a terceiros
e Ja existentes e as quais é dado acesso pelo operador.
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Desta forma, e atendendo ao acima descrito a concessdo existente na REFER encontra-se
incluida no &mbito desta IFRIC pelas razdes que seguem:

e A REFER é uma entidade com fins lucrativos e sujeita a aplicacdo do Cédigo das
Sociedades Comerciais, ndo obstante 0 seu acionista ser o estado, a mesma esta
constituida por um regime societario tipico e dispde de independéncia patrimonial face
ao seu acionista, sendo dessa forma afastada a excluséo de aplicacdo da IFRIC 12 de
acordo como seu 84;

e O decreto-lei que constitui a REFER, em substéncia pode ser considerado um acordo
de concessao, pois 0o Estado na qualidade de Concedente, controla e regulamenta os
servigos publicos prestados pela REFER, na qualidade de Concessionéaria, com as
infraestruturas integrantes do dominio publico ferroviario nacional, definindo igualmente
a quem sao prestados 0s servicos e a que prego; e

e O Estado, através da propriedade, controla as Infraestruturas, pois pertencem ao
dominio publico do Estado, cedendo este a REFER o direito de acesso as mesmas para
esta prestar o servi¢o publico.

Esta interpretac@o estabelece os principios genéricos de reconhecimento e mensuracao de
direitos e obrigacdes ao abrigo de contratos de concessdo com as caracteristicas mencionadas
anteriormente e define os seguintes modelos:

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

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

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

Face a tipologia dos modelos, foi considerado que o que melhor traduz a atividade atribuida a
REFER é o modelo do Ativo financeiro, pois de acordo com a legislagdo em vigor, o Estado
(Ente publico) suportara integralmente os custos associados a investimentos em infraestruturas
ferroviarias 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 ferroviario (LBTT), quer
pelo DL 141/2008, de 22 Julho, quer ainda pelo Plano Estratégico de Transportes (PET) que
enfatizam entre outros que “a construgdo de novas linhas e ramais ferroviarios requer prévia
aprovagao do Ministro das Financas e do ministro da tutela” e que o investimento necessario a
construcdo de infraestrutura ferroviaria, enquanto bens do dominio publico é da
responsabilidade do Estado.

No que respeita ao Ativo Financeiro, resultante da aplicagcdo desta norma, o mesmo foi
enquadrado de acordo com a IAS 32, 1AS 39 e IFRS 7.
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Pelo facto de ndo existir acordo de concessdo formal, a REFER assume as seguintes
premissas para determinacéo do valor da concessédo, baseando-se no principio da substancia
sobre a forma e na legislacao existente nomeadamente:

* A Lei de Bases do sistema de Transportes Terrestres Conservacao e Vigilancia da
infraestrutura — Lei 10/90 - que legisla no n°® 3 do artigo 11° a compensacao devida pelo
estado da totalidade dos encargos de construcdo, conservacdo e vigilancia 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 sua administragao ou exploragcéao”

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

o O investimento necessario a construcdo de infraestruturas de transporte, enquanto bens
e ativos do dominio publico, € uma responsabilidade do Estado, como consta da prépria
Lei de Bases do Sistema de Transportes Terrestres. Nao obstante, nas Ultimas
décadas, as empresas do sector empresarial do Estado dos transportes publicos
terrestres e da infraestrutura ferroviaria tém assumido o 6nus de suportar nas suas
demonstragfes financeiras— através de emisséo de divida — os encargos decorrentes
daquele investimento, por conta do Estado.

o A divida histérica das empresas do SEE de transportes publicos e da infraestrutura
ferroviaria resulta, em parte, da concretizacdo de projetos de investimentos da
responsabilidade do Estado, (...)

*  PETI3+ - Plano Estratégico de Transportes e Infraestruturas (horizonte 2014-2020)

O PETI3+ “...surge como uma atualizagdo do PET 2011-2015, projetando uma segunda fase
de reformas estruturais a empreender neste sector, bem como o conjunto de investimentos em
infraestruturas de transportes a concretizar até ao fim da presente década. Estima-se que dos
projetos prioritarios do sector ferroviario 61% possam ser financiados através dos fundos
comunitarios e 39% através de fundos publicos de contrapartida nacional. “Quando existam
desafetacBes de dominio publico ferroviario, 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 a
entidade “estado concedente”, sendo reconhecida inicialmente ao justo valor.
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O ativo financeiro é constituido pelos ativos concessionados, que incluem as propriedades de
dominio publico ferroviario, em que a REFER apenas tem acesso a eles de modo a efetuar a
prestacdo de servicos de “Gestdo de Infraestrutura”, acrescidos da rentabilizacdo de ativos,
quer por venda, que por melhorias efetuados nos mesmos, deduzidos dos subsidios recebidos
e acrescidos dos juros imputados a concessao, que decorrem da inexisténcia contrato de
concessdo formalizado. Como ndo existe maturidade definida, assume-se que os valores a
receber se vencem no momento do débito. Consequentemente, a partir dessa data considera-
se que é devido ao concessionario (REFER) juros relativamente ao valor em divida. A forma de
célculo destes juros, é efetuada tendo por base as mesmas condi¢gfes do financiamento obtido
para financiar diretamente esta atividade. S&o assim debitados o0s juros e outros gastos
financeiros incorridos com os empréstimos contraidos para financiamento da concessao.

Infraestruturas de longa duragao (“ILD’s”)

Os ativos concessionados, designados por Infraestruturas de Longa Durag&o s&o propriedade
de Dominio Publico Ferroviario, e a REFER apenas tem acesso a eles de modo a efetuar a
prestacdo dos servicos de “Gestdo de infraestruturas” (Gl). Desta forma, encontram-se
registados na rubrica da demonstracéo da posicdo financeira “Atividade em Investimentos de
Infraestruturas de Longa Duracdo”, por ndo se qualificarem como ativos controlados por esta
entidade. Estes ativos, para além das aquisicbes e construgBes posteriores a cisdo do
patriménio da CP, englobam igualmente o patriménio dos Gabinetes extintos e patrimoénio
transferido daquela empresa, que configuram a natureza de “bens de dominio publico”.

A utilizagdo das ILD’s foi atribuida, como acima descrito, a REFER, pelo que os ativos fixos
tangiveis das restantes empresas do Grupo estdo afetos a atividade de Gestdo de
Infraestruturas, descrita de seguida.

2.2.3 Ativos fixos tangiveis
Afetos a gestdo de infraestruturas

Os ativos fixos tangiveis registados na demonstracao da posicao financeira do Grupo REFER ,
referem-se a equipamentos utilizados no ambito da atividade de Gl, e ndo afetos a atividade de
ILD. O seu reconhecimento inicial é pelo custo.

Apéds 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 manutencéo e reparacdo que nao aumentam a vida (til destes ativos séo
registados como gastos do exercicio em que ocorrem.

Os ganhos ou perdas na alienacéo dos ativos sao determinados pela diferenca entre o valor de
realizacdo e o valor contabilistico do ativo, sendo reconhecidos na demonstracdo do
rendimento integral.
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Depreciacbes

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

Designacéo %
Né&o
Terrenos .
depreciados
Edificios e outras construgoes 1a2
Equipamento basico 333
Equipamento de transporte 25
Ferramentas e utensilios 125
Equipamento administrativo 125
Outros ativos tangiveis 125

As vidas Uteis dos ativos s&o revistas no final de cada exercicio, para que as depreciagdes
praticadas estejam em conformidade com os padrdes de consumo dos ativos.

Locacdes

A classificacao das operac¢fes de locagcdo como locacdes financeiras ou operacionais, depende
da sua substéncia, e ndo da sua forma legal. Sdo classificadas como locag¢fes financeiras as
operacdes em que 0s riscos e beneficios inerentes a posse do ativo locado séo transferidos
para o locatario. Todas as restantes operagdes de locagdo sdo classificadas como locagdes
operacionais.

Contratos de locagéo operacional - Grupo REFER como locatério

Os bens cuja utilizacdo decorre de contratos de locagdo relativamente aos quais ndo se
assumem o0s riscos e beneficios inerentes a posse do ativo locado, sdo classificados como
locacBes operacionais, em conformidade com a IAS 17 — Locag¢bes, ndo sendo por isso

registados na rubrica de ativos fixos tangiveis.

As rendas séo registadas como gastos nos respetivos periodos durante o prazo de locagdo
(nota 10).

2.2.4 Ativos intangiveis

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

Os ativos intangiveis reconhecidos na demonstragdo da posicdo financeira, referem-se
essencialmente a programas informaticos.
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Amortizacdes

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

2.25 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 negécios do Grupo.

As propriedades de investimento estdo registadas ao seu custo de aquisicdo e producéo
deduzidas de depreciacbes acumuladas e perdas de imparidades acumuladas quando
aplicavel.

O grupo efetua avaliagdes internas de modo a: i) satisfazer os requisitos de divulgacéo da
IAS40, e ii) verificar eventuais imparidades decorrentes da quebra de valor de recuperacéo de
ativos, face aos valores contabilisticos.

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

Depreciacbes

As depreciac8es sao realizadas de acordo com o metodo das quotas constantes, as taxas que
correspondem a vida Util esperada para cada tipo de bem, sendo que os terrenos ndo séo
depreciados. No caso especifico os edificios estdo a ser depreciados em 50 anos (2% / ano).

Imparidades

As imparidades apuradas sao refletidas na demonstracdo dos resultados do exercicio a que
respeitam e sdo calculadas com base na atualizacdo dos valores das rendas estimadas a
receber, corrigidas de eventuais gastos de manutencao, atualizados de acordo com a taxa de
risco expectavel.
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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 avaliacéo registados diretamente em resultados do periodo, exceto no que se refere aos
derivados de cobertura.

O reconhecimento das variacdes de justo valor dos derivados de cobertura, em resultados 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 entidades externas tendo por base
técnicas de valorizacao.

Contabilidade de cobertura

A designacédo de um instrumento financeiro derivado como sendo um instrumento de cobertura
obedece as disposi¢bes do IAS 39.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados que, embora contratados com o
objetivo de efetuar cobertura econémica de acordo com as politicas de gestdo de risco do
Grupo, ndo cumpram todas as disposi¢cdes da IAS 39 no que respeita a possibilidade de
qualificagdo como contabilidade de cobertura, sédo classificados como “derivados detidos para
negociagado”, sendo considerados correntes, e as respetivas variagdes no justo valor sao
registadas na Demonstracédo do Rendimento Integral do exercicio em que ocorrem.

A 31 de dezembro de 2014 o Grupo REFER néo detém qualquer instrumento financeiro
derivado contratado.

2.2.7 Ativos financeiros

O Grupo REFER classifica os seus investimentos, na data da sua negociacao (“trade date”),
de acordo com o objetivo que despoletou a sua aquisicdo, nas seguintes categorias: ativos
financeiros ao justo valor através de resultados (detidos para negociacao e opcao justo valor);
empréstimos e contas a receber; ativos detidos até a 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 (ii) os ativos financeiros designados no
momento do seu reconhecimento inicial ao justo valor com variacdes reconhecidas em
resultados. ApOs o seu reconhecimento inicial, os ativos financeiros ao justo valor através dos
resultados sdo mensurados ao justo valor, sendo as suas variacdes reconhecidas em
resultados.

Nesta categoria integram-se os derivados que néo qualifiquem para efeitos de contabilidade de
cobertura. As alteracdes ao seu justo valor sdo reconhecidas diretamente em resultados do
exercicio.
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Ativos financeiros detidos até a maturidade

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

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

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

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

Estes ativos sdo apresentados na demonstracdo da posi¢ao financeira, liquidos da imparidade
reconhecida.

Empréstimos e contas a receber

Correspondem a ativos financeiros ndo derivados, com pagamentos fixos ou determinados,
para 0s quais ndo existe um mercado de cota¢Bes ativo. Sdo originados pelo decurso normal
das atividades operacionais, no fornecimento de mercadorias ou servi¢os, e sobre 0s quais ndo
existe a intengdo de negociar.

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

Sao registadas perdas por imparidade quando existem indicadores de que o Grupo néo ira
receber todos 0s montantes a que tinha direito de acordo com os termos originais dos contratos
estabelecidos. Na identificac&o de situacdes de imparidade séo utilizados diversos indicadores,
tais como: i) analise de incumprimento; ii) incumprimento ha mais de 6 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 tratados como novos créditos.

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

Estes ativos sdo apresentados na demonstracdo da posicao financeira, liquidos da imparidade
reconhecida.
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Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda séo ativos financeiros nao derivados que:
* O Grupo REFER tem intencao de manter por tempo indeterminado;

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

nao se enquadram nas outras categorias acima referidas.

Os ativos financeiros disponiveis para venda sao registados ao justo valor sendo, as respetivas
variagdes de justo valor, reconhecidas diretamente nos capitais proprios na rubrica Reservas,
até que os investimentos sejam desreconhecidos ou seja identificada uma perda por
imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas potenciais registados
em reservas é transferido para resultados.

Caso néo exista um valor de mercado, os ativos sdo mantidos ao custo de aquisi¢cdo, 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 aquisi¢cdo e o valor nominal (prémio ou
desconto) sao registados em resultados de acordo com o0 método da taxa de juro efetiva.

As partes de capital detidas que n&do sejam participacdes em subsidiarias, empreendimentos
conjuntos ou associadas, sao classificadas como ativos financeiros disponiveis para venda.

2.2.8 Justo valor de ativos e passivos financeiros

Na determinacédo do justo valor de um ativo 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 nado existir um mercado ativo, 0 que é 0 caso para alguns ativos e passivos
financeiros, sado utilizadas técnicas de valorizagdo 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 nao
cotados, tais como, derivados, instrumentos financeiros ao justo valor através de resultados e
para ativos disponiveis para venda. Os modelos de valorizacdo que sao utilizados mais
frequentemente sdo modelos de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliacdo de
opcdes que incorporam, por exemplo, as curvas de taxa de juro e volatilidade de mercado.

Para alguns tipos de derivados mais complexos, sdo utilizados modelos de valorizacdo mais
avancados contendo pressupostos e dados que nao sdo diretamente observaveis em mercado.
Este constitui o nivel 3 da hierarquia do justo valor conforme definido na IFRS 7.
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2.2.9 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 recuperavel, o seu valor é reduzido ao montante
recuperavel sendo a perda por imparidade reconhecida nos resultados do exercicio. O valor
recuperavel corresponde ao maior 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 € calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa futuros
estimados pela gestédo, decorrentes do uso continuado e da alienac&o do ativo no fim da sua
vida util. Para a determinacgéo dos fluxos de caixa futuros, os ativos séo alocados ao nivel mais
baixo para o qual existem fluxos de caixa separados identificaveis (unidades geradoras de
caixa).

Os Ativos nao financeiros, para os quais tenham sido reconhecidas perdas por imparidade séo
avaliados, a cada data de relato, sobre a possivel reversdo das perdas por imparidade.

Quando hé lugar ao registo ou reversdo de imparidade, a amortizac@o e depreciacdo dos ativos
sdo recalculadas prospetivamente de acordo com o valor recuperavel.

2.2.10 Inventarios

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

O custo de aquisi¢do ou de producéo inclui todos os custos de compra, custos de converséo e
outros custos incorridos para colocar 0s inventarios no seu local e na sua condi¢cdo de
utilizac@o ou venda. O valor realizavel liquido € o preco de venda estimado no decurso normal
da atividade deduzido dos respetivos custos de venda, conforme previsto pela IAS 2 -
Inventarios.

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

A REFER possui nos seus armazéns materiais a aplicar na construgdo da Atividade em
Investimentos de Infraestruturas de Longa Durag¢do. Estes inventarios encontram-se
apresentados na demonstracdo da posicao financeira na rubrica “Atividade em Investimentos
de Infraestruturas de Longa Duragéo” (nota 6.2).

Os produtos e trabalhos em curso correspondem aos custos de produc¢éo incorridos com a
construgdo e promocdo de empreendimentos imobiliarios e incorporam o0 custo com a
aquisicdo do terreno, matérias-primas, gastos financeiros capitalizados e encargos com
subcontratos e méo-de-obra.

Os produtos e trabalhos em curso, incluem ainda os gastos com projetos relacionados com
contratos a formalizar futuramente. Tais gastos sdo reconhecidos nesta rubrica desde que seja
provavel a sua recuperacéo futura, representando os mesmos uma quantia devida por clientes.
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2.2.11 Caixa e equivalentes de caixa

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

2.2.12 Passivos financeiros

Os passivos financeiros representam obrigacfes contratuais de pagar, através da entrega de
ativos financeiros, independentemente da sua forma legal. Sdo inicialmente registados pelo
seu justo valor deduzidos dos custos de transacédo incorridos, e subsequentemente ao custo
amortizado, com base no método da taxa de juro efetiva.

2.2.13 Empréstimos obtidos ndo correntes

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

O Grupo REFER detém empréstimos bancarios ndo correntes, sob a forma de bilaterais e
obrigacdes para financiar a construcéo de Infraestruturas de Longa Duracgéo (ILD) e a atividade
de Gestdo de Infraestrutura. Os empréstimos que financiam a atividade de Investimento em
ILD sao reconhecidos na demonstragdo da posigao financeira na rubrica “Atividade em
Investimentos de Infraestruturas de Longa Durac¢ao” (nota 6.5).

2.2.14 Fornecedores e outras contas a pagar
Os saldos de fornecedores e outras contas a pagar sao 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 posicao
financeira na rubrica correspondente (nota 6.4).

2.2.15 Imparidades e provisdes

Sao reconhecidas imparidades quando se verificam perdas no valor dos ativos registados na
demonstracao da posicao financeira, conforme descrito em notas anteriores.

Sao constituidas provisdes sempre que existe uma obrigacdo presente (legal ou construtiva)
resultante de um acontecimento passado e sempre que seja provavel que uma diminuicao,
razoavelmente estimavel, de recursos seré exigida para pagar a obrigacao.

O Grupo REFER regista provisfes relativas a processos judiciais em curso, para os quais
existe uma probabilidade elevada de que venham a ocorrer exfluxos monetarios da empresa
(notas 7.16 e 12). Este valor corresponde ao valor presente estimado das responsabilidades.
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2.2.16 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
0s montantes recebidos e os correspondentes réditos sédo registadas nas rubricas de outras
contas a receber.

O rédito no Grupo REFER compreende:

- gestdo de infraestrutura: as tarifas pela utilizacdo de infraestrutura, a energia de tracdo, as
manobras, a capacidade pedida n&o utilizada, e outros servicos conforme Diretorio de Rede
disponivel no site da REFER, em cumprimento das disposi¢cdes do Decreto-Lei 270/2003,
alterado pelo Decreto-Lei 231/2007, e em particular a Seccdo Il do Capitulo IV e no
Regulamento 630/2011 o Diretério visa fornecer as empresas de transporte ferroviario a
informacéo essencial de que necessitam para o acesso e utilizagcdo da infraestrutura ferroviaria
nacional, gerida pela REFER.

O Diretério da Rede apresenta as carateristicas da rede ferroviaria portuguesa e explicita as
condi¢cdes gerais para aquisicdo, na mesma, de capacidade e dos servicos inerentes (nota
1.1.2));

- telecomunicacgdes: prestacdes de servigcos de telecomunicagbes, aluguer de fibra dtica e
redes de dados;

- prestacdes de servicos de engenharia de transportes;

- &rea imobiliaria: contrapartidas de sub-concessao pela utilizagdo de espagos comerciais e de
servicos, vendas de apartamentos e espacos comerciais e as prestacdes de servicos de
valorizag&o patrimonial, de assisténcia técnica e outros servicos relacionados.

Nos contratos de prestacdo de servicos das areas das telecomunicagBes e servicos de
engenharia, o rédito é reconhecido com referéncia a fase de acabamento.

Na venda de apartamentos e espacos comerciais, o0 rédito € reconhecido na data de
realizacdo da escritura ou quando tenham sido transferidos os riscos e beneficios para o
comprador (tomada de “posse” do ativo).


http://www.refer.pt/LinkClick.aspx?fileticket=ZeCzXE6i8co%3d&tabid=131
http://www.refer.pt/LinkClick.aspx?fileticket=UL7sLu67XE4%3d&tabid=131
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2.2.17 Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do periodo compreende os impostos correntes e diferidos. Os
impostos sobre o rendimento sdo registados na demonstracdo dos resultados, exceto se 0s
mesmos forem relacionados com itens que sejam reconhecidos diretamente nos capitais
préprios. O valor do imposto corrente a pagar, € determinado com base no resultado antes de
impostos, ajustado de acordo com as regras fiscais.

Os impostos diferidos reconhecem-se quando existem diferencas entre o valor contabilistico
dos ativos e passivos em determinado momento e o seu valor para efeitos fiscais.

Os passivos por impostos diferidos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporarias
tributaveis, enquanto os ativos por impostos diferidos apenas sao reconhecidos relativamente:

i) as diferencas temporarias dedutiveis para as quais se espera que venham a ser
revertiveis futuramente; ou
i) quando existam impostos diferidos passivos cuja reversdo se estima que ocorra no

mesmo momento dos impostos diferidos ativos.
Grupo fiscal

Em marco de 2014, o Grupo REFER aderiu ao regime especial de tributacdo de grupos de
sociedades (“RETGS”).

Este grupo fiscal integra todas as empresas residentes em Portugal, detidas pela REFER
(Empresa mée do Grupo REFER ), em 75% ou mais, e que cumpram as condi¢des previstas
no artigo 69° e seguintes do Cédigo do IRC, que se apresentam de seguida:

REFER, E.P.E.
REFER PATRIMONIO, S.A.
REFER TELECOM, S.A.
REFER ENGINEERING, S.A.
2.2.18 TransacOes em moeda estrangeira
As transacdes em moeda estrangeira sdo convertidas para m€ a taxa de cambio em vigor a
data da transagdo. Os ativos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sao

convertidos a taxa de cambio em vigor na data do relato financeiro e as diferengas de cambio
resultantes dessa conversao séo reconhecidas nos resultados do exercicio.
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As principais cotacbes utilizadas a data da demonstracdo da posicdo financeira foram as
seguintes:

(euros)

Moeda 31-dez-14 31-dez-13
Francos Suigos (CHF) 1,20 1,23
Coroa Sueca (SEK) 9,39 8,86

2.2.19 Subsidios

Os subsidios ao investimento atribuidos ao Grupo REFER , , séo inicialmente reconhecidos,
quando existe uma certeza razoavel de que o subsidio sera 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 0s gastos associados sdo incorridos, a partir do momento em que o
seu recebimento seja provavel.

Os subsidios obtidos para financiamento dos ativos adquiridos/construidos em Infraestruturas
de Longa Duragéo, sdo reconhecidos na Demonstracdo Consolidada da Posi¢éo Financeira na
rubrica "Concedente-Estado-Conta a Receber” porque sendo atribuidos no ambito da atividade
concessionada, constituem reembolso de parte das despesas incorridas, sendo deduzidos ao
valor a receber do concedente.

2.2.20 Informagédo sobre segmentos
Segmentos operacionais

Um segmento operacional € uma componente de uma entidade que desenvolve uma atividade
de negdcio: i) de que pode obter réditos e incorrer em gastos; ii) cujos resultados operacionais
séo regularmente revistos pelo principal responsavel pela tomada de decisdes operacionais da
entidade; e iii) relativamente a qual esteja disponivel informacéo financeira.

O Grupo REFER identificou como responsavel pela tomada de decisdes operacionais, 0
Conselho de Administracdo, ou seja o0 6rgao que revé a informacao interna preparada de forma
a avaliar a performance das atividades da empresa e a afetacdo de recursos. A determinagéo
dos segmentos operacionais foi efetuada com base na informagdo que é analisada pelo
Conselho de Administracdo, da qual ndo resultaram novos segmentos comparativamente aos
ja reportados anteriormente.

Uma entidade deve relatar separadamente as informagdes sobre cada segmento operacional
identificado, que resulte da agregacdo de dois ou mais segmentos com carateristicas
econOmicas semelhantes, ou que supere 0s patamares quantitativos previstos na IFRS 8 —
Segmentos Operacionais.
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A area de atuacdo do Grupo REFER ¢é a prestacdo de servico publico de gestdo da
infraestrutura integrante da rede ferroviaria nacional, e atividades conexas a este servico.

Foram identificados, no &mbito do Grupo REFER , os quatro segmentos operacionais
apresentados na nota 17.

2.2.21 Entidades relacionadas

A IAS 24 - Divulgagtes de entidades relacionadas, estabelece a obrigatoriedade de divulgar as
transacfes existentes com o estado, e com entidades que sejam consideradas relacionadas,
pelo facto de serem igualmente detidas pelo estado.

Consideram-se partes relacionadas, as entidades em relagédo as quais o Grupo REFER , direta
ou indiretamente através de um ou mais intermediarios, controle, seja controlada ou estiver sob
0 controlo comum. S&o também partes relacionadas as entidades nas quais 0 Grupo REFER
tenha um interesse que Ihe confira influéncia significativa.

O Grupo REFER divulga na nota 20, os saldos e transac¢des que, a data de 31 de dezembro
de 2014, tem com as entidades relacionadas, sobre as quais tem influéncia significativa.
Relativamente as entidades publicas, e com as quais o Grupo REFER celebrou protocolos
diretamente relacionados com a Atividade em Investimentos de Infraestruturas de Longa
Duracéo, foi adotada a excec¢do permitida pela norma, de divulgar apenas as transagcdes mais
significativas (nota 20.4).

2.3 Principais estimativas e julgamentos utilizadas nas demonstra¢fes
financeiras

Na preparacdo das demonstragfes financeiras consolidadas de acordo com os IFRS, o
Conselho de Administracdo da REFER utiliza estimativas e pressupostos que afetam a
aplicacéo das politicas contabilisticas e os montantes reportados. As estimativas e julgamentos
sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia de eventos passados e noutros
fatores, incluindo expectativas relativas a eventos futuros considerados provaveis face as
circunstancias em que as estimativas sdo baseadas ou resultado de uma informacéo ou
experiéncia adquirida.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagéo disponivel a data da
preparacdo das demonstracdes financeiras consolidadas, no entanto, poderdo ocorrer
situacdes em periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram
consideradas nessas estimativas. Conforme disposto na IAS 8, alteracdes a estas estimativas,
que ocorram posteriormente a data das demonstracdes financeiras consolidadas, séo
corrigidas em resultados de forma prospetiva.

O Conselho de Administracdo considera que as estimativas efetuadas séo apropriadas e que
as demonstracdes financeiras apresentam de forma adequada a posicao financeira do Grupo
REFER, o resultado das suas operacdes e os seus fluxos consolidados de caixa em todos os
aspetos materialmente relevantes.

As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstrages financeiras
consolidadas sdo como segue:
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Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor corresponde a cotagdes de mercado quando disponiveis e, na auséncia destas, é
determinado por recurso a precos de transacbes recentes, semelhantes e realizadas em
condi¢bes de mercado ou, ainda, através de metodologias de avaliagdo baseadas em técnicas
de fluxos de caixa futuros descontados (para swaps plain-vanilla) ou modelos de avaliacao de
opcles (para swaps exoticos) Consequentemente, a utilizacdo de diferentes metodologias ou
de diferentes pressupostos ou julgamentos na aplicacdo 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 avaliagdo efetuada pelo
Conselho de Administracdo da probabilidade de recuperacéo dos saldos das contas a receber,
antiguidade dos saldos, anulagdo de dividas e outros fatores. Sdo também consideradas outras
circunstancias e factos que podem alterar a estimativa das perdas por imparidade dos saldos a
receber face aos pressupostos considerados, incluindo alterages da conjuntura econémica,
das tendéncias setoriais, da determinacdo da situagdo crediticia dos principais clientes e de
incumprimentos significativos.

Todo este processo de avaliagdo esta 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.

Reconhecimento de rendimentos/gastos

Os gastos e os rendimentos sao registados no exercicio a que respeitam, independentemente
do momento do seu pagamento ou recebimento, de acordo com o principio contabilistico da
especializacao dos exercicios. No final do ano séo efetuadas estimativas para os montantes
ndo reconhecidos, que repdem na demonstracdo do rendimento integral os valores
respeitantes as responsabilidades/recebimentos que dizem respeito ao exercicio em causa.

Provisdes para processos judiciais em curso

As provisfes sdo reconhecidas pelo Grupo REFER quando existe uma obrigacdo presente
resultante de eventos passados, sendo provavel que na liquidacdo dessa obrigacdo seja
necessario um dispéndio de recursos internos e 0 montante da referida obrigacdo possa ser
estimado com razoabilidade. Quando alguma destas condi¢cbes ndo é preenchida, o Grupo
REFER procede a divulgagdo dos eventos como passivo contingente, a menos que a
probabilidade de uma saida de recursos seja remota.O Conselho de Administragdo considera
que existe uma probabilidade elevada de que, para alguns processos judiciais em curso,
venham a ocorrer exfluxos econémicos do Grupo REFER. Por isso, é determinada uma
estimativa do valor presente da responsabilidade, e registada uma provisao.

Ativos tangiveis, intangiveis e propriedades de investimento
A determinagédo das vidas Uteis dos ativos bem como o método de depreciagdo/amortizagdo a

aplicar é essencial para determinar o montante das depreciag6es/amortizagcdes a reconhecer
na Demonstragdo dos Resultados de cada exercicio.
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Estes dois parametros sdo definidos de acordo com a melhor estimativa do Conselho de
Administracdo para os ativos e negécios em questdo, considerando também as praticas
adotadas por empresas do setor.

Impostos diferidos ativos

Os impostos diferidos ativos foram considerados de acordo com a estimativa efetuada pelo
Conselho de Administracdo que considerou os prejuizos fiscais passiveis de recuperacdo em
exercicios futuros, face as perspetivas dos resultados e dos lucros tributaveis desses
exercicios das empresas incluidas no RETGS, os efeitos decorrentes da operacdo de fusdo
entre a REFER e a EP — Estradas de Portugal, S.A., e as limitacbes determinadas pela
legislacéo fiscal

3. Politicas de gestao de risco financeiro
Riscos Financeiros

A atividade do Grupo REFER esta exposta a fatores de risco de caracter 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.

O Decreto-Lei n°133/2013 de 3 de outubro vem alterar a autonomia das empresas publicas
reclassificadas (EPR) no que respeita ao acesso a financiamento junto do sistema financeiro e
a gestao de risco através de instrumentos financeiros derivados.

Com efeito, no artigo 29° determina-se a impossibilidade das EPR acederem a financiamentos
junto das instituicbes de crédito, com excec¢éo das de cardcter multilateral (ex. Banco Europeu
de Investimento) ficando consagrada também no artigo 72° a transferéncia da gestdo das suas
carteiras de derivados financeiros para a Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica
—IGCP, E.P.E. (IGCP).

Gestédo do risco de cambio

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

Gestao do risco de crédito

Todo o Grupo REFER esté sujeito ao risco de crédito.

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

A nivel operacional, os principais clientes do Grupo REFER s&o:

- Na prestacdo de servico publico de gestédo da infraestrutura a CP, a Fertagus, a Takargo e a
CP CARGA.

- Na operagdo de telecomunicagBes ferroviarias a NOS, a Onicomunications e a Cogent
Comunications Portugal.
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- Na valorizacdo do patriménio publico ferroviario a EMEF — Empresa de Manutencao de
Equipamento Ferroviario, S.A., a Eurest Portugal — Sociedade Europeia de Restaurantes, Lda,
a RED Portuguesa — Publicidade de exteriores, S.A., o Café e Companhias, Lda. e o Jardim
das Tagides, Lda..

O risco de crédito resultante da atividade operacional estd essencialmente relacionado com o
incumprimento das responsabilidade assumidas pelas entidades decorrentes dos servigos
prestados pelo Grupo REFER. A CP é a contraparte principal tratando-se do operador
exclusivo de passageiros em toda a rede com excecao da travessia da Ponte 25 de Abril que é
operada pela Fertagus. Assim, apesar do risco de crédito estar fortemente concentrado na CP,
0 mesmo é mitigado pela natureza juridica daquela entidade, dado tratar-se igualmente duma
E.P.E. com capital detido a 100% pelo Estado Portugués.

Os ajustamentos de imparidade para outras contas a receber sdo calculados considerando o
perfil de risco da contraparte e a sua condi¢do financeira.

Relativamente ao risco de crédito associado a atividade financeira, o0 Grupo REFER , detém
uma exposicao ao setor bancério nacional traduzida pelos saldos em depdésitos a ordem e até
janeiro de 2014, uma exposi¢cdo ao sector bancério internacional através dos instrumentos
financeiros derivados contratados. Até a data, o Grupo REFER n&o incorreu em qualquer
imparidade resultante do ndo cumprimento das obrigacdes contratuais celebradas com
entidades financeiras, sendo que, e em relacdo a instrumentos financeiros derivados, este risco
€ inexistente na data de assinatura das contas, uma vez que foram integralmente liquidados os
contratos desta natureza.

A tabela seguinte apresenta um resumo a 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013

da qualidade de crédito dos depositos e instrumentos financeiros derivados com justo valor
positivo:

Institui¢cbes financeiras

Rating 31-dez-14 31-dez-13
>=A- 0 3383
< =BBB+ 47 93
< =BB+ 88 481 102 981
Sem rating 5 386 0
93914 106 457

Nota: Nao inclui a rubrica caixa.

Os ratings utilizados séo os atribuidos pela Standard and Poor’s as datas de relato.
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Gestéo do risco de liquidez
Todo o Grupo REFER esta sujeito ao risco de liquidez.

Este tipo de risco mede-se pela capacidade de obtenc&o de recursos financeiros para fazer
face as responsabilidades assumidas com os diferentes agentes econdmicos que interagem
com a empresa, como sejam os fornecedores, os bancos, o mercado de capitais, etc. Este
risco é medido pela liquidez a disposicdo da empresa para fazer face aquelas
responsabilidades bem como a capacidade de geracdo de cash-flow decorrente da sua

atividade.

Considerando a natureza juridica do Grupo REFER , a capacidade de atuar sobre este risco é
limitada. No entanto, o Grupo REFER procura minimizar a probabilidade de incumprimento
dos seus compromissos através de uma gestdo rigorosa e planeada da sua atividade. 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. Com a integracao da
REFER no perimetro de consolidacdo do Estado, a empresa passou a ser financiada
diretamente pelo Estado portugués a partir de 2011, pelo que o risco de liquidez do Grupo
baixou consideravelmente.

A tabela abaixo apresenta as responsabilidades do Grupo REFER por intervalos de
maturidade residual contratual. Os montantes apresentados na tabela sdo os fluxos de caixa

contratuais nao descontados.

31 de dezembro de 2014

et d'\élelnacl’nso 1 eEgtz:r?os P ERBENES
Empréstimos Obtidos
- empréstimos para ILD's 1541520 2545 843 2330545
- outros empréstimos 197 884 596 995 318 219
1739 404 3142 838 2 648 764
Fornecedores e contas a pagar 7.5. 83 568
Aval 5 065 22 236 14735

1828 037 3 165 074 2 663 499
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31 de dezembro de 2013

IS d'\:ingr?o 1 eEgte:r?os PEOBEIES
Empréstimos Obtidos
- empréstimos para ILD's 822 059 2 023537 2948 215
- outros empréstimos 211778 1703 056 839 074
1033 837 3726 593 3787 289
Fornecedores e contas a pagar 7.5. 88 138
Aval 5193 19 422 22503
1127 168 3 746 015 3809 792

Gestdo do risco de taxa de juro
No Grupo REFER , as Unica empresas sujeitas a risco de taxa de juro sdo a REFER e GIL.

Em Janeiro de 2014 a REFER terminou antecipadamente a Unica operagao swap que detinha
em carteira. Anteriormente as contrapartes da REFER, nos contratos derivados, eram
instituicbes financeiras nacionais e internacionais, de rating e credibilidade elevadas. As
operac¢des foram enquadradas em contratos ISDA, de acordo com as normas internacionais. O
principal objetivo da gestéo de risco de taxa de juro foi a prote¢éo relativamente a movimentos
de subida de taxa, na medida em que as receitas da REFER eram imunes a essa variavel e,
assim, inviabilizam uma cobertura natural.

Teste de sensibilidade a variacdo da taxa de juro

A REFER utiliza periodicamente analises de sensibilidade para medir o impacto em resultados,
das variacBes das taxas de juro sobre o justo valor dos empréstimos Estas analises tem sido
um dos meios auxiliares as decisdes de gestdo do risco de taxa de juro. A analise de
sensibilidade é baseada nos seguintes pressupostos:

i. A data de 31 de dezembro de 2014, a REFER n&o tinha reconhecido nenhum empréstimo
obtido ao justo valor;

ii. Alteragbes no justo valor de empréstimos e passivos financeiros sdo estimados
descontando os fluxos de caixa futuros utilizando taxas de mercado nos momentos de
reporte;

iii. Sob estes pressupostos, a 31 de dezembro de 2014, um aumento ou diminuicdo de 0,5%
nas curvas de taxa de juro do euro resultaria nas seguintes variacdes do justo valor dos
empréstimos com consequente impacto direto nos resultados:
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31 de dezembro de 2014

Variagcédo no JV de empréstimos
Variagdo na curva de taxa de juro
-0,50% 0,50%

EUR 131 262 - 125525

Efeito Liquido em resultados

Variagdo na curva de taxa de juro Variagdo na curva de volatilidade
-0,50% 0,50% -5% 5%
EUR - 131 262 125 525

31 de dezembro de 2013

Variagdo no JV de instrumentos financeiros derivados

Variacdo na curva de taxa de juro Variagdo na curva de volatilidade
-0,50% 0,50% -5% 5%
EUR 439 - 2452 89 - 131
GBP - 2148 382 45 - 132

Variagéo no JV de empréstimos
Variagdo na curva de taxa de juro
-0,50% 0,50%

EUR 115031 - 178 431

Efeito Liquido em resultados

Variacdo na curva de taxa de juro Variacdo na curva de volatilidade
-0,50% 0,50% -5% 5%
EUR - 114592 175979 89 - 131

GBP - 2148 382 45 - 132
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Gestéo do risco de capital

O objetivo da REFER em relagcdo a gestdo de capital, que € um conceito mais amplo do que o
capital relevado na face da Demonstracédo Consolidada da Posigdo Financeira, é salvaguardar
a continuidade das operacdes do Grupo.

Apbs andlise das necessidades financeiras para o investimento e para a atividade operacional,
0 volume previsto para as comparticipacdes do Estado e os subsidios comunitarios é definido o
plano de financiamento da REFER que tem vindo nos Ultimos anos a permitir fortalecer a sua
estrutura de capital.

Em 2014 foram realizados aumentos de capital no montante de 1.034,8 milhdes€, dos quais
795 milh&es€ por conversao de servigo de divida referente a empréstimos do Estado e 239,7
milhdes€ por entradas em numerario, ascendendo o capital estatutario a 1.486 milh6es€ em 31
de dezembro de 2014.

Através do Or¢camento de Estado foram ainda concedidos pelo Estado & empresa empréstimos
de médio e longo prazo que totalizaram 64 milhdes€ para suprir as necessidades de
financiamento de défice operacional.
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principais detidas em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 séo as seguintes:

Percentagem de
Sede capital detido

Empresa Social

31-dez-14 31-dez-13

EMPRESA MAE

REFER - Rede Ferroviaria

Nacional, E.P.E. Lisboa . .

EMPRESAS
SUBSIDIARIAS

REFER TELECOM,
Servicos de
Telecomunicagoes, S.A.

Lisboa  100,00%  100,00%

REFER PATRIMONIO -
Administragdo e Gestao
imobiliaria, S.A.

Lisboa  100,00%  100,00%

REFER ENGINEERING S.A Lisboa 100,00% 100,00%

GIL - Gare Intermodal de

Lisboa, S.A. 100,00%

EMPRESAS ASSOCIADAS

GIL - Gare Intermodal de

Lisboa, S.A. Lisboa

33,65%

OPERACOES
CONJUNTAS

AVEP - Alta Velocidade de
Espanha e Portugal, A.E.l.LE. Madrid

@

50,00% 50,00%

AEIE - CMF4 (b) Paris 3333%  33,33%

Principal atividade

Gestao da Infraestrutura Ferroviaria e
Investimentos de Longa Duracéo na
Infraestrutura Ferroviaria por conta do
Estado.

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

Prestacéo de servicos de valorizagdo do
patriménio da REFER néo afeto a atividade
ferroviaria.

Servigos de engenharia e transporte.

Gestao, manutengao, conservacao e
limpeza do Complexo Intermodal de
Transportes, designado por Estacédo do
Oriente.

Gestdo, manutencéo, conservacao e
limpeza do Complexo Intermodal de
Transportes, designado por Estacédo do
Oriente.

Realizagdo de estudos necessarios as
ligagdo Madrid-Lisboa - Porto e Porto - Vigo.

Promogé&o de medidas que visem a
melhoria da competividade do transporte
ferroviario de mercadorias no corredor
Ferroviario Sines - Lisboa/ Leixdes | Sines -
Elvas/Algeciras - Madrid - Medina del
Campo - Bilbao - Irun/ Bordeaux - Paris-Le
Havre - Metz.

a) Entidade conjuntamente controlada pela REFER com a ADIF na forma de Agrupamento Europeu de

Interesse Econémico (A.E.L.E).

b) Entidade Conjuntamente controlada pela REFER, ADIF e REF, na forma de Agrupamento Europeu de

Interesse Enconémico (A.E.I.E) constituida em 2013 sem capital social.(notal.2.6).
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5. Concentracdes Empresariais

Em 23 de dezembro de 2014, O Grupo REFER , através da REFER, adquiriu o capital ainda
nao detido na GIL - GARE INTERMODAL DE LISBOA, S.A. (GIL), (até esta data a participacao
detida era de 33,65%), e os empréstimos por esta devidos a PARQUE EXPO e
METROPOLITANO DE LISBOA, no montante de 25.634 m€. O valor de aquisicdo da
participagdo financeira ascendeu a 2 euros.

Esta operacéo resultou do cumprimento do Despacho da Senhora Secretaria de Estado do
Tesouro, de 17 de outubro de 2014, do Despacho do Senhor Secretario de Estado das
Infraestruturas, Transportes e Comunicacdes de 27 de novembro de 2014 e do Despacho do
Senhor Ministro do Ambiente, Ordenamento do Territério e Energia de 3 de dezembro de 2014.

De seguida apresenta-se o detalhe da concentracdo empresarial, ap6s a harmonizagdo das
politicas contabilisticas utilizadas na preparacdo das demonstracfes financeiras da GIL as
politicas do Grupo.

Notas Valores

Valor da quantia transferida 0,002
Interesses de capital préprio da adquirente 38 867
Justo valor da participacdo previamente detida (33,65%) 13 079
Total 25788
Ativos fixos tangiveis (i) 68 191
Propriedades de investimento 45
Ativos intangiveis 2
Ativos por impostos diferidos 88
Clientes 2 317
Outros ativos correntes 105
Caixa e equivalentes 2135
Subsidios (ii) 7.17 - 25707
Financiamentos néo correntes (iii) - 74964
Financiamentos correntes (jii) - 10359
Outros passivos correntes - 720
Ativos liquidos adquiridos - 38867
Goodwill 7.3 25788
Justo valor da participacéo previamente detida 14. - 13079

i) Inclui, fundamentalmente, a Gare Intermodal da Esta¢cédo do Oriente.

i) Subsidios recebidos através do programa FEDER, destinados ao financiamento da

construcdo da Gare Intermodal da Estacdo do Oriente.
iii) Inclui os varios financiamentos obtidos pela GIL, entre eles os suprimentos

adquiridos juntamente com a participagdo financeira nao anteriormente detida a
Parque Expo e Metropolitano de Lisboa, os quais ascendem a 25.634 (nota 15).
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Investimento previamente detido na GIL

Até a data de aquisicdo da participacao financeira de 66,35% na GIL, este investimento
encontrava-se registado na rubrica de Investimentos em associadas e empreendimentos
conjuntos pelo método da equivaléncia patrimonial, com valor nulo (face as perdas
acumuladas da entidade em causa), tendo sido mensurado a data de aquisi¢cdo para o justo
valor, sendo a diferenca apurada, no montante de 13.079,m€ reconhecida em resultados na
rubrica de outros gastos (nota 14).

Ativos liquidos Identificaveis

Tendo em conta a data em que se efetivou a aquisicdo da referida participagdo — 23 de
dezembro de 2014, nado foi possivel a obtengcdo dos justos valores dos ativos e passivos
identificaveis, dessa forma, efetuaram-se a uniformizagdo das politicas contabilisticas desta
subsidiaria face as adotadas pelo Grupo e no decorrer dos préximos 12 meses sera efetuada a
necessaria avaliagdo dos ativos e passivos identificaveis e dos eventuais passivos
contingentes por forma a determinar os valores definitivos dos ativos liquidos. Qualquer
diferenca apurada nesta avaliacao sera registada por contrapartida do Goodwill previamente
registado.

Goodwill

Conforme acima referido, o Goodwill registado corresponde a diferenga provisoria positiva
entre os valores adquiridos e os ativos identificaveis da GIL. O Goodwill devera ser sujeito
anualmente a teste de imparidade sendo quaisquer perdas apuradas registadas na
demonstragéo dos resultados do periodo.

Contribuicéo para os resultados do Grupo
Dada a proximidade da data de compra, relativamente ao fim do exercicio (23 de dezembro de
2014), foram consideradas para efeitos de reconhecimento no momento da compra as

demonstracdes financeiras da GIL referentes a 31 de dezembro de 2014.

Apesar dos resultados da GIL, integrarem na globalidade o Goodwill, a referida operacéo
apresenta 0s impactos que seguem no resultado do periodo:

Notas Valor
Suprimentos adquiridos aos anteriores acionistas (Parque Expo e Metropolitano
. 15. 25634
Lisboa)
Ajustamento de participa¢é@o previamente detida — 33,65% 14. - 13079
Reversédo de imparidades em suprimentos anteriormente concedidos 13. 19 148

31703
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6. Atividade de Investimento em Infraestruturas de Longa Duracéo
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A decomposicdo da “Atividade de Investimentos em Infraestruturas de Longa Duragao” é a
seguinte:

Atividade em Investimentos de infraestrutura de longa duracdo Notas  31-dez-14 31-dez-13
Ativo 5270 374 4 988 685
Correntes 5270374 4 988 685
Concedente - Estado - Conta a Receber 6.1. 5253 070 4973 985
Inventéarios 6.2. 16 600 13 993
Clientes e outras contas a receber 6.3. 704 707
Passivo 3953819 5037 883
N&o Correntes 3 800 809 4882724
Empréstimos Obtidos 6.5. 3800 809 4882724
Correntes 153 010 155 159
Empréstimos Obtidos 6.5. 91 261 91 261
Fornecedores e outras contas a pagar 6.4. 61 749 63 898

6.1 Concedente — Estado — Conta a Receber

O Ativo financeiro subjacente a concesséo € composto pelas rubricas abaixo:

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13
Ativos concessionados (ILD's) 6.1.1. 8 668 084 8 563 091
Subsidios 6.1.2. -4 320514 -4 346 375
Rentabilizacdo de ativos 6.1.3. - 3089 - 3089
Juros debitados 6.1.4. 1213789 1065 558
Imparidades 6.1.5. - 305 200 - 305 200
6./

75 5253070 4973 985
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6.1.1 Ativos concessionados (ILD)

A 31 de dezembro de 2014, os aumentos registados em ativos concessionados resultam,
essencialmente, da transferéncia de titularidade dos terminais ferroviarios de mercadorias da
CP, até entao geridos pela CP CARGA sob contrato de concessao com a CP.

A transferéncia para o Grupo resultou de decisdo governamental emanada através do
despacho conjunto de 23 de abril de 2014, da Secretéaria de Estado do Tesouro e do Secretario
de Estado das Infraestruturas, Transportes e Comunicagdes.
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Ativo Bruto Saldo Inicial Transferéncias Aumentos Abates/Regul Saldo Final
Ativos Concessionados - ILD Ativas

Terrenos e Recursos Naturais 237 230 - 160 237 070
Edificios e Outras Construcdes 6 231 504 - 145 283 - 49 6 231 593
Equipamento Bésico 30 269 30 269
Ativos em Curso 2 056 001 - 714 109 977 2 165 264
Adiantamentos por conta de ativos em curso- ILD's 3963 5 3968
8 558 967 - 1019 110 265 - 49 8 668 164

Ativos Concessionados - ILD Desativadas
Terrenos e Recursos Naturais - 2050 - 3651 - 478 - 6179
Edificios e Outras Construgdes 6174 - 75 6 099
4124 - 3651 - 553 - 80
Total dos Ativos Concessionados - ILD (Nota6.1.) 8 563 091 - 4671 110 265 - 602 8 668 084
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Ativo Bruto Saldo Inicial Transferéncias Aumentos Abates/Regul Saldo Final
Ativos Concessionados - ILD Ativas

Terrenos e Recursos Naturais 236 640 590 237 230
Edificios e Outras Construcdes 6 050 745 180 614 179 - 34 6 231 504
Equipamento Bésico 30 269 30 269
Ativos em Curso 2 047 262 - 181011 69 256 1935 507
Adiantamento por conta de ativos em curso.- ILD 5013 - 1093 43 3963
8 369 929 - 900 69 478 - 34 8438 473

Ativos Concessionados - ILD Desativadas
Terrenos e Recursos Naturais - 2525 475 - 2050
Edificios e Outras Construgdes 6 151 23 6174
3626 498 4124

Ativos Concessionados - Alta Velocidade
Ativos em Curso - Alta Velocidade 121 387 - 893 120 494
121 387 - 893 120 494
Total dos Ativos Concessionados - ILD (Nota6.1.) 8 494 942 - 899 69 478 - 429 8 563 091
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Ativos Concessionados (ILD Desativadas)

A rubrica dos ativos concessionados (ILD Desativadas) resulta da obrigacdo, expressa nos
despachos conjuntos dos Ministérios das Financas e das Obras Publicas, de autorizacdo da
desafetacdo de dominio publico ferroviario, que os respetivos resultados de alienagdo sejam
deduzidos aos valores a haver do concedente.

A variacdo ocorrida em 2014 corresponde a alienacdo de ativos no Municipio de Fafe, a
transferéncia dominial com a Camara Municipal de Moncao de duas parcelas de terreno sitas
na zona da antiga Estacdo Ferroviaria e a permuta de terrenos no Lugar de Quebrantbes
(Freguesia de Oliveira do Douro) com a CUF — Quimicos de Portugal, SA.

Nos ativos concessionados esté incluida a seguinte instalagdo, que ndo se encontra a guarda
da REFER:

Descricao 31-dez-14 31-dez-13
Terreiro do Pago 129 129
129 129

A instalacdo do Terreiro do Pago é a que consta ho Despacho Conjunto n® 261/99, relacionado
com o “estabelecimento da concessao CP" acrescida das obras de melhoramento ocorridas em
31.12.1999 e que até a presente data ndo foi transferida para a empresa mae.

6.1.2 Subsidios
Na nota 2.2.19 encontra-se descrita a politica de reconhecimento dos subsidios.

Os movimentos ocorridos em subsidios foram os seguintes:

31 de dezembro de 2014

Descricao Nota Saldo Inicial Aumentos Reembolsos Saldo Final
PIDDAC 1100 585 9283 1109 868
Fundo de Coeséo 1554 465 2103 - 36888 1519 679
FEDER 635 869 635 869
RTE-T 80 049 - 359 79 690
Outros 975 407 975 407

Subsidios - At.Invest. 6.1 4346 375 11 386 - 37247 4320514
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31 de dezembro de 2013

Descrigcao Nota Saldo Inicial Aumentos Reembolsos Saldo Final
PIDDAC 1013921 86 664 1100 585
Fundo de Coeséo 1469 861 84 657 - 53 1554 465
FEDER 635 869 635 869
RTE-T 64 680 36 185 - 20 816 80 049
Outros 975 407 975 407
Subsidios - At.Invest. 6.1 4159 738 207 506 - 20 869 4 346 375

Os aumentos registados no decorrer do exercicio de 2014 resultam de 9.283 m€ referentes a
financiamento PIDDAC e 2.103 m€ correspondentes a Fundo de Coeséao recebido no ambito
do POVT/QREN.

Os reembolsos efetuados no montante de 36.888 m€ decorrem da devolu¢do parcial dos
adiantamentos concedidos ao abrigo do POVT/QREN, em virtude da aplicacdo de correcdes
financeiras pela Autoridade de Gestédo do POVT a despesa apresentada.

Adicionalmente foi efetuado o reembolso de 359 m€ devido a devolugdo parcial de pré-
financiamento recebido relativo a RTE-T, em resultado da Agéncia para a Execucdo da
Inovagédo e das Redes (AEIR) ter considerado néo elegivel parte da despesa apresentada.

6.1.3 Rentabilizacdo de Ativos

Esta rubrica refere-se ao produto resultante da rentabilizagdo de ativos do dominio publico
ferroviario:

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13

Rentabilizagdo de Ativos 6.1. - 3089 - 3089

Esta rubrica traduz o resultado da rentabilizacdo de ativos do dominio publico ferroviario,
referente ao Contrato de Concesséo de parcela de terreno da Estacdo de Viana do Castelo,
pelo prazo de 75 anos, com inicio em 19 de margco de 2004. O valor evidenciado
correspondente a totalidade da remuneragéo do contrato.
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6.1.4 Juros Debitados
Os juros debitados decorrem da situacao explanada na nota 2.2.2.

A variacdo ocorrida nesta rubrica ascende a 148.231 m€(2013: 156.857 m€ e é relevada na
rubrica de ganhos financeiros — Juros obtidos — concedente — Estado (nota 16).

Descrigcao Notas  31-dez-14 31-dez-13

Juros debitados 6.1. 1213789 1 065 558

6.1.5 Imparidades

A constituicdo do capital estatutario da REFER foi realizada em espécie, com a entrega da
infraestrutura ferroviaria, avaliada a data em 62.350 m€. De 1998 a 2001, o Estado Portugués
procedeu ao aumento do capital estatutario da REFER no total de 242.850 m€, destinando
estes aumentos, conforme consta em cada despacho conjunto de aprovacao, ao financiamento
dos investimentos em infraestruturas de longa duragdo integrantes do dominio publico
ferroviario.

A data de constituicdo da REFER, e seguindo o normativo contabilistico em vigor, em que o
valor dos ativos de dominio publico ferroviario constava como ativos fixos (imobilizado corporeo
no entdo normativo) da REFER, os valores foram relevados como capital. Com a adocédo da
IFRIC 12, estes valores assumem a forma de reembolso efetuado em devido tempo aos
investimentos realizados na infraestrutura de longa durac@o pelo concessionario REFER,
totalizando o valor de 305.200 m€.

E assim considerado que este valor ja ndo sera reembolsado pelo concedente, relevando-se o
valor a receber do concedente em imparidade relativamente ao valor j& recebido, ou seja, em
305.200 m£.
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6.2 Inventarios

Esta rubrica refere-se aos materiais que se encontram em armazém para aplicacéo na
construcédo das infraestruturas ferroviarias.

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13
Inventarios 7.8. 16 782 14 309
Imparidades em inventarios 13. - 182 - 316
6. 16 600 13 993

6.3 Clientes e outras contas a receber

Nesta rubrica destaca-se o valor a receber da Camara Municipal de Espinho no total de 620 m€
(2013: 620 m<£), representando 88% do total dos outros devedores

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13
Outros devedores 704 707
6./
75 704 707

6.4 Fornecedores e Outras Contas a Pagar

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13
Fornecedores de investimentos 13473 13 348
Acréscimos de gastos 48 276 50 550
6./
75 61 749 63 898

A rubrica de fornecedores e outras contas a pagar explica-se, essencialmente, por
responsabilidades assumidas no ambito de obras efetuadas com a prossecucédo da politica de
modernizacdo, remodelacéo e construgdo das linhas ferroviarias.

Inclui-se também neste saldo a responsabilidade de entrega de Parque Urbano a Camara
Municipal de Sines valorizado em 1.298 m€ (2013: 1.298 m€).

A rubrica de acréscimos de gastos corresponde aos juros corridos com os empréstimos afetos
a Atividade em ILD'’s.
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6.5 Empréstimos Obtidos

Apresenta-se a seguinte discriminacao de Empréstimos afetos a Atividade de ILD’s:

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13

Empréstimos nédo correntes

Dividas a instituicdes de crédito 1126 476 1217736
Empréstimos Obrigacionistas 1596 535 1599 769
Empréstimo do Estado 1077 798 2 065 219
ot 3800809 4882724

Empréstimos correntes
Dividas a instituicdes de crédito 91 261 91 261
ot 91 261 91 261
Empréstimos 3892070 4973 985

Os empréstimos afetos a atividade de investimento, decorrem da necessidade direta de
financiamento dos investimentos em ILD’s, sendo assim valores a haver do concedente.Sao
decompostos fundamentalmente por empréstimos obrigacionistas e empréstimos concedidos
ou avalizados diretamente pelo Estado.

6.5.1 Dividas a instituicdes de Crédito

Os termos e prazos de reembolso dos empréstimos de financiamento de projetos de
investimento apresentam-se como segue:
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Amortizagio Ultima
Designagio Dala = Montante Cap\’tal em Periodi- T Taxa de Juro Taxa de
assinatura divida Data inicial Data final N o de Juros
cidade Juro
15-mar i .
CP Il Linha do Norte-B 14-07-1887 48 880 26603 15-06-2008 15-06-2022  Anual 45  varavel BEl ndo 0.212%
podendo exceder
1558t Eribor 3M+0,15%
12-jan
15-mar i .
Linha do Douro 08-09-1956 43894 8779 15-09-2007 15-09-2016  Anual 45  varavel BEl ndo 0.212%
15 et podendo exceder
& Euribor 3M+0,15%
15-dez
15-mar i .
Travessia Ferrovidria do Tejo 01-10-1986 98 760 19952 15-09-2007 15-08-2016  Anual 45  varavel BEl ndo 0.212%
15 et podendo exceder
& Euribor 3M+0,15%
15-dez
15-mar i .
Travessia Ferrovidria do Tejo-B 14-11-1887 98 760 19952 15-09-2003 15-08-2017  Anual 45jn  varavel BEl ndo 0.212%
15 et podendo exceder
& Euribor 3M+0,15%
15-dez
Travessia Ferrovidria do Tejo-C 26-11-19%8 25000 8418 15-09-2004 15-09-2018 Anual 15-mar 1° desemb. fixa 4670%
25000 5840 154un  2° desemb. fixa 5,200%
49760 13269 15-set 3° desemb. var. 0,212%
15-dez
Linha do Minho-A 26-11-1998 25000 5418 15-09-2004 15-09-2018  Anual 15-mar  1°desemb. fixa  4670%
25000 8840 15-jun 2° desemb. fixa 5,800%
24820 5619 15-set 3% desemb. var 0,212%
15-dez
15-mar i .
CP Il Linha do Norte-D 10-11-2000 25937 19021 15-08-2011 15-08-2020  Anual i5jun ~ VaravelBEl ndo
15t podendo exceder 0,212%
& Euribor 3M+0,15%
15-dez
15-mar ool BEL 0
2 Liagioao Al A 08-10-2001 90 000 72000 15-09-2012 15-09-2021  Anual 154 varavel Bl nao
§ lgagan ao Algarve- nua 15_\':"[ podendo exceder 0,202%
E & Euribor 3M+0,12%
H 15-dez
o 15-mar el BEL 1
&8 Linha do Minho-B 08-10-2001 59856 47885 15-08-2012 15-09-2021  Anual 154un  “AravelbE, nao
15t podendo exceder 0,202%
& Euribor 3M+0,12%
15-dez
15-mar el BEL 1
CPINZ L. Norte-A 02-10-2002 100 000 80000 15-03-2013 15032022  Anual 15jun “AravelbE, nao
15-set podendo exceder 0,202%
& Euribor 3M+0,12%
15-dez
15-mar el BEI nd
CPINZ L. Norte-B 15-07-2004 200 000 180 000 15-12.2014 15122023 Anual 15jun “AravelbE, nao
15-set podendo exceder 0,212%
& Euribor 3M+0,15%
15-dez
15-mar el BEI nd
Suburba-nos 25-11-2004 100 000 71429 15062008 15062024  Anual 15jun  “AravelBE, nao
15-set podendo exceder 0,212%
& Euribor 3M+0,15%
15-dez
Suburba-nos B 14-12-2005 100 000 76180 15-09-2010 15-09-2025  Anual 15-set  FixaRevisivel 3615%
Suburba-nos C 12-10-2006 55 000 44524 15032011 15-03-2026  Anual 15-mar  Fixa Revisivel 4.247%
15-mar el BEI nd
Ligacéio ao Algarve-B 02-10-2002 30 000 26000 15032013 15032022  Anual 154un  vAravelBE, nao 0,202%
15-set podendo exceder
= Euribor 3M+0,12%
15-dez
CP N2 Linha do Norte-C 08-01-2009 100 000 100000 15-06-2017 15-06-2026  Anual 15un Fixa Revisivel 1,887%
15-mar
CP N2 Linha do Norte-D 08-01-2009 100 000 100000 15-12-2017 15-12-2026  Anual 154 0,517%
inha do Horte- nua 1&‘1:2 Euribor 3W+0,435% '
&
15-dez.
z
£ ReferV 20-08-2008 150 000 152000 15-03-2014 15-03-2033  Anual 15-mar  Fixa Revisivel 2,653%
g
o
&
Refer VI 10-09-2009 110 000 99000 15-09-2013 15-09-2032  Anual 15-set  Fixa Revisivel 2,976%
_ Eurobond 0826 (1) 08-11-2006 500 000 600000 16-11-2026 Bullet 16-nov  Fixa 4,047%
g
<
T
B Eurobond 09119 (1) 18-02-2009 500 000 500 000 18-02-201% Bullet 18-fev  Fixa 5,875%
2
3
a
Eurobond 09724 (1} 18-10-2009 500 000 500000 18-10-2024 Bullet 18-out  Fixa 4675%
T Empréstimo Estado Portugués 30-12-2011 2082772 1030409 31-05-2013 30-11-2016 Semestral  31-mai  Fixa 2770%
z 30-nav
H
w
g
:‘E Empréstimo Estado Portugués 14-02-2012 75000 47380 31-05-2014 30-11-2017  Semestral 31-mai Fixa 3420%
E- 30-now
w
Total 3.895.535
(1) Total considerando custo efetivo 3.892.070




Demonstracdes Financeiras Consolidadas 2014
(valores em milhares de euros)
Grupo REFER

61

Termos e prazos de reembolso dos empréstimos de financiamento de projetos de investimento
31 de dezembro de 2013

Amortizagio ultima
Designagio ATnEE Montante (€) EriElET Pagament L . e Juro T
assinatura divida I Data final o de Juros
Juro
15-mar . .
CP Il Linha do Morte-B 14-07-1997 49880 29928  15-08-2008 15-06-2022  Anual 15-jun varidvel BEI, nio 0,312%
podendo exceder
15-set Euribor 3M+0,15%
12-jan
15-mar . N
Linha do Dours 09-08-1996 43 894 13168  15-09-2007 15-08-2016  Anual 15-jun varidvel BEI, nfio 0,313%
podende exceder
15-set b ipor 3M+0,15%
15-dez
15-mar i _
Travessia Ferroviaria do Tejo 01-10-1956 99 760 29928  15-08-2007 15-08-2016  Anual 15-jun varidvel BEI, néo 0,313%
podendo exceder
15-set b ribor 3M+0,15%
15-dez
15-mar

Travessia Ferrovidria do Tejo-8 14-11-1997 99 760 26603 15-09-2003 15-08-2017  Anual 15up ~ varavelBEl ndo 0,313%
podendo exceder

155t Euribor 3M+0,15%
15-dez
Travessia Ferrovidria do Tejo-C 26-11-1993 25 000 10293 15-09-2004 15-08-2018  Anual 1S-mar 1% desemb. fixa 4,670%
25 000 10758 15-jun 2° desemb. fixa 5,200%
45760 16 587 15-set 3° desemb. var 0,313%
15-dez
Linha do Minho-A 26-11-1998 25 000 10 293 15-09-2004 15-09-2018 Anual 15-mar 1° desemb. fixa 4670%
25 000 10 758 15-jun 2° desemb. fixa 5,800%
24 820 s273 15-set 3° desemb. var 0,313%
15-dez
15-mar . N
CP Il Linha do Morte-D 10-11-2000 25937 20750 15-08-2011 15-08-2020 Anual 15-jun varidvel BEI, nfio
podendo exceder  0,313%
o 15-set b ipor 3M+0,15%
= 15-dez
I 15-mar avel BEL 13
H A g ) wvaridvel BEL, ndo
8 Lmagioacapave s 08-10-2001 90 000 78000  15-08-2012 15-08-2021  Anual 1155:.:”1 podende sieder  0,303%
z e Euribor 3M+0,12%
o 15-dez
= 15-mar B N
= Linha do Minho-B 08-10-2001 59 856 51875 15-09-2012 15-08-2021  Anual 15up ~ varavelBEl ndo
S podendo exceder 0,303%
2 15-set Euribor 3M+0,12%
L 15-dez
£ 15-mar . N
CPILZ L. Norte-A 02-10-2002 100 000 95000 15-03-2013 15-03-2022  Anual 15-jun varidvel BEI, néo
podendo exceder  0,303%
15-58t  Eirioor 3M+0,12%
15-dez
15-mar N N
CPILZ L. Morte-B 15-07-2004 200 000 200000 15122014 15-12-2023  Anual 15-jun varidvel BEI, ndo
podendo exceder  0,313%
1558 Eiribor 3M+D,15%
15-dez
15-mar vel BEL na
Suburbanos 25-11-2004 100 000 76190  15-06-2009 15-08-2024  Anual 15-jun vaniaval BE, nan
podendo exceder 0,213%
15-88t b rinor 3M+0,15%
15-dez
Suburbanos B 14-12-2005 100 000 80952  15-08-2010 15-08-2025  Anual 15-set Fixa Revisivel 2615%
Suburbanos C 12-10-2006 5000 47143 15-03-2011 15-03-2026  Anual 15-mar  Fixa Revisivel 4.247%
15-mar vel BEL n
Ligagéo ao Algarve-B 02-10-2002 30000 28000 15-03-2013 15-03-2022  Anual 15-un variavel BEL nao 0,203%
podendo exceder
155t Euribor 3M+0,12%
15-dez
15-mar
CP Il 2 Linha do Norte-C 08-01-2009 100 000 100000  15-08-2017 15-06-2026  Anual o susnosas, 02T
15-set
15-dez
15-mar
CP Il 2 Linha do Norte-D 08-01-2009 100 000 100000 15122017 15-12-2026  Anual o susnosase 0%
15-set
15-dez
T Referv 20-08-2008 160 000 160000  15-03-2014 15-03-2033  Anual 1S-mar  Fixa Revisivel 4,788%
<
E
H
H
E Refervi 10-08-2009 110 000 104500 15-08-2013 15-09-2032  Anual 15-set Fixa Revisivel 2,976%
_ Eurobond 06/25 (1) 08-11-2006 600 000 600 000 16-11-2026 Bullst 16-nov  Fixa 4,047%
S
3
3
.E Eurobond 09/19 (1) 18-02-2009 500 000 500 000 18-02-2019 Bullet 18-fev Fixa 5875%
2
e
2
Eurobond 09124 (1) 18-10-2009 500 000 500 000 18-10-2024 Bullet 18-out Fixa 4675%
Empréstimo Estado Portugués 30-12-2011 2062772 1550684  31-05-2012 30-11-2016 Semestral  31-mai  Fixa 2770%
30-nov
Empréstimo Estado Portugués. 14-02-2012 75 000 75 000 31-05-2014 30-11-2017  Semestral 31-mai Fixa 3,420%
30-now
=
=
£ Empréstmo Estade Portugués 14-02-2012 198 400 198400 31-05-2014 30-11-2017  Semestral  31-mai  Fixa 3,250%
& 30-nov
£
Empréstimo Estado Portugués 26-06-2012 118284 118284  31-052014 30-11-2017 Semestral  31-mai  Fixa 2740%
30-nov
Empréstimo Estado Portugués 28-06-2012 152 438 126 456 31-05-2014 30-11-2017  Semestral 31-mai Fixa 1,830%
30-nov

Total 4.977.821

{1) Total considerando custo efetivo 4.973.985
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Os juros destes empréstimos sdo pagos trimestral, semestral ou anualmente e de forma
postecipada.

Nos empréstimos BEI e Estado Portugués, o capital € reembolsado periodicamente apés o
periodo de caréncia. Os restantes serdo amortizados integralmente na maturidade (bullet).

Em 2014, o financiamento afeto a cobertura contabilistica da atividade de Investimento
decresceu 1,082 milhdes €, em termos liquidos nominais. Este decréscimo resulta da seguinte
reparticdo por tipo de empréstimo:

- empréstimos BEI diminuiram 91 milhdes € face a 2013;
- empréstimos do Estado diminuiram 991 milhdes € face a 2013.

Apresenta-se de seguida o justo valor dos financiamentos a taxa fixa, a data de 31 de
dezembro de 2014:

Financiamentos a Taxa Fixa - Justo Valor
31 de dezembro de 2014

Designacédo N:)/r?:ionral Cag)ii\tﬁ;:m Justo Valor Taxa de Juro
BEI - Minho A 25 000 8418 9266 4.67% Fixa
BEI - Minho A 25 000 8 840 9952 5,80% Fixa
BEI - Tejo C 25000 8418 9262 4.67% Fixa
BEI - Tejo C 25 000 8 840 9952 5,80% Fixa
BEI - Suburbanos B 100 000 76 190 91969 3-615% Fixa
BEI - Suburbanos C 55 000 44 524 55541 4.247% Fixa
BEI - REFER V 160 000 152 000 175215 4786% Fixa
BEI - REFER VI 110 000 99 000 117130 2.976% Fixa
Eurobond 06/26 600 000 600 000 627933 4.047% Fixa
Eurobond 09/19 500 000 500 000 570578 5:875% Fixa
Eurobond 09/24 500 000 500 000 550 270 4.675% Fixa
Emp. Estado Portugués 11/16 2062 772 1 030 409 1059 127 2.77% Fixa
Emp. Estado Portugués 12/17 75 000 47 390 49312 3,42% Fixa

3084 029 3335507
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7. Atividade de Gestao da infraestrutura
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7.1 Ativos fixos tangiveis

O valor evidenciado na rubrica Alienaces e Abates referente a Equipamento Basico resulta
dos protocolos de transferéncia da infraestrutura de fibra 6tica e da infraestrutura de GSM-R de
Ativos Fixos Tangiveis do Grupo para integracdo nos Ativos Concessionados, por 0s mesmos
darem suporte aos sistemas de telecomunicacdes ferroviarias em uso na rede ferroviaria.

Apresenta-se de seguida o resumo dos movimentos ocorridos nas diversas rubricas de ativos
fixos tangiveis:
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Valor Bruto - Ativos Fixos Tangiveis Saldo inicial perimetro Transferéncias Aumentos Abates/Reg Saldo final
Terrenos e Recursos Naturais 6 050 210 - 210 6 050
Edificios e Outras ConstrucGes 41 547 83 528 1919 - 238 126 755
Equipamento Bésico 46 519 102 645 1260 - 4436 44 091
Equipamento de Transporte 6 450 30 94 - 17 6 557
Ferramentas e Utensilios 564 27 591
Equipamento Administrativo 12 760 86 741 - 351 13 236
Outros Ativos fixos tangiveis 1434 247 17 32 -1 1730
Altivos em curso 2 959 -1771 108 1296
Total do Ativo Fixo Tangivel Bruto 118 285 83 993 1020 2 262 - 5253 200 307

Depreciacdes - Ativos Fixos Tangiveis Saldo inicial Agz;?rﬁi?rgo Transferéncias Aumentos Abates/Reg Saldo final
Edificios e Outras Constru¢des 17 524 16 855 - 21 34 359
Equipamento Bésico 33365 2288 - 1056 34 598
Equipamento de Transporte 6 099 131 - 17 6213
Ferramentas e Utensilios 563 78 642
Equipamento Administrativo 11999 452 - 351 12 099
Outros Ativos fixos tangiveis 1008 273 -1 1280
Total das Depreciacdes 70 560 20 077 - 1446 89 191
Total do Ativo Fixo Tangivel Liquido 47 725 83 993 1020 - 17 815 - 3807 111 116



file:///C:/Users/cfoliveira/Desktop/Cons%20Ativos%20Grupo.xlsx%23RANGE!C10

31 de dezembro de 2013

Demonstrac8es Financeiras Consolidadas 2014
(valores em milhares de euros)
Grupo REFER

66

Valor Bruto - Ativos Fixos Tangiveis Saldo inicial Transferéncias Aumentos Abates/Reg Saldo final
Terrenos e Recursos Naturais 5972 431 - 353 6 050
Edificios e Outras Construcdes 41 380 189 - 23 41 547
Equipamento Bésico 56 957 - 11197 1591 - 832 46 519
Equipamento de Transporte 6 301 13 287 - 150 6 450
Ferramentas e Utensilios 560 -1 5 564
Equipamento Administrativo 12 922 85 - 246 12 760
Outros Ativos fixos tangiveis 1094 350 10 - 20 1434
Ativos em curso 3009 - 257 208 2959
Total do Ativo Fixo Tangivel Bruto 128 195 - 10472 2186 - 1624 118 285
Depreciacdes - Ativos Fixos Tangiveis Saldo inicial Transferéncias Aumentos Abates/Reg Saldo final
Ativos Fixos Tangiveis
Edificios e Outras Construgdes 16 067 1458 17 524
Equipamento Bésico 33243 - 1808 2753 - 822 33365
Equipamento de Transporte 6 150 87 - 138 6 099
Ferramentas e Utensilios 559 5 563
Equipamento Administrativo 11 903 341 - 245 11 999
QOutros Ativos fixos tangiveis 957 70 - 20 1008
Total das Depreciagdes 68 879 - 1808 4714 - 1224 70 560
Total do Ativo Fixo Tangivel Liquido 59 316 - 8664 - 2528 - 399 47 725
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7.2 Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento registaram a seguinte evolucéo:

Propriedades de investimento Notas  31-dez-14 31-dez-13
Ativo bruto
Saldo inicial 7 056 4 353
Regularizagdes 589 - 4
Aumentos / Transferéncias 45 2707
Alienagbes - 222
Saldo final 7 468 7 056

Depreciagdes acumuladas

Saldo inicial 275 173
Reforgo 102 102
Alienacdes - 20

Saldo final 357 275
Imparidades acumuladas 13. 795 780
Valor liquido 6 316 6 001

As propriedades de investimento sdo constituidas por 37 fracdes detidas para arrendamento
em Sines (2013: 39 fracdes) e 3 frag6es em Viana do Castelo (2013: 3 fracdes).

Relativamente as fragfes de Sines, 22 fragdes (2013:19 fra¢bes), encontram-se com contrato
de arrendamento em vigor, sendo que destas, 10 fra¢cdes encontram-se arrendadas a instituto
publico, o mesmo que tem vindo a negociar a possibilidade de arrendar as fracdes de Viana de
Castelo.

Em 2014, verificou-se a alienacdo de duas fragfes situadas em Sines.

O justo valor das propriedades de investimento na globalidade ascendem a 7.740 m€(2013:
7.998 m€).

O justo valor das referidas propriedades foi calculado atualizando perpetuamente os cash flows
das rendas atuais, para os imdéveis ja arrendados, e das rendas expectaveis para os imoveis
em processo de arrendamento, deduzidas de despesas a incorrer com os referidos imoveis.

A taxa real de atualizacao dos rendimentos liquidos futuros a precos constantes foi de 5%.
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7.3 Ativos Intangiveis

Os acréscimos de Ativos Intangiveis com maior expressao sao referentes a implementacao
de solucBes informéaticas para suporte das atividades do Grupo, onde se destaca a celebracéo
do contrato de EAS (Entreprise Agreement Subscription) com a Microsoft, permitindo uma
reducdo de gastos significativa exercida pela opgéo de aquisigado das licencas (“buy-out”),

O acréscimo da rubrica Goodwill encontra-se comentado na nota 5.

O movimento ocorrido em 2014 e 2013 nas rubricas dos Ativos Intangiveis e respetivas
amortizacges foi o seguinte:
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Valor Bruto - Ativos Intangiveis Saldo inicial Aumentos Abates Saldo final
Despesas de Desenvolvimento 1220 1220
Programas de Computador 21232 2780 - 1722 22 290
Goodwill (nota 5.) 25788 25788
Propriedade Industrial e Outros Direitos 30 30
Ativo Intangivel em Curso 11 11
Total do Ativo Intangivel Bruto 22 493 28 568 - 1722 49 339

Amortizagdes - Ativos Intangiveis Saldo inicial Aumentos Abates Saldo final
Despesas de Desenvolvimento 884 186 1070
Programas de Computador 19 357 1017 - 552 19 822
Propriedade Industrial e Outros Direitos 30 30
Total das Amortizacdes 20271 1203 - 552 20 922
Total do Ativo Intangivel Liquido 2222 27 365 - 1170 28 417
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Valor Bruto - Ativos Intangiveis Saldo inicial Transferéncias Aumentos Abates Saldo final
Despesas de Desenvolvimento 926 294 1220
Programas de Computador 20 685 973 74 - 500 21232
Propriedade Industrial e Outros Direitos 30 30
Ativo Intangivel em Curso 1751 -1133 - 607 11
Total do Ativo Intangivel Bruto 23392 - 160 74 - 1107 22 493
AmortizagGes - Ativos Intangiveis Saldo inicial Transferéncias Aumentos Abates Saldo final
Despesas de Desenvolvimento 706 178 884
Programas de Computador 18 966 655 - 264 19 357
Propriedade Industrial e Outros Direitos 30 30
Total das Amortizagdes 19 702 0 833 - 264 20 271
Total do Ativo Intangivel Liquido 3690 - 160 465 - 843 2222
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7.4 Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos

Os investimentos em empresas associadas e empreendimentos conjuntos evoluiram como se
mostra para os periodos findos em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013:

Investimentos em Empreendimentos Conjuntos e Associadas Notas  31-dez-14 31-dez-13
Saldo inicial (Bruto) 0 1463
Outros aumentos 167 50
Transferéncias - 167
Ganhos / (Perdas) em associadas - 1513
Saldo final (Bruto) 0 0
Imparidades acumuladas 0 0
Investimentos em Empreendimentos conjuntos e associadas 0 0

Os saldos desta rubrica incluiam em 31 de dezembro de 2013 as participagdes financeiras na
GIL e no AVEP — ALTA VELOCIDADE DE ESPANHA E PORTUGAL, AEIE (AVEP).

Em 2014, decorrente da aquisicdo do remanescente capital da GIL (nota 4 e 5), verificou-se
alteracdo no perimetro de consolidacéo, tendo esta passado a ser considerada uma subsidiaria
do Grupo REFER .

Neste exercicio, ocorreu a transferéncia de 167 m€(2013: 50 m€) a favor do AVEP, para cobrir
despesas de funcionamento desta entidade.

Seguindo a aplicagdo da IFRS 11, foram identificadas duas opera¢Bes conjuntas em que a
REFER ¢é participante como operador em dois Agrupamentos Europeus de Interesses
Econémicos (AEIE): os investimentos do AVEP e no AEIE CORREDOR FERROVIARIO DE
MERCADORIAS N.°4 (CFM4).

O AVEP foi constituido em 25 de janeiro de 2001, tendo por objeto a realizacdo de estudos
preliminares dos corredores Porto-Vigo e Madrid — Lisboa — Porto, pelos participantes
Administrador de Infraestructuras Ferroviarias (ADIF) (50 partes) e pela extinta RAVE (50
partes, participacao esta cedida a REFER, no ambito da liqguidacdo da RAVE.

O CFM4 foi constituido em novembro de 2013 pelos gestores das infraestruturas ferroviarias de
Portugal (REFER), Espanha (ADIF) e de Franca (RFF), cujo objeto assenta no
desenvolvimento do mercado interno ferroviario, designadamente no que respeita ao transporte
de mercadorias, através da criagdo de corredores dedicados. Em 2014, a gestora de
infraestrutura ferroviaria alema (DB Netz) integrou o Agrupamento.


file:///C:/Users/jppsilva/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/DEF39C60.xlsx%23DPF!C13

Demonstracdes Financeiras Consolidadas 2014
(valores em milhares de euros)
Grupo REFER

72

O investimento no AVEP é classificado como operacéo conjunta porque:

i. De acordo com os seus estatutos, existe responsabilidade ilimitada e solidaria por parte
dos intervenientes do Agrupamento o que faz destes responsaveis pelos créditos
invocados por terceiros;

ii. Em caso de perdas, e de acordo com os estatutos, a Assembleia Geral tem o direito de
solicitar aos participantes no AVEP que contribuam proporcionalmente a sua
participacdo para liquidacéo das dividas do Agrupamento;

iii.  No que aos ativos respeita, o acordo estabelece que os estudos constituirdo propriedade
indivisa dos membros do acordo; e

iv. Porque as partes tém direitos sobre 0s ativos e obrigactes pelos passivos relacionados
com o acordo.

Relativamente ao CFM4, este veiculo € em tudo semelhante ao AVEP, com a excecdo de ter
sido constituido sem capital.

Assim, optou-se por integrar ativos, passivos e resultados na REFER, relativamente ao
investimento no AVEP, de acordo com a sua natureza, ao contrario do sucedido até 2013, em
que a participacdo se mostrava registada ao custo, deduzido de perdas de imparidade,
acrescendo a este facto o reconhecimento de uma provisdo no montante de 122 m€ (nota
7.16).

z

O impacto desta alteragdo contabilistica ndo € materialmente relevante na REFER,
consequentemente ndo foi efetuada a reexpressdo dos elementos comparativos. Caso a
mesma fosse efetuada, os ativos e passivos de 2013 seriam acrescidos em cerca de 64 m€ e
185 m€, respetivamente.

As Demonstracdes Financeiras do AVEP que serviram de base a integracdo de ativos,
passivos e resultados, & data de aprovacdo destas demonstragBes financeira, ndo se
encontravam auditadas. No que respeita ao CFM4, a data do presente relatério ndo nos foram
disponibilizadas as Demonstra¢cdes Financeiras do exercicio de 2014. Estimamos que o
impacto da ndo obtencéo desta informacéo financeira ndo assume uma expressao relevante no

contexto das demonstracdes financeiras do Grupo.
Na nota 20.2 estéo divulgados os respetivos saldos e transa¢cdes com os dois Agrupamentos.

O detalhe das partes de capital em associadas e empreendimentos conjuntos em 31 de
dezembro de 2013, é o seguinte, sendo que sendo que, em 31 de dezembro 2014 deixaram de
existir entidades associadas e as operacdes conjuntas e passaram a ser evidenciadas
conforme atras referido.
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Detalhe das Partes de Capital em Empresas Associadas e Operac¢des Conjuntas:

31 de dezembro de 2013

Capitais Resultados do Total de Total de Rendimentos Valor
Empresas % Part. - g - . p A
Préprios exercicio Activos Passivos do periodo contabilistico
ASSOCIADAS
GIL - Gare Intermodal de Lisboa, S.A. 33,65 - 11351 60 75 806 87 156 4 866 0

Av.D. Jodo I, Estacao do Oriente, lotel.15
1990-233 Lishoa

OPERACOES CONJUNTAS

AVEP - Alta Velocidade de Espanha e 50,00 - 243 - 470 127 370 0
Portugal, A.E.I.E.

Rua Sor Angela de la Cruz, n.°3, Planta 8/

Madrid

AEIE CMF4 33,33 N.A. (a) (a) (a) (a)

92 Avenue de France
75013 Paris

Total 0

a) O AEIE CMF4 (AEIE Corredor Ferroviario de Mercadorias n.° 4) € um instrumento constituido sem capital social, a data da apresentacéo das contas consolidadas ndo existiam
demonstracdes financeiras, sendo que se encontram registados 391 m€(em 2013: 98 m€- Nota 7.10 e 20.2).
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7.5 Categorias de acordo com a IAS 39

31 de dezembro de 2014

Emprés_timos ) Ati\{os _ Ativo_s ) Passjvos Outros Ativos e
Classes de acordo com IAS 39 Notas cogg(re](ti;goas € flnsgrc\?:;oje\lv glr;%r;crﬁl/r;ss flnggrc\e/:;o;eJV f_passiv_os pe_lssivos_ néo Total
receber resultados para venda resultados inanceiros AREMEEES
Ativos
Ativos Gl 199 068 32 9939 209 039
Né&o correntes
AFDV 7.6. 32 32
Emprést. e contas a receber 7.7. 966 966
32 966 998
Correntes
Caixa e equivalentes de caixa 7.12. 93 948 93 948
Clientes e out. contas receber 7.10. 105 120 8973 114 093
199 068 8973 208 041
Ativos em ILD's 5253 690 84 5253774
Correntes
Concedente - Estado - Conta a Receber 6.1. 5253 070 5253 070
Clientes e out. contas receber 6.3. 620 84 704
5 253 690 84 5253774

Total ativos financeiros 5452 758 32 10 023 5462 813
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31 de dezembro de 2014

Emprés_timos _ Ativ_os _ Ativo_s } Pass_ivos Outros AfiVOS &
Classes de acordo com IAS 39 Notas BoncEdliies & flnance!ros . f|_nance§|rqs fmance!ros Y passivos passivos nao Total
contas a por viade disponiveis por viade s .
receber resultados paravenda resultados
Passivos
Passivos em Gl 2596 313 43 337 2639 650
N&o correntes
Empréstimos obtidos 7.14.1. 1155 763 1155 763
Forn. e outras contas a pagar 7.15. 2281 2281
1155763 2281 1158 044
Correntes
Empréstimos obtidos 7.14.1. 1413174 1413174
Inst. financeiros derivados 7.9.
Forn. e outras contas a pagar 7.15. 27 376 41 056 68 432
1 440 550 41 056 1481 606
Passivos em ILD's 3892070 56 192 5557 3953819
Né&o correntes
Empréstimos obtidos 6.5. 3800 809 3800 809
3800 809 3800 809
Correntes
Empréstimos obtidos 6.5. 91 261 91 261
Forn. e outras contas a pagar 6.4. 56 192 5 557 61 749
91 261 56 192 5557 153 010

Total passivos financeiros 3892 070 2 652 505 48 894 6 593 469
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31 de dezembro de 2013

Classes de acordo com IAS 39

Ativos
Ativos em Gl

N&o correntes
AFDV

Emprést. e contas a receber

Correntes
Caixa e equivalentes de caixa
Clientes e out. contas receber

Inst. financeiros derivados

Ativos em ILD's

Correntes
Concedente - Estado - Conta a Receber

Clientes e out. contas receber

Total ativos financeiros

Notas

7.6.
7.7.

7.12.
7.10.
7.9.

6.1.
6.3.
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Empréstimos Ativos Ativos Passivos q
concedidos e financeiros JV  financeiros  financeiros JV p(aDsstir\?SS pasAst:zgz ﬁéo Total
contas a por via de disponiveis por via de q A ; -
receber resultados para venda resultados IREmSEEE IOEEETEE
323672 3383 32 11789 338 876
32 32
985 985
32 985 1017
103 103 103 103
220 569 10 804 231 373
3383 3383
323 672 3383 10 804 337 859
4974 605 87 4974 692
4973 985 4973 985
620 87 707
4 974 605 87 4974 692
5298 277 3383 32 11 876 5313568
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31 de dezembro de 2013

Classes de acordo com IAS 39

Passivos
Passivos de Gl

N&o correntes
Empréstimos obtidos

Forn. e outras contas a pagar

Correntes
Empréstimos obtidos

Forn. e outras contas a pagar

Passivos de ILD'S
N&o correntes

Empréstimos obtidos
Correntes
Empréstimos obtidos

Forn. e outras contas a pagar

Total passivos financeiros

Notas

7.14.1.

7.15.

7.14.1.

7.15.

6.5.

6.5.
6.4.
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Empréstimos Ativos Ativos Passivos Outros Ativos e
concedidos e financeiros JV  financeiros  financeiros JV " " .
. . Py . passivos passivos ndo Total
contas a por viade disponiveis por viade financeiros financeiros
receber resultados para venda resultados
2240 831 41 039 2281870
1467 414 1467 414
2906 2 906
1467 414 2906 1470320
742 872 742 872
30 545 38 133 68 678
773 417 38 133 811 550
4973 985 57 593 6 306 5037 884
4882 724 4882724
4882 724 4882724
91 261 91 261
57 593 6 306 63 899
91 261 57 593 6 306 155 160
4973 985 2298 425 47 344 7319 754
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A desagregacdo dos ativos e passivos financeiros ao justo valor por via de resultados, de
acordo com os niveis definidos na IFRS7, em 31 de dezembro de 2013, era a seguinte, sendo
que nao existem, a 31 de dezembro de 2014, nem ativos nem passivos desta natureza.

31 de dezembro de 2013

Classe de acordo com IAS 39 Notas Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Ativos financeiros

Qutros ativos financeiros

Ativos financeiros justo valor por via

de resultados 3383 3383

3383 3383

7.6 Ativos financeiros disponiveis para venda

A 31 de dezembro de 2014 e 2013 a rubrica de ativos financeiros disponiveis para venda tinha
a seguinte composicao:

Ativos disponiveis para venda Notas  31-dez-14 31-dez-13

Valores de aquisicdo

Metro Mondego 27 27
CVR 5 5
Pirites Alentejanas 1 1

33 33

Imparidades acumuladas

Pirites Alentejanas 1 1
13. 1 1

Valor liquido da participagéo

Metro Mondego 27 27
CVR 5 5
Pirites Alentejanas 0 0

7.5. 32 32

Estes instrumentos de capital proprio 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.

O Grupo REFER detém uma participacdo de 2,5% no Metro Mondego e 10 unidades de
participacdo na CVR — Centro para a Valorizagcao Residuos.
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7.7 Empréstimos e outras contas a receber —néo correntes

Os empréstimos e outras contas a receber ndo correntes sdo 0s seguintes:

Empréstimos e outras contas a receber Notas

Gastos a reconhecer

Empréstimos a associadas

Imparidades acumuladas 13.
7.5.

31-dez-14

966

966

Grupo REFER
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31-dez-13

985

19 148

- 19148
985

Os gastos a reconhecer respeitam fundamentalmente a valores suportados com dois contratos
sobre a utilizagdo de canais técnicos rodoviérios, um para 0s proximos 9 anos, no montante de
700 m€(2013: 779 m€ e outro para os préximos 19 anos, no montante de 246 m€(2013: 253

me€).

A variacdo ocorrida nas rubricas de Empréstimos a associadas e respetivas imparidades
decorre da alteracdo de perimetro de consolidacéo (notas 4 e 5).

7.8 Inventarios

A decomposicdo dos inventarios € a seguinte:

Descricao Notas
Matérias primas, subsidiarias e de consumo 7.8.1
Mercadorias
Produtos acabados 7.8.2
Produtos e Trabalhos em curso 7.8.3
Imparidades acumuladas em inventarios 13.

GESTAO INFRAESTRUTURA

31-dez-14

21 898
296
7282
57

- 2389

27 144

31-dez-13

20 203
305
2 467

- 391

22 584
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7.8.1 Matérias-primas, Subsidiarias e de Consumo
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Esta rubrica refere-se aos diversos tipos de materiais que séo incorporados na manutencéo de

infraestruturas.

A data de reporte das contas, foi efetuada inventariacao fisica, tendo como objetivo quantificar

0 ajustamento de perdas em inventario. Assim, as imparidades referem-se a:

° materiais 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;

* reducéo do valor recuperavel pela venda, utilizando como termo de comparac¢éo variacdo o
preco de mercado respetivo. e o valor pelo qual estes se encontram registados;

O custo dos referidos inventarios foi reduzido para o valor recuperavel pela venda.

Da andlise anterior resultou o reconhecimento da reversédo do ajustamento por imparidade dos

inventarios de 47 m€(2013: 62 m€).

O célculo do custo das matérias primas e mercadorias consumidas para 0s periodos em

andlise, é o seguinte:
Descrigcao
Existéncias Iniciais

Atividade de Gl
Atividade de ILD

Compras

Regulariza¢des

Existéncias Finais
Atividade de Gl

Atividade de ILD

Custo do consumo dos materiais

Notas 31-dez-14

20 509

6.2. 14 309
34 818

9451

22194

6.2. 16 782
38 976

5291

31-dez-13

20 741

14 750
35491

5848
124

20 508

14 309
34 817

6 646
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7.8.2 Produtos Acabados

A rubrica de produtos acabados diz respeito a terrenos e a fracdes destinadas a habitacdo e
ao comércio em Sines

Os movimentos verificados no exercicio respeitam a venda da fracdo AO, no Lote 13 de Sines
(nota 8) bem como a ajustamento entre a rubrica de concedente e produtos acabados.

Os testes de imparidade efetuados aos produtos acabados basearam-se na ponderacao dos
critérios:

Valor fixado para venda acordada de um imével em 2014 (Fracdo F- Sines);

Valores determinados por analise de mercado, nomeadamente o valor de m2 de &rea de
construcdo para os terrenos situados na da localidade em questédo (360 euros/m2);

Valores de venda considerados iguais aos iméveis vendidos com a mesma tipologia dos
imoveis em inventéarios.

Da apreciacdo efetuada na data do relato financeiro ndo foi detetado nenhum indicio de
imparidade dos inventarios, donde ndo houve necessidade de estimar novamente a respetiva
guantia recuperavel.

7.8.3 Produtos e Trabalhos em Curso

Relativamente aos Produtos e trabalhos em curso, o saldo desta rubrica respeita a gastos de
preparacdo de projetos de engenharia que a data de apresentacdo destas demonstracfes
financeiras, encontram-se ja formalizados em contrato de prestacdo de servigos.

7.9 Instrumentos Financeiros Derivados

O Grupo REFER utilizou até janeiro de 2014 instrumentos financeiros derivados com o
objetivo degerir os riscos financeiros a que se encontrava sujeito.

De acordo com as suas politicas financeiras, o0 Grupo REFER n&o utilizava derivados para
especulacao. Apesar dos derivados contratados corresponderem a instrumentos eficazes na
cobertura econémica de riscos, nem todos se qualificaram como instrumentos de cobertura
contabilistica de acordo com as regras e requisitos da IAS 39 (nota 2.2.6). Assim, optou-se por
considerar a carteira de derivados como de negociagdo e, consequentemente, ndo qualificar
nenhuma das posi¢des contratadas como instrumento de cobertura contabilistica.

De acordo com a IAS 39, os instrumentos que ndo se qualifiquem como instrumentos de
cobertura contabilistica sé@o classificados como derivados de negociagao na categoria de ativos
e passivos financeiros ao justo valor através de resultados. Os derivados de negociagédo séo
registados na Demonstracdo da Posicdo Financeira pelo seu justo valor e as variac6es do
mesmo sdo reconhecidas em resultados financeiros.

Em janeiro de 2014, no &mbito do processo de renegociacdo das carteiras de derivados das
empresas do setor empresarial do Estado liderado pelo IGCP, o Grupo REFER liquidou
antecipadamente o Ultimo swap, contratado com o Bank of America Merril Lynch. O impacto do
cancelamento desta operagéo originou o recebimento liquido de 3.417 m€ .

Apresenta-se de seguida o justo valor dos derivados existentes no final de 2014 e 2013:
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- . o Justo Valor (€) Variagcéo Justo Valor Montante
nstrumento 0 o5 dez 14/ dez 13 (€ Nominal i
Coberto Cobertura Descricao . . € : Maturidade
Ativo Passivo <0 >0 27-jan-14
Dual Range [(10Y GBP-10Y EUR
0, - -
Eurobond 05/15 100% Spread) e (10Y-2Y EUR Spread)] 3417 150 16-03-2015
Nota 7.5./ Notal6. 3417 150
31 de dezembro de 2013
e ] % Justo Valor (€) Variagao Justo Valor Montante
nsirumento ° e dez 13/ dez 12 (€ Nominal i
Coberio Cobertura Descri¢do (€) Maturidade
Ativo Passivo <0 >0 dez-13
Schuldshein West o Digital Cap (Stibor 12m <6,25%;Euribor
LB 100% 4 5m < 6,25%; Eur 6m < 6.00%) 200 08-10-2012
LBSCh“'dShe'” West Cap KO (Eur 6m < 6%) 200 08-10-2012
Dual Range [(10Y GBP-10Y EUR
0, - -
Eurobond 05/15 100% Spread) e (10Y-2Y EUR Spread)] 3383 5834 150 16-03-2015
Eurobond 05/15 Plain vanilla - 15824 150 16-03-2015
Eurobond 05/15 Plain vanilla 15873 150 16-03-2015
Eurobond 05/15 10Y-2Y EUR Spread Rib 25 266 300 16-03-2015
Eurobond 06/21 100% Cap KO (Eur 12m < 7%) 1377 500 13-12-2021
Eurobond 06/26 50% Cap KO (Eur 12m < 6.50%) - 420 200 16-11-2026
Nota 7.5./ Notal6. 3383 - 16 244 48 350 1850
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7.10 Clientes e Outras Contas a Receber
Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13
Clientes 7.10.1 71198 183 063
Outras contas a receber 7.10.2 35217 37 235
Estado e outros entes publicos 7.10.3 4 455 5635
Acréscimos de rendimento 7.10.4 2 804 4 688
Gastos a reconhecer 420 752

7.5. 114 094 231373

Os saldos de clientes e outras contas a receber constituem saldos correntes, pelo que se
aproximam do seu justo valor.

7.10.1 Clientes

Os clientes decompfem-se em:

Clientes Notas  31-dez-14 31-dez-13
Outras entidades relacionadas 20.3. 43 202 166 871
Diversos 29 891 17 760
Entidades associadas ou conjuntamente controladas 20.2. 13
Imparidades acumuladas 13. - 1895 - 1581
71198 183 063

Os débitos a clientes - outras entidades relacionadas (CP e CP CARGA) e clientes
diversos (Fertagus e Takargo), incluem essencialmente as taxas de utilizacdo cobradas as
entidades que utilizam as infraestruturas, e também os débitos efetuados aos operadores pelos
servigos prestados no ambito da atividade comercial, manobras, capacidade pedida e néo
utilizada, estacionamento de material circulante e outros servicos.

A significativa diminuicdo entre 2013 e 2014, do valor de clientes - outras entidades
relacionadas é decorrente do pagamento por parte da CP da quase totalidade da divida,
fixando-se em 15.253 m€ (146.161 m€ em 2013) no final de 2014. Parte significativa do
recebimento da CP ocorreu em dezembro de 2014, resultado de encontro de contas e acordo
de regularizacdo de saldos, onde cada uma das empresas fez concessdes para que fossem
regularizados os saldos e naturezas em divergéncia, a maioria dos quais com antiguidade que
reportava a 2012 (nota 20.3).
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7.10.2 Outras Contas a Receber

O saldo das outras contas a receber decompde-se em:

Outras contas areceber Notas  31-dez-14 31-dez-13
Diversos 36 706 38831
Entidades associadas ou conjuntamente controladas 20.2. 391 98
Outras entidades relacionadas 20.3. 103 168
Imparidades acumuladas 13. - 1983 - 1862
35217 37 235

Na rubrica de outras contas a receber — diversos respeita, entre outras, as seguintes
realidades:

- 13.712 m€(13.672 m€ em 2013) é valor a receber do Municipio de Aveiro, sendo 13.350 m€
do protocolo para a Constru¢cdo da Nova Estacdo Ferrovidria — Interface Rodo ferroviéario,
Requalificagdo Urbana da Zona Envolvente cuja antiguidade é de 2011 e 362 m€ do Protocolo
de Guarnecimento de 2 PN’s na Linha do Vouga, sendo que estao por receber os valores deste
protocolo desde 2007 até final de 2014;

- 11.275 m€ (12.159 m€ referentes a protocolos com diversos municipios, de onde se
destacam (Viana do Castelo, Sintra, Cascais, Funddo e Coimbra) com vista a construcéo e
requalificacéo de vérias infraestruturas.

- 2.680 m€ sdo do pagamento a Autoridade Tributaria e Aduaneira (ATA), referente ao
diferendo com esta entidade, no ambito de inspecéo tributaria relativa a IVA de 2006 (2013:
2.816 m€). A variacéo entre 2014 e 2013, de 137 m€, é resultado do deferimento parcial em
deciséo final do recurso ocorrido em junho de 2014. Face ao indeferimento do montante
remanescente, o Grupo, mantendo a convic¢do de que agiu de forma correta e de acordo com
0 normativo legal em vigor a data das operagbes em causa, instaurou impugnacéo judicial em
Setembro de 2014, ndo existindo a data de aprovacdo das demonstracdes financeiras
consolidadas de 2014, resultado final sobre esta agéo judicial;

- inclui ainda valores de expropriagdes colocados a ordem dos Tribunais, até decisao
conclusiva dos referidos processos de expropriacao, que totalizam 427 m€ ;

- pela aplicagdo do Regulamento n°® 473/2010 de 6 de maio de 2010, referente ao regulamento
de Melhoria de Desempenho encontra-se registado o valor de 80 m€ (68 m€ em 2013)
referente ao prémio calculado no corrente ano e a distribuir pelos operadores.

As imparidades acumuladas de outras contas a receber sao de 1.983 m€ , cujo reforco, apés
andlise efetuada a probabilidade de cobranca de saldos, foi de 121 m€ (nota 13). Refira-se, em
relagdo a analise de probabilidade de cobrancas, que é considerado que os valores devidos
por Municipios, Autarquias e outras entidades publicas ou com participacdo direta ou indireta
do Estado, tém probabilidade de recuperacéo total. Nestas situacdes encontra-se por receber
27.393 m€, dos quais 27.036 m€ tém uma antiguidade de saldo superior a 720 dias.
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Também os saldos por receber, e objeto de processo em contencioso, sdo considerados com
probabilidade de recuperacdo total por terem por base operacSes devidamente
contratualizadas ou legitimamente reembolsaveis. Estdo nesta situacdo saldos que totalizam
787 m€ . A excecdo existe em relacdo a processos com trés entidades e cujo saldo totaliza
1.392 m€ reconhecidos na totalidade em imparidade, decomposto em 1.363 m€ referentes a
empresa 02, 22 m€ da Aetur e 7 m€ da Benaterras.

Por natureza de contas a receber, as imparidades em 31 de dezembro de 2014 estédo
decompostas da seguinte forma:

i. Situacdes em processo de contencioso 1.393 m€
i. Situacdes de insolvéncia ou de entidades encerradas 126 m€
iii.  SituacBes cuja divida vencida é superior a 720 dias 464 m€

Total de imparidades acumuladas: 1.983 m€

7.10.3 Estado e Outros Entes Publicos
Esta rubrica é composta por:

- IVA arecuperar no montante de 4 m€ , que resulta do apuramento de IVA relativo ao més de
dezembro de 2014 e ja utilizado nos apuramentos de janeiro de 2015;

- Seguranca Social no montante de 153 m€, que se justifica por a REFER ser entidade
centralizadora, e neste ambito, substituir-se temporariamente a Seguranca Social, pelo
pagamento devido aos trabalhadores na situacdo de baixas/licencas médicas;

7.10.4 Acréscimos de Rendimentos

A rubrica de acréscimos de rendimentos refere-se a rendimentos operacionais que a data de
encerramento de 2014 ainda ndo tinham sido objeto de faturacdo, onde se destaca o0s
montantes da energia de tracéo no valor de 1.712 m€ (3.868 m€ em 2013).Parte deste valor ja
foi faturado em 2015.

7.11 Imposto sobre o rendimento

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013 os valores a receber / (a pagar) relativos a imposto sobre
o rendimento, sao:

IRC 31-dez-14 31-dez-13

A recuperar 663 2422
A pagar - 2127 - 7500
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Imposto sobre o rendimento reconhecido na Demonstragcéo dos Resultados:

Impostos do exercicio S e

Corrente - 11 050 - 8668
Diferido 34 635 13 390
23585 4722

Imposto sobre o rendimento reconhecido na Demonstragcdo do Rendimento
Integral:

Impostos do exercicio 31-dez-14 31-dez-13

Diferencas de transicao - 26 260
- 26 260

A diferenca de transicdo evidenciada em 2013 respeitava ao imposto a pagar em 2014,
decorrente da variagcdo patrimonial positiva, relativa a alteragdo de normativo contabilistico em
2010, conforme legislacdo fiscal, que veio determinar a tributacdo dessas variagcbes em cinco
anos (de 2010 a 2014).

Reconciliagéo da taxa efetiva de imposto

Taxa 31-dez-14 Taxa 31-dez-13

Resultados antes de imposto 118 373 96.325
Taxa nominal de imposto 24.5% 29001 g 504 25 526
Variagdes patrimoniais positivas -17,8% - 21116 5379 - 22840
Imparidades e ProvisGes a acrescer 7.7% -9116 4 794 - 1603
Subcapitalizagéo -14,9% - 17 694 -18,4% - 17712
Outras diferencas tributaveis -0,5% - 612 49 - 413
Imparidades e Provisdes a deduzir 0,2% 203 1,6% 1550
Outras diferencas dedutiveis 0,2% 272 g 9n 859
Prejuizos fiscais 10,6% 12550 11 g9 11 342
Derrama estadual -3,7% - 4327 309 - 2879
Tributagdes autbnomas -0,2% - 211 -0,3% - 262
Diferenca de taxa 0,0% -0,1% - 127
Dif. temporarias que ndo originaram impostos diferidos 0,0% -2,2% - 2109
Impostos diferidos 29,3% 34635 1399 13390
Imposto sobre o rendimento do exercicio: 19,9% 23 585 4,9% 4722

imposto corrente - 11 050 - 8668

Imposto diferido 34 635 13 390
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Movimentos ocorridos nas rubricas de ativos e passivos por impostos diferidos:

31 de dezembro de 2014 _Impacto na DPF
(impostos diferidos)
Saldo Efeito em Efe“c.’ em Saldo . .
o . capitais s Ativos Passivos
inicial resultados L final
proprios
Diferencas temporaérias

Ajustamentos de clientes 48 17 65 65

Beneficios de emprego 346 346 346

Ajustamentos de transigdo - 26 257 26 257

Prop. de investimento 111 20 131 131

Inventarios 1 425 426 426

Prejuizos fiscais (*) 14 700 7632 22 332 22 420

Outros ajustamentos 40 40 40

Mais valias internas - 102 - 102 102
- 11397 34 635 23238 23428 102

(*) A diferenca entre o efeitos nos resultados e base do imposto diferido (88 m€ resulta da
imputacdo do referido valor a Goodwill, aquando da aquisi¢céo da GIL.

31 de dezembro de 2013 _Impacto na DPF
(impostos diferidos)
Saldo  FEfeitoem CofoeM 40 : :
T capitais 5 Ativos Passivos
inicial resultados A final
proprios
Diferengas temporérias

Ajustamentos de clientes 78 - 30 48 48

Outras 144 - 144

Ajustamentos de transi¢édo 9 - 6 - 26 260 - 26 257 3 26 260

ANCDV 700 - 700

Prop. de investimento 25 86 111 111

Inventarios 1 1 1

Prejuizos fiscais 516 14 184 14 700 14 700

1472 13391 - 26 260 - 11397 14 863 26 260
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Outras diferencas temporarias que néo originam impostos diferidos

Em 31 de dezembro de 2014 existem outras diferencas temporarias dedutiveis para as quais
ndo sao esperadas reversées em exercicios futuros, ndo originando, por isso, a constituicdo de
impostos diferidos ativos. Salientam-se as imparidades existentes sobre outras contas a
receber e inventéarios (nota 9).

Os prejuizos fiscais passiveis de eventual deducdo aos lucros tributaveis de exercicios futuros,
de acordo com a legislacéo fiscal, sdo os seguintes:

. . Base de .
E
xercicios Data limite de Montante imposto Sem expetatl\!a
reporte diferido de recuperagéo
2009 2015 238 059 99 372 138 687
2011 2015 80 104 420 79 684
2012 2017 3481 2911 570
2013 2018 8 434 4063 4371
330078 106 766 223312
7.12 Caixa e Equivalentes a Caixa

Os componentes de caixa e seus equivalentes evidenciados na Demonstracdo dos Fluxos
de Caixa Consolidada para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 encontram-se
reconciliados com os montantes apresentados nas rubricas da Demonstracdo da Posicao
Financeira.

Descrigdo Notas 31-dez-14 31-dez-13
Outras aplicagbes 65 392 98 630
Depositos bancarios 28 521 4444
Numerario 35 29
Caixa e Equivalentes na Demonstragéo da Posic&o Financeira 6.5 93 948 103 103
Cheques em transito -1 - 6822
Caixa e Equivalentes na Demonstragéo dos Fluxos de Caixa 93 937 96 281

A rubrica Outras aplicac¢@es inclui, essencialmente, diversas aplicacdes financeiras no IGCP,
em cumprimento do estabelecido no Principio de Unidade de Tesouraria do Estado.
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7.13 Capital

O capital social tem a forma juridica de Capital Estatutario, integralmente detido pelo Estado
Portugués, ndo sendo assim representado por acdes ou qualquer outro tipo de titulos.

Em 2014, o capital estatutario da REFER foi reforcado em 1.034.800 m€, como se mostra de
seguida, (2013: reforco do capital social em 21.000 m€ passando o mesmo a ascender a
1.486.000 m€.

Descricao Montante
Aumentos de capital em numeréario (mar / jun/ jul / ago / set / out) 239 744
Aumento de capital por conversdo de créditos (mai /nov) 795 056
1034 800

Os aumentos de capital destinam-se na totalidade ao financiamento da atividade em
investimento da infraestrutura de longa duracao, o que implicou uma redugao dos empréstimos
canalizados para o financiamento desta atividade, com a consequente redugdo dos juros
imputados a concessao no periodo em analise.
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7.14 Empréstimos Obtidos

7.14.1 Dividas ainstituicdes de crédito e outras entidades

Os empréstimos correntes e ndo correntes para financiamento da Atividade de Gestéo de
Infraestrutura sdo os seguintes:

Empréstimos Notas  31-dez-14 31-dez-13

N&o correntes

Empréstimos obrigacionistas 497 375 1096 461

Empréstimos Estado 639 554 370954
Financiamentos bancarios 18834
7.5. 1155 763 1467 414
Correntes
Empréstimos Estado 802 908 736 051
Empréstimos obrigacionistas 599 896
Financiamentos bancérios 10370 6 822
7.5. 1413174 742 872

2568 937 2 210 286

Em 2014 a rubrica de empréstimos correntes inclui o montante de 20 milhGes € (23,7 milhdes
€ em 2013) referente a juro corrido e gastos a reconhecer de empréstimos afetos a Gestéo de
Infraestrutura, por via do reconhecimento do gasto amortizado.
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7.14.2 Termos e prazos de reembolso dos empréstimos

Termos e prazos de reembolso dos empréstimos para financiamento de gestédo da infraestrutura a 31 de dezembro de 2014

Data de Montante Capital em Amortizagéao Pagamento Taxa de

Designacéo . P
assinatura (euros) divida Data inicial ~ Datafinal  Periodicidade de Juros Juro

Sem Aval do Estado

REFER Eurobond 2005/2015 (1) 16-03-2005 600 000 600 000 16-03-2005  16-03-2015 Bullet 16-mar 4,00%
REFER Eurobond 2006/2021 (1) 30-11-2006 500 000 500 000 13-12-2006  13-12-2021 Bullet 13-jan 4,25%
Empréstimo estado portugués 15-02-2012 75 000 8860 31-05-2013  30-11-2016 Semestral 31-mai 31 nov 1,83%
Empréstimo estado portugués 06-03-2012 198 400 148 800 31-05-2013  30-11-2016 Semestral 31-mai 30 nov 3,25%
Empréstimo estado portugués 26-06-2012 118 284 88 713 31-05-2013  30-11-2016 Semestral 31-mai 30 nov 2,74%
Empréstimo estado portugués 26-06-2012 152 436 114 327 31-05-2013  30-11-2016 Semestral 31-mai 30 nov 1,83%
Empréstimo Estado Portugués 03-10-2012 206 246 154 684 31-05-2014  30-11-2017 Semestral 31-mai 30 nov 1,76%
Empréstimo Estado Portugués 03-10-2012 49 960 37470 31-05-2014  30-11-2017 Semestral 31-mai 30 nov 1,59%
Empréstimo Estado Portugués 24-05-2013 282 937 282937 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 2,10%
Empréstimo Estado Portugués 06-06-2013 21723 21723 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 2,27%
Empréstimo Estado Portugués 03-09-2013 23394 23394 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 2,35%
Empréstimo Estado Portugués 06-09-2013 102 488 102 488 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 2,44%
Empréstimo Estado Portugués 30-09-2013 20 000 20000 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 2,15%
Empréstimo Estado Portugués 14-11-2013 37 000 37000 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 1,86%
Empréstimo Estado Portugués 27-11-2013 293 000 293000 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 1,88%
Empréstimo Estado Portugués 09-12-2013 24 000 24000 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 1,96%
Empréstimo Estado Portugués 05-05-2014 15 000 15000 31-05-2015 30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 2,43%
Empréstimo Estado Portugués 28-05-2014 15 000 15000 31-05-2015 30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 2,33%
Empréstimo Estado Portugués 30-06-2014 20 000 20000 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 2,22%
Empréstimo Estado Portugués 29-08-2014 14 000 14000 31-05-2015 30-11-2020 Semestral 31-mai 30 nov 2,010%
BEI1T 17-11-1997 9976 2328 15-12-2002 30-06-2017 Semestral 15-jun 15dez 5,970%
BEI2T 02-03-1998 8978 2008 15-12-2002  30-06-2017 Semestral 15-jun 15dez 5,130%
BEI3T 17-11-1997 9976 1663 15-12-2002 30-06-2017 Semestral 15-jun 15dez 1,827%
BEI4T 02-03-1998 8 480 1413 15-12-2002 30-06-2017 Semestral 15-jun 15dez 1,827%
BEIS5T 17-11-1997 9976 1663 15-12-2002 30-06-2017 Semestral 15-jun 15dez 0,212%
BEI6T 02-03-1998 8 480 1413 15-12-2002  30-06-2017 Semestral 15-jun 15dez 0,212%
CBI 30-12-1999 81 055 18 705 15-12-2002  30-06-2017 Semestral 15-jun 15dez 0,273%
Total 2 550 589

(1) Total ao custo efetivo 2548 837
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Termos e prazos de reembolso dos empréstimos para financiamento de gestéo da infraestrutura em 31 de dezembro de 2013

Amortizacao

Designagio Da_ta de Montante Cap,it_al em Pagamento Taxa de
assinatura (euros) divida Datainicial  Datafinal Periodicidade de Juros Juro

Sem Aval do Estado

REFER Eurobond 2005/2015 (1) 16-03-2005 600 000 600 000 16-03-2015 Bullet 16-mar 4,00%
REFER Eurobond 2006/2021 (1) 30-11-2006 500 000 500 000 13-12-2021 Bullet 13-jan 4,25%
Empréstimo estado portugués 26-06-2012 149 719 25981 31-05-2013  30-11-2016 Semestral 31-mai 30-nov 1,83%
Empréstimo Estado Portugués 03-10-2012 202 641 202 641 31-05-2014  30-11-2017 Semestral 31-mai 30-nov 1,76%
Empréstimo Estado Portugués 03-10-2012 49 960 49960 31-05-2014  30-11-2017 Semestral 31-mai 30-nov 1,59%
Empréstimo Estado Portugués 24-05-2013 282 937 282937 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30-nov 2,10%
Empréstimo Estado Portugués 06-06-2013 21723 21723 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30-nov 2,27%
Empréstimo Estado Portugués 03-09-2013 23394 23394 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30-nov 2,35%
Empréstimo Estado Portugués 06-09-2013 102 488 102 488 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30-nov 2,44%
Empréstimo Estado Portugués 30-09-2013 20 000 20 000 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30-nov 2,15%
Empréstimo Estado Portugués 14-11-2013 37 000 37000 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30-nov 1,86%
Empréstimo Estado Portugués 27-11-2013 293 000 293 000 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30-nov 1,88%
Empréstimo Estado Portugués 09-12-2013 24 000 24 000 31-05-2015  30-11-2020 Semestral 31-mai 30-nov 1,96%
BCP/Millenium 17-02-1999 4240 171 ago-12 fev-14 Semestral fev. ago. Eur 6M+0,875%

Total 2183 295

(1) Total ao custo efetivo 2179 755
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7.14.3 Financiamento a taxa fixa

Apresenta-se de seguida o justo valor dos financiamentos a taxa fixa, a data de 31 de
dezembro de 2013:

Financiamentos a Taxa Fixa - Justo Valor
31 de dezembro de 2014

Designacéo n:)/ranli?\ral Cagii\tiaé:m Justo Valor Taxa de juro
Eurobond 05/15 600 000 600 000 600 796 4% fixa
Eurobond 06/21 500 000 500 000 410 256 4,25% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 12/17 118 359 118 359 112 747 1,83% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 12/17 202 641 202 641 192 741 1,76% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 12/17 49 960 49 960 47 344 1,59% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 13/20 282 937 282 937 181 862 2,10% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 13/20 21723 21723 14 088 2,27% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 13/20 23 394 23394 13 587 2,35% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 13/20 102 488 102 488 59 813 2,44% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 13/20 20 000 20 000 11 491 2,15% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 13/20 37 000 37 000 20922 1,86% Fixa
Empréstimo Estado Portugués 13/20 293 000 293 000 165 866 1,88 % Fixa
Empréstimo Estado Portugués 13/20 24 000 24 000 13 646 1,96 %Fixa
BEI1T 9976 2328 2502 5,97%Fixa
BEI2T 8978 2008 2 157 5,13%Fixa
BEI3T 9976 1663 1703 1,827%Fixa
BEI4T 8 480 1413 1440 1,827%Fixa

2282914 1852961
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7.15 Fornecedores e Outras Contas a Pagar

Esta rubrica engloba os seguintes montantes:

Descricéo Notas  31-dez-14 31-dez-13

N&o correntes
Rendimentos a reconhecer 7.15.1 2282 2907
7.5. 2282 2907

Correntes

Acréscimos de gastos 7.15.2 18 374 16 176
Fornecedores 7.15.3 18 312 21 355
Adiantamentos por conta de vendas 7.15.4 17 252 17 281
Estado e outros entes publicos 7.15.5 8831 7 780
Outras contas a pagar 7.15.6 3387 3874
Rendimentos a reconhecer 7.15.1 2276 2212
7.5. 68 432 68 678
70714 71585

7.15.1 Rendimentos a reconhecer

A rubrica de rendimentos a reconhecer inclui os valores faturados no inicio dos periodos
respetivos, de acordo com 0s contratos com operadoras de telecomunicacdes e outras
entidades, tendo por objeto:

e cedéncia, aluguer e manutencao de fibra 6tica;
e aluguer e gestdo de circuitos de transmissao.
Encontram-se incluidos nos rendimentos a reconhecer, os valores faturados e recebidos de:

e 377 m€ (641 m€ em 2013) que serdo integrados em resultados, na propor¢cdo das
respetivas amortizagfes, do estabelecimento industrial de creosotagem de travessas
de madeira, integrada em ativo fixo tangivel em 2007;

e 103 m€ (136 m€ em 2013) referentes aos contratos de concessdo de terrenos,
edificios e espagos comerciais

e 13 m€ (8 m€ em 2013) de publicidade ;

e 30 m€ (28 m€ em 2013)de contratos de aluguer de espacos.
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7.15.2 Acréscimos de Gastos

A rubrica de acréscimos de gastos regista as responsabilidades com férias e subsidio de
férias de 2014, devidas em 2015, que representa 51% do saldo de 2014 (60% do saldo em
2013). Regista também a comparticipagdo ao IMT — Instituto da Mobilidade e dos Transportes,
I.P., pela taxa devida ela REFER ao regulador, referente aos anos de 2013 e 2014, no valor de
2.933 m€ (1.466 m€ em 2013) e ainda gastos diversos de 2014 néo faturados pelos respetivos
fornecedores até final do respetivo exercicio.

7.15.3 Fornecedores

A decomposicéo da rubrica de fornecedores apresenta-se de seguida:

Fornecedores Notas  31-dez-14 31-dez-13
Gerais 10 910 13829
Outras entidades relacionadas 20.3. 3539 3505
Faturas em rececao e conferéncia 3189 3555
Retencéo de garantias 674 465
Entidades associadas ou conjuntamente controladas 20.2. 1
18 312 21 355

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

O valor de faturas em rececéo e conferéncia € respeitante a servicos e bens cuja prestacdo ou
fornecimentos, respetivamente, se encontravam efetuados até final do corrente exercicio, mas
cujas faturas ainda ndo tinham sido recebidas, ou, tendo-o sido, ndo foram alocadas as
entidades respetivas por ndo terem sido rececionadas tempestivamente.

7.15.4 Adiantamento por conta de vendas

Os adiantamentos por conta de vendas, é constituido em cerca de 93% (89% em 2013) pelo
valor de um contrato de promessa de compra e venda, assinado em 28/07/2000, sobre o direito
de superficie de terreno de dominio publico ferroviario em Gaia, Porto, e cuja escritura ainda
ndo se concretizou por ndo estarem reunidas as condi¢Bes de concretizacdo da operacdo. Por
este fato foi o referido contrato objeto de posteriores adicionais, mantendo-se em vigor. Em
2014, ao abrigo deste contrato e respetivos adicionais foi recebido, a titulo de reforco de sinal,
o valor de 649 m€ .
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7.15.5 Estado e Outros Entes Publicos

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

Estado e outros entes publicos Notas 31-12-2014 31-12-2013
IVA 5782 4587
Contribuig8es para a segurancga social e CGA 1849 1906
IRS 1195 1282
Outros impostos 5 5
8 831 7780

Os saldos de IRS e contribui¢cbes para a seguranc¢a social e CGA, sé@o os correspondentes
ao processamento dos vencimentos de dezembro de 2014, ja regularizados em janeiro de
2015. O aumento desta rubrica é explicado na sua maioria pelo apuramento do IVA de
novembro de 2014. A data de apresentacdo das demonstracdes financeiras, o valor do IVA

encontra-se regularizado, com o pagamento efetuado em janeiro de 2015.
7.15.6 Outras conta a pagar

Os saldos evidenciados como outras contas a pagar sdo decompostos em:

Outras contas a pagar Notas  31-dez-14 31-dez-13
Diversos 3378 3873
Entidades associadas ou operacdes conjuntas 20.2 9
Outras entidades relacionadas 20.3. 1
3387 3874

As outras contas a pagar — diversos incluem, entre outros:
- Dividas a fornecedores de investimentos, no valor de 155 m€ (1.042 m€ em 2013);

- Valor a liquidar a tribunais devido, entre outros, processos de expropriacdes que ascendem a
cerca de 314 m€ (307 m€ em 2013).

- Dividas a consultores e assessores no montante de 20 m€ (35 m€ em 2013);

- Valores de caucdes dos espacos sub-concessionados no montante de 727 m€ (674 m€ em
2013).
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7.16 Provisdes

O movimento ocorrido nas provisées durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2014 e
31 de dezembro de 2013 foi o seguinte:

Processos

Provisdes Notas judiciais Outras Total
01-01-2014 21 323 122 21 445
Reforgos 12. 5445 5445
Utilizagao - 122 - 122
Reverséo 12. - 2433 - 2433
31-12-2014 24 335 24 335
01-01-2013 15 249 1302 16 551
Reforgos 12. 15 495 122 15617
Utilizagao - 2077 - 1145 - 3222
Reverséo 12. - 7344 - 157 - 7501
31-12-2013 21 323 122 21 445

Os movimentos ocorridos nos processos judiciais refletem a estimativa de perdas efetuadas
pelo Grupo REFER relativos a processos civeis e processos de relagdes de trabalho, em
curso, onde é expectavel que venham a ocorrer perdas futuras para o Grupo. A confirmacéo,
ou ndo, da liquidacao desta responsabilidade esta dependente da decisao judicial final de cada
um dos processos.

Os movimentos ocorridos em outras provisdes resulta da aplicagdo da IFRS 11, no ambito da
qual o Grupo identificou o investimento do AVEP como sendo uma operag¢éo conjunta na qual o
Grupo responde solidaria e ilimitadamente pelas responsabilidades contraidas por aquele
Agrupamento.

Em 31 de dezembro de 2013 o valor de 122 m€ respeitava a quota-parte das eventuais perdas
a suportar pelo Grupo, caso o AVEP ndo conseguisse satisfazer as obrigacdes assumidas com
outras entidades (nota 7.4. e 12).

7.17 Subsidios

Os subsidios evidenciados nesta rubrica correspondem a montantes recebidos do FEDER pela
GIL, que se destinaram ao financiamento da constru¢do da Gare Intermodal da Estacdo do
Oriente. Os mesmos sdo imputados numa base anual a resultados com base na estimativa de
vida 0til da Gare Intermodal da Estacdo do Oriente.
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8. Vendas e Prestacdes de Servi¢cos

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

Descrigcao Notas  31-dez-14 31-dez-13
Utilizagdo de canais (Tarifas) 75 226 71930
Concedente Estado-Rédito ILD 18. 18 306 20770
Gestéo Imobiliaria/Espagos comerciais 10 856 10 366
Telecomunicacdes 9 142 8 155
Energia de Tragao 5074 5302
Manobras/Estac. Material Circulante 3095 2934
Servigos de engenharia transporte 1494 1844
Capacidade Pedida N&o Utilizada 1337 1999
Tecnologias de informagéo 541 421
Aluguer de espacos 329 326
Terminais 285
Vendas de produtos acabados 7.8.2 143
Atravessamentos 124 89
Melhoria de desempenho 114 78
Conservagdo de Ramais Particulares 65 64
Mercadorias 6 7
Qutros servigos 613 369
126 750 124 654

Os montantes registados em Concedente Estado — Rédito ILD correspondem aos trabalhos
internos debitados a atividade em investimento de Infraestruturas de Longa Duracgdo (nota 18).

Nesta rubrica encontra-se igualmente registado os rendimentos associados as prestacdes de
servigos faturados de acordo com o Diretdrio da Rede, documento produzido em consonancia
com o Decreto-Lei n.° 270/2003 de 28 de outubro, republicado pela Decreto-Lei n,° 231/2007 de 14 de
junho, e alterado pelo Decreto-Lei n® 151/2014, de 13 de outubro.

Dos referidos rendimentos destacam-se os decorrentes da utilizacdo da infraestrutura pelos
operadores ferroviarios, sendo a respetiva valorizacdo efetuada por aplicagdo das tarifas de
servicos essenciais, calculadas conforme metodologia inscrita no Regulamento 630/2011, de 5
de dezembro, publicado pela Unidade de Regulacdo Ferroviaria do IMT.

Destacam-se ainda os servigos adicionais prestados pelo Grupo a operadores ferroviarios que
o solicitem, nomeadamente a disponibilizagdo de energia elétrica para tracdo, realizacao de
manobras e estacionamento de material circulante.

Adicionalmente, integrados no item de Outros servi¢cos, encontram-se 0s servicos auxiliares
prestados a operadores ferroviarios que o solicitem, designadamente os abastecimentos de
gaséleo, de agua, o tratamento comercial de mercadorias e a limpeza de carruagens. Na
sequéncia da publicacao da Decisdo URF 1/2012 em 14 de setembro de 2012, foram incluidos
na 12 Adenda ao Diretério da Rede 2013 os servicos auxiliares de fornecimento de informacdes
de natureza comercial, disponibilizacdo de instalacdes operacionais em estacdes e
disponibilizacao de espacos para instalagdo de equipamentos em areas comuns das estacoes.
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A faturacdo dos servicos essenciais, adicionais e auxiliares prestados, é estabelecida
mensalmente aos operadores CP, CP CARGA, Fertagus, Takargo e Comsa.

O incremento de 4,6% verificado na rubrica Utilizacdo de Canais deve-se ao efeito conjugado
do aumento da utilizac&o da infraestrutura e do aumento de 2% na tarifa base.

O segmento de mercadorias foi 0 que registou maior crescimento (13,5%) na utilizacdo da rede
(2014: 8.594 m€ , 2013: 7.568 m€), enquanto o segmento de passageiros registou um
incremento 3,4% (2014: 65.102 m€; 2013: 62.939 m€).

Nos montantes registados em Gestdo Imobiliaria/Espacos Comerciais estdo incluidos os
valores referentes ao arrendamento de espacos, subconcessdes, aluguer de estacionamento,
gestdo de empreendimentos e publicidade. O valor da gestdo de empreendimentos
corresponde a comparticipagdo de despesas comuns que incluem, as despesas de gestéo e
manutencédo de empreendimentos.

As Telecomunicag¢des englobam a prestacéo de servicos de telecomunica¢des convencionais
ao mercado geral, as prestacdes de servicos de aluguer, manutencdo e outros servigcos
associados a fibra Gtica, servicos de aluguer de redes virtuais privativas (netrail VPN) e
transmissdes ndo estruturadas (carrier ethernet e gigabit ethernet), acesso a internet e servi¢cos
de aluguer de circuitos digitais.

Os montantes registados em Servi¢cos de Engenharia de Transporte englobam as atividades
relacionadas com o planeamento de sistemas de transportes.

A rubrica Terminais engloba, entre outros, 281 m€, referente a prestacdo de servicos de
movimentos expedidos e recebidos nos terminais faturados a CP CARGA. Este valor
corresponde a faturacéo iniciada em 1 de dezembro de 2014, na sequéncia da integracdo dos
terminais de mercadorias (nota 6.1.1).

A venda de produtos acabados respeita a alienagcdo de uma fragcao de Sines (AO do Lote 13),
conforme explicado na nota 7.8.2

9. Subsidios a Exploracéo

Através da Resolugdo de Conselho de Ministros 52/2014, de 29 de agosto, foram atribuidos
40.493 m€ (2012: 43.700 m€), a titulo de indemniza¢cBes compensatdrias, e que se encontram
reconhecidos nesta rubrica.
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10. Fornecimentos e Servi¢cos Externos

Os fornecimentos e servi¢cos externos em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de
2013 séo os que segue:

Descricao 31-dez-14 31-dez-13
Subcontratos 56 791 55 958
Eletricidade 11 262 11 763
Vigilancia e seguranca 5173 4 857
Limpeza, higiene e conforto 2182 2259
Trabalhos especializados 2002 1919
Rendas e alugueres 1877 2750
Conservagéo e reparacao 1167 1996
Combustiveis 1136 1212
Comunicagbes 915 268
Licencas Software 866 925
Seguros 793 836
Agua 651 692
Transportes de pessoal 572 661
Deslocag6es e estadas 440 342
Portagens 328 279
Outros inferiores a 300 m€ 1157 1430
Fornecimentos e Servi¢cos Externos 87 312 88 147

A rubrica de fornecimentos e servigos externos decresceu face ao periodo homélogo 835
m€.

Os subcontratos referem-se essencialmente a subcontratagdo dos servicos de manutencgdo
de via, sinalizacéo e catendria representando estes cerca de 65% do total dos fornecimentos
e servigos externos.

No que respeita aos gastos com vigilancia e seguranca a variagdo no periodo decorre
essencialmente da atualizacédo de valores contratuais.

Em trabalhos especializados encontram-se reconhecidos gastos com:

e Consultorias de desenvolvimento da inovacgéo e investigacfes ferrovidrias nacionais e
europeias, cartografia digital, relatérios do Instituto Superior Técnico — 213 mg;

e gestdo de residuos, protocolos de biodiversidade e assessoria na area de ruido— 183
meE.

e implementacdes de solugbes informaticas - 175 m&;

sociedades de advogados - 152 m€;

relatorios de fundos de coesdo , gestdo e monitorizacao da frota automovel, clipping e

monitorizacao, digitalizacdo e arquivo de faturacao de terceiros — 133 m€.

As rendas e alugueres incluem 1.506 m€ (1.691 m€ em 2013) relativos a locagbes
operacionais de viaturas e 234 m€ (141 m€ em 2013) com locacdes operacionais de
equipamentos administrativos.
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Os pagamentos minimos futuros de locacéo, ndo cancelaveis, relativos a contratos de locacéo
operacional sédo os seguintes:

31 de dezembro de 2014

Descrico Inferior a 1 Entreleb5 Total

¢ ano anos

De acordo com contratos celebrados
Viaturas 629 203 196 874 826 077
Equipamentos 37 641 37 641

O Grupo REFER, a data em que se reporta a apresentagéo de contas, dispde ao seu servico
de 307 viaturas (2013: 355 viaturas) e 191 equipamentos (2013: 125 equipamentos).

A reducao de gastos ocorrida na rubrica de licengas de software, resulta da opcdo de aquisi¢cao
das licengas (buy out) mediante a celebracdo do contrato de EAS (Entreprise Agreement
Subscription) com a Microsoft, conforme mencionado na nota 7.3.

A variacéo evidenciada em portagens, € justificada por uniformizacéo de classificacéo
extensivel a todo o Grupo, e ndo por acréscimo efetivo do gasto em 2014.

11. Gastos com Pessoal

Os gastos com pessoal nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro
de 2013 repartem-se da seguinte forma:

Descrigao 31-dez-14 31-dez-13

Remuneracdes do Pessoal 72 565 78 998
Encargos sobre Remuneracdes 16 588 18 122
Indemnizacdes 3600 4627
Outros Gastos com Pessoal 2989 3096
Seguros de acidentes de trabalho 1657 1625
Remuneracdes Orgdos Sociais 512 453
Gastos de Agédo Social 497 377

98 408 107 298

Em 2014 verificou-se uma diminuicdo de 8,9 m€ (8,2%), acompanhando a diminuicdo de 128
pessoas do efetivo médio. Para esta tendéncia, contribuiu também a diminuicdo das
compensacfes pagas no ambito dos acordos de rescisdo por mutuo acordo (3.600 m€ em
2014 e 4.627 m€ em 2013) e o facto de no exercicio anterior terem sido registados os gastos
com subsidios de férias a pagar nesse ano, ndo considerados em 2012, decorrente da
declaragédo de inconstitucionalidade da suspenséo dos subsidios de férias e natal prevista nos
Orcamentos de Estado para 2012 e 2013.
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Inclui-se na variacdo das remuneracfes, as remuneracdes dos trés membros do Conselho
Fiscal da REFER nomeados a 13 de maio de 2013, por despacho conjunto dos Exmos. Srs.
Secretarios de Estado do Tesouro e Infraestruturas, Transportes e Comunicacdes, resultando
no aumento de 12,9% das remuneracdes dos 6rgaos sociais.

Relevam-se ainda, os encargos do Grupo REFER com estruturas representativas dos
trabalhadores (informacao a que se refere o Despacho do Secretario de Estado do Tesouro, de
25 de junho de 1980). Para os trabalhadores envolvidos a tempo inteiro — Dirigentes Sindicais e
Comisséao de Trabalhadores, foram determinados encargos para a estrutura representativa dos
trabalhadores, nos exercicios de 2014 e 2013 nos montantes de 89 m€ e 93 m€
respetivamente.

A discriminagéo é a seguinte:

Descricao

31-dez-14 31-dez-13
Retribuicdo mensal 53 55
Diuturnidades 5 6
Subsidio de férias e décimo terceiro més 10 10
Contribui¢éo Patronal 17 18
Outros 3 4
Encargos com Estruturas Representativas dos Trabalhadores 88 93

Os trabalhadores envolvidos nestas estruturas foram 0s seguintes:

Descricao 31-dez-14 31-dez-13
A tempo parcial (n°® médio)
Dirigentes sindicais 137 137
Comisséo e Subcomissdes 20 28
A tempo inteiro
Dirigentes sindicais 5 5

N° de Trabalhadores envolvidos em Estruturas Representativas 162 170
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12. Provisfes

Os valores com reflexos em resultados referentes aos exercicios de 2014 e 2013 foram os
seguintes:

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13
Processos judiciais 7.16 3012 8151
Empréstimos e Juros Ifervisa a liquidar a IFERVISA - 31
Outras provisdes - AVEP 7.4. 122
Perdas em obras - 126
Provisbes do exercicio 7.16. 3012 8 116

13. Imparidades

De seguida apresenta-se a movimentacdo ocorrida nas rubricas de imparidades para os
periodos em analise



31 de dezembro de 2014

Imparidades Notas
Atividade em Gestdo da Infraestrutura ferroviaria
Ativos néo correntes
Propriedades de investimento 7.2.
Ativos disponiveis para venda 7.6.
Empréstimos e outras contas a receber 7.7
Ativos correntes
Inventarios 7.8.
Clientes 7.10.1
Outras contas a receber 7.10.2.
Atividade em Investimentos de infraestrutura de
longa duracgao
Concedente 6.1.5.
Inventarios 6.2.

Saldo inicial

780

19 148

391
1581
1862

305 200

316
329 279

Aumento

87
314
121

522

Revers6es

- 19148

- 134

- 19 282
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Transferéncias Utilizacao Saldo final
15 795
1
1911 2389
1895
1983
305 200
182
1926 312 446
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31 de dezembro de 2013

Imparidades Notas Saldo inicial Aumento Reversées Transferéncias Utilizacao Saldo final

Atividade em Gestédo da Infraestrutura ferroviaria
Ativos nao correntes

Propriedades de investimento 7.2. 128 656 -4 780
Ativos disponiveis para venda 7.6. 134 - 133 1
Empréstimos e outras contas a receber 7.7. 14 055 5093 19 148
Ativos correntes

Inventarios 7.8. 447 - 912 856 391
Clientes 7101 1395 301 - 115 1581
Outros devedores 7.10.2 3868 130 - 452 - 1684 1862
Ativos ndo correntes detidos para venda 1198 - 1198

Atividade em Investimentos de infraestrutura de
longa duragao

Concedente 6.1.5. 305 200 305 200
Inventarios 6.2. 275 41 316
326 700 6180 - 1364 893 - 3130 329 279
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14. Outros Gastos

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

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13

Gastos com concentragdes 5. 13079

Dividas incobraveis 5415 200
IMT 1466 972
Impostos diretos e indiretos 1 000 544
Indemnizacdes 366 126
Perdas em investimentos néo financeiros 344 853
Quotizacdes 240 256
Donativos 166 139
Perdas em inventéarios 150 97
Gastos operacionais < 20 m.euros 171 832
Outros Gastos 22 397 4019

A rubrica Gastos com concentrag¢des resulta da remensuragéo do investimento préviamente
detido na GIL, conforme nota 5.

O valor registado na rubrica de dividas incobraveis respeitam fundamentalmente a gastos
com a renegociagdo contratual com a CP (nota 7.10.1).

O valor registado na rubrica do IMT (IMT - Instituto da Mobilidade e dos Transportes Terrestres,
I.P é referente ao valor da taxa devida pela REFER ao regulador. Esta taxa é estabelecida
segundo a alinea 2, do Despacho n.° 12.596/2013, de 1 de outubro (nota 7.15). A variacéo
evidenciada tém origem em correcfes de estimativas que foram reconhecidas em 2013.

Os Impostos diretos e indiretos compreendem fundamentalmente 420 m€ respeitantes a
regularizacdo dos PEC (Pagamento Especial por Conta) liquidados entre 2003 e 2008, para os
quais foi efetuado requerimento solicitando o reembolso, que apesar de ter sido
provisoriamente deferido, a Autoridade Tributaria e Aduaneira fazia depender a decisao final de
inspecao a totalidade do periodo em causa (6 exercicios contabilisticos/fiscais), a suportar pela
Empresa. Apés a andlise do custo / beneficio dessa inspegédo, foi decidido prescindir do
reembolso do mesmo. Engloba ainda esta rubrica, imposto de selo e taxas diversas suportadas
no ano de 2014.

A rubrica indemnizacdes inclui pagamentos decorrentes de decisGes de tribunal que
respeitam a danos patrimoniais e ndo patrimoniais decorrentes da atividade operacional do

grupo.

Quanto aos Donativos, destaca-se, o concedido a Fundacdo do Museu Nacional Ferroviario
no montante de 129 m€ (129 m€ em 2013) ao abrigo de protocolo de apoio financeiro,
enquadrado no EBF (Estatuto dos Beneficios Fiscais), e do qual resulta um beneficio fiscal de
25.740 m€.
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15. Outros Rendimentos

Os outros rendimentos decompdem-se em:

Descricéo Notas  31-dez-14 31-dez-13

Ganhos com empréstimos 5. 25634

Vendas diversas 2981 10 414
Concessoes de utilizagéo e licengas 866 813
Venda/Cedéncia energia e agua 573 827
Subsidios 357 233
Telecomunicagbes 139 139
Fundo Conservagao Casa 76 91
Ganhos em inventarios 73 43
Cadernos de encargos 54 19
Cedéncia de materiais e pessoal 51 70
Outros rendimentos inferiores a 30 m€ 1149 2547
Outros Rendimentos Operacionais 31953 15196

Os ganhos com empréstimos sdo respeitantes a aquisicdo dos empréstimos concedidos a
GIL pela PARQUE EXPO 98, S.A. e METROPOLITANO DE LISBOA, S.A. (nota 5).

Por via do término do contrato ocorrido em julho de 2014 com a Siderurgia Nacional as vendas
de residuos carril e outro material ferroso registaram um decréscimo significativo em 2014
ascendendo al.713 m€ (9.742 m€ em 2013) o que justifica a variacdo da rubrica de vendas
diversas.

A rubrica de concessfes e utilizacdo de licencas inclui essencialmente a concessédo de
utilizacdo de infraestrutura, cerca de 46% (48% em 2013), a concessao pela utilizacdo de
espagos comerciais, cerca de 27% (22% em 2013) e a concessdo de utilizacdo de terrenos,
cerca de 18% (18% em 2013).
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16. Perdas e Ganhos Financeiros

A decomposicéo da rubrica perdas e ganhos financeiros é a seguinte:

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13
Perdas Financeiras
Juros Suportados:
Empréstimos - 215082 - 220285
Instrumentos financeiros derivados - 2023 - 54777
Outros juros suportados - 19 - 59
Variagdo de justo valor :
Instrumentos financeiros derivados 7.9. - 3383 - 16 244
Outras perdas financeiras - 6463 - 6552
- 226 970 - 297 917
Ganhos Financeiros
Juros Obtidos
Instrumentos financeiros derivados 5440 36 708
Outros juros obtidos 1247 257
Juros obtidos - concedente Estado 6.1.4. 148 231 156 857
Variagéo de justo valor :
Instrumentos financeiros derivados 7.9. 48 350

Outros ganhos financeiros
154 918 242 172

Resultados Financeiros - 72052 - 55745

Os juros suportados dizem respeitam a divida afeta as Atividades de Investimento e Gestédo
de Infraestrutura. Inclui também os juros referentes as pernas pagadoras e prémios pagos do
Unico swap de taxa de juro vivo até 22 de janeiro de 2014, data em que se procedeu a sua
liquidacdo antecipada (nota 7.9).

As outras perdas financeiras respeitam aos encargos com a taxa de aval do Estado
Portugués, comissdes bancarias e encargos associados as emissfes de empréstimos por
obrigacdes.

A rubrica de juros obtidos inclui os juros obtidos em instrumentos financeiros derivados
decorrentes do Unico swap de taxa de juro vivo até 22 de janeiro de 2014 (perna recebedora e
prémio recebido), outros juros auferidos em aplicag8es financeiras efetuadas junto do IGCP e,
aos juros imputados ao concedente Estado (nota 6.1.4). As variacdes negativas no justo valor
das operacbes de instrumentos financeiros derivados séo relevadas em Perdas Financeiras e
as variagdes positivas em Ganhos Financeiros. O efeito liquido positivo destas variagoes
ascende a 3,4 milhdes€ no final de 2014 (32,1 milhdes€ positivos em 2013).
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17. Informacdo por segmentos

Conforme politica contabilistica descrita na nota 2.2.21, o Grupo REFER esta organizado em
quatro segmentos de negdcio, com as seguintes unidades:

- Gestao da infraestrutura ferroviaria (inclui o projeto da alta velocidade);
- Telecomunicac®es ferroviarias;

- Gestédo imobiliaria e de espagos comerciais;

- Servicos de engenharia e transporte.

A informagéo financeira relativa aos segmentos identificados, em 31 de dezembro de 2014 e 31
de dezembro de 2013 € a seguinte:
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2014 infraersatrutu- Telzz%rzsnic I?eogs“;i)ig?: E?]rg\ggn%zg: Total
Ferroviaria comerciais ¢ transporte

Sfrdviitgo‘;e vendas e prestacGes de 99 696 10059 11050 5945 126 750
Subsidios 40 493 40 493
Fornecimentos e servigos - 85120 - 72 - 1309 - 812 - 87313
Gastos com pessoal - 92232 - 281 - 1808 - 4627 - 98948
Outros rendimentos / (gastos) 3463 -9 838 399 4691
Amortizagoes e depreciacdes - 4885 - 289 - 150 - 91 - 5415
Imparidades 18 523 286 - 50 18 759
Provisdes - 3012 - 3012
EBIT - 23074 9 694 8571 814 - 3995
Amortizagoes e depreciacdes 4885 289 150 91 5415
Imparidades - 18523 - 286 50 - 18759
Provisdes 3012 3012
EBITDA - 33700 9 697 8771 905 - 14 327
Outros ganhos / (perdas) financeiros - 72 050 2 - 4 - 72052
Imposto sobre o rendimento 25008 - 961 54 - 516 23 585
Interesses néo controlados
Resultados Liquidos - 70116 8733 8 627 294 - 52 462
Outras informacgdes:
Ativos do segmento
Investimentos em associadas
Se?:r;%ic:ente - Estado - Conta a 5 253 070 5 953 070
Outros ativos 302 821 18 511 95 994 6 102 423 428
Ativos totais consolidados 5555 891 18 511 95 994 6 102 5676 498
Passivos do segmento
Financiamentos obtidos 6 431 804 29 202 6 461 006
Outros passivos 138 934 10 169 33 005 2627 184 735
Passivos totais consolidados 6 570 738 10 169 62 207 2627 6 645 741
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Operacdes com segmentos (Reconciliagdes) 31-dez-14

Rédito dos segmentos relataveis 151 028
Rédito inter segmentos - 19824
Outros ajustamentos - 4454
Rédito consolidado 126 750
Resultados agregados - 84812
Receitas/despesas intragrupo - 8555
Outros ajustamentos 40 905
Interesses ndo controlados

Resultados segmentais - 52462
Ativos dos segmentos 5 694 069
Eliminacéo de saldos intragrupo - 85219
Outros ajustamentos 67 648
Ativos consolidados totais 5676 498
Passivos dos segmentos 6 730 650
Eliminacéo de saldos intragrupo - 85219
Outros ajustamentos 310

Passivos consolidados totais

6 645 741
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comerciais
Rédito de vendas e prestacdes de
servigcos 99 950 8 922 10 358 5424 124 654
Subsidios 43 700 43 700
Fornecimentos e servigos - 86 092 - 42 - 1160 - 853 - 88147
Gastos com pessoal - 101 556 - 326 - 1404 - 4012 - 107 298
Outros rendimentos / (gastos) 5462 - 89 - 842 4531
Amortizagoes e depreciacdes - 5070 - 183 - 143 - 251 - 5647
Imparidades - 4727 - 93 3 - 4817
Provisdes - 8272 31 126 - 8115
Ganhos / (perdas) em associadas - 126 - 126
EBIT - 56 733 8371 7 500 - 404 - 41 265
AmortizacOes e depreciacdes 5070 183 143 251 5647
Imparidades 4727 93 - 3 4817
Provis6es 8 272 - 31 - 126 8115
EBITDA - 38664 8 555 7 705 - 282 - 22 686
Outros ganhos / (perdas) financeiros - 55841 -1 107 - 55745
Imposto sobre o rendimento 6223 - 1073 - 301 - 127 4722
Interesses néo controlados
Resultados Liquidos - 106 349 7298 7188 - 425 - 92288
Outras informacées:
Ativos do segmento
Investimentos em associadas
%c;rgt:)eeorlente - Estado - Conta a 4973 985 4973 985
Outros ativos 398 567 25598 17 950 7278 449 393
Ativos totais consolidados 5372552 25598 17 950 7278 5423 378
Passivos do segmento
Financiamentos obtidos 7 184 100 171 7184 272
Outros passivos 169 879 11 862 6 109 2838 190 688
Passivos totais consolidados 7 353979 11 862 6 109 3009 7 374 959
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Operacdes com segmentos (Reconciliagdes) 31-dez-2013
Rédito dos segmentos relataveis 142 145
Rédito inter segmentos - 17 500
Outros ajustamentos 9
Rédito consolidado 124 654
Resultados agregados - 89853
Receitas/despesas intragrupo - 2200
Outros ajustamentos - 235
Resultados segmentais - 92288
Ativos dos segmentos 5458 801
Eliminacéo de saldos intragrupo - 22651
Outros ajustamentos - 12772
Ativos consolidados totais 5423 378
Passivos dos segmentos 7 397 718
Eliminacéo de saldos intragrupo - 22651
QOutros ajustamentos - 108
Passivos consolidados totais 7 374 959
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18. Demonstragdo dos resultados internos efetuados para a atividade de
investimento em infraestruturas de longa duracéao

Os trabalhos internos efetuados para a atividade de investimento em ILD’s, que foram
reconhecidos na Demonstracdo de Rendimento Integral, apresentam-se de seguida (nota 8).

Descricao Notas  31-dez-14 31-dez-13

Atividade em Investimentos de
Infraestruturas de Longa Duragéo

Materiais para Investimento 1984 3288
Equipamento 4 10
Mé&o-de-Obra 377 353
Encargos de Estrutura 15941 17 118

Total Atividade em Investimentos de

Infraestruturas de Longa Duragéo 8. 18306 20769

A reducéo verificada de 2.464 m€ em 2014, comparativamente a 2013, decorre, da diminui¢cdo
da atividade de investimentos estruturais, resultado da conjuntura econdmico-financeira e
politica de investimentos por parte do concedente, por outro lado, da reducdo de gastos
incorrida em 2014 (nomeadamente pessoal e outros FSE’s) resultante do esforgo continuo que
0 Grupo tem seguido de implementacdo de medidas de contracdo de despesas, seguindo as
orientacdes das Tutelas.
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19. Remunerag6es dos membros dos Orgdos Sociais

A remuneracdo dos membros do Conselho de Administracdo do Grupo REFER é regulada
pelo Estatuto do Gestor Publico publicado pelo Decreto-Lei n.° 71/2007, de 28 de marco, na
redacdo que lhe foi dada pelo Decreto-Lei n.° 8/2012, de 18 de janeiro, conjugado com a
Resolucao do Conselho de Ministros n.° 16/2012, de 14 de fevereiro que aprova os critérios de
determinacdo do vencimento dos gestores publicos e com a Resolucdo do Conselho de
Ministros n.° 36/2012, de 26 de marco, que aprova as classificacdes atribuidas as empresas
publicas que se encontram sob a tutela setorial de cada ministério.

REFER, E.P.E.

CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

31 de dezembro de 2014

Conselho de Administracao Cargo Pﬁirgiggis Afeesns]grr;és PatDr?)?l(.:.SS
Rui Lopes Loureiro Presidente 86 5 20
José Luis Ribeiro dos Santos Vice Presidente 80 3 19
José Rui Roque Vogal 74 4 18
Amilcar Alvaro de Oliveira Ferreira Monteiro Vogal 74 4 18
Alberto Manuel de Almeida Diogo Vogal 74 2 18
Remunerac6es Atribuidas 388 18 93

No ambito do quadro legal acima referido, por Despacho Conjunto dos Ministérios das
Financas e da Economia e do Emprego, datado de 29 de maio de 2013, foi fixado para o triénio
2012-2014 o estatuto remuneratorio para os membros dos érgaos sociais da REFER, E.P.E.

Foi ainda cumprido o ponto 3 do despacho conjunto acima citado que determinou que “nos
termos do disposto no n.° 21 da Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 16/2012, de 14 de
fevereiro, e no n.° 3 da Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 36/2012, de 26 de marco,
durante a vigéncia do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira, as remuneragdes a
auferir efetivamente pelos membros dos Orgdos Sociais ndo podem exceder os montantes
atribuidos a data de 1 de marco de 2012, data de entrada em vigor da Resolucdo do Conselho
de Ministros n.° 16/2012, de 14 de fevereiro, sem prejuizo do eventual exercicio da op¢éo pelo
vencimento do lugar de origem nas novas nomeagdes.”

No ano de 2014, a remuneracéo fixada conforme acima exposto foi efetuada a reducdo de 5%
na remuneracéo fixa mensal iliquida dos membros do Conselho de Administracéo, de acordo
com o determinado no artigo 12.°, n.° 1 da Lei n.° 12-A/2010, de 30 de junho e vi do artigo
256.2, n.° 2 da Lei n.° 83-C/2013, de 31 de dezembro.

Foi também aplicada a reducéo remuneratéria determinada no artigo 33.° da Lei n.° 83-C/2013,
de 31 dezembro, que teve por base a remuneracéo total iliquida apurada apés a aplicacdo da
reducdo prevista no artigo 12.° da Lei n.° 12-A/2010, de 30 de junho.
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Por efeito do Acorddo n.° 413/2014 do Tribunal Constitucional que declarou a
inconstitucionalidade com forgca obrigatéria geral das normas do artigo 33.° da Lei n.° 83-
C/2013,de 31 de dezembro, foi cessada no final de maio de 2014 a aplicacdo da reducao
remuneratéria acima identificada em obediéncia a alinea f) da deciséo, na qual se determinava
que aquela declaracao da inconstitucionalidade s6 produzia efeitos a partir da data da deciséo
no referido Acérdéo.

A partir de 13 de setembro de 2014 foi aplicada a reducao remuneratéria determinada no artigo
2.° da Lei n.° 75/2014 de 12 de setembro, que teve por base a remuneracédo total iliquida
apurada ap0s a aplicacdo da reducdo prevista no artigo 12.° da Lei n.° 12-A/2010, de 30 de
junho.

Foi cumprido o disposto no artigo 35.° da Lei n.° 83-C/2013, de 31 dezembro, e efetuado o
pagamento do 13.° més mensalmente, por duodécimos, aos membros do Conselho de
Administracdo da REFER, E.P.E., tendo sido o seu valor apurado nos termos do disposto no
n.° 2 da mesma disposic¢éo legal.

Foi igualmente cumprido o disposto no artigo 41.° da Lei n.° 83-C/2013, de 31 dezembro, ndo
tendo sido atribuidos prémios de gestéo aos administradores da REFER, E.P.E..

As remuneracdes acessorias apresentadas correspondem ao pagamento de subsidios de
refeicdo e deslocagéo.

CONSELHO FISCAL

2014
Conselho Fiscal R_em_un: Desc. Patron.
Principais SS
Dr. Pedro Manuel Mota Carecho Grilo 25
Dr. Pedro Miguel do Nascimento Ventura 25 5
Dr. José Emilio Coutinho Garrido Castel-Branco 9
Remunerac6es Atribuidas 59 5

Os membros do conselho fiscal da REFER, E.P.E. tiveram o seu estatuto remuneratério fixado,
para o triénio 2012-2014, por Despacho Conjunto dos Ministérios das Financas e da Economia
e do Emprego, datado de 29 de maio de 2013 (que fixou também o estatuto remuneratério dos
membros do conselho de administracéo).

Foi aplicada a reducdo remuneratéria determinada no artigo 33.° da Lei n.° 83-C/2013, de 31
dezembro.

Por efeito do Aco6rddo n.° 413/2014 do Tribunal Constitucional que declarou a
inconstitucionalidade com forca obrigatéria geral das normas do artigo 33.° da Lei n.° 83-
C/2013,de 31 de dezembro, foi cessada no final de maio de 2014 a aplicacdo da reducao
remuneratéria acima identificada em obediéncia a alinea f) da deciséo, na qual se determinava
que aquela declaracao da inconstitucionalidade s6 produzia efeitos a partir da data da decisdo
no referido Acérdao.

A partir de 13 de setembro de 2014 foi aplicada a redu¢cdo remuneratéria determinada no artigo
2.°da Lei n.° 75/2014 de 12 de setembro.
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A percentagem de reducdo remuneratoria foi apurada tendo por referéncia a agregacao de
remuneragdes, em cumprimento do disposto no artigo 33.° n.os 2 e 3 da Lei n.° 83-C/2013, de
31 dezembro (até ao final de maio de 2014) e em cumprimento do disposto no art.° 2.°, n.os 2 e
3 da Lein.° 75/2014 de 12 de setembro (a partir de 13 de setembro de 2014).

REVISOR OFICIAL DE CONTAS

31 de dezembro de 2014

Entidade Valor Total
Pedro Matos, Garcia Jr., P. Caiado & Associados, SROC 20
31 de dezembro de 2013
Entidade Valor Total
Barbas, Martins, Mendonca & Associados, SROC 74

Nos termos do disposto no Despacho Conjunto dos Ministérios das Financas e da Economia e
do Emprego, datado de 29 de maio de 2013 a remunerag&o anual iliquida da SROC consta de
contrato de prestacéo de servicos celebrado com o Conselho de Administragdo, tendo o limite
maximo equivalente a 22,5% da quantia correspondente a 12 meses da remuneracéo global
mensal iliquida atribuida, nos termos legais, ao Presidente do Conselho de Administracdo da
empresa, de acordo com o estabelecido nos artigos 59.° e 60.° dos Estatutos da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, sendo-lhe aplicaveis as reduc¢des remuneratorias resultantes da
Lei do Orgamento do Estado.
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REFER TELECOM, S.A.
CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

e Presidente — Eng. Rui Lopes Loureiro
e Vogal - Eng.° José Luis Ribeiro dos Santos

e Vogal - Dr. José Rui Roque

No ano de 2014, os membros do Conselho de Administracdo da empresa acumularam essa
funcdo com a de membros do Conselho de Administracdo da Rede Ferroviaria Nacional —
REFER, E.P.E. (a nomeacédo do Conselho de Administracdo da REFER, E.P.E. foi efetuada
pela Resolugdo n.° 37/2012, de 30 de agosto, do Conselho de Ministros).

Em cumprimento do disposto no artigo 31.° do Decreto-Lei n.° 71/2007, de 27 de margo, que
aprova o estatuto do gestor publico, na redagédo que |he foi dada pelo Decreto-Lei n.° 8/2012,
de 18 de janeiro, os membros do Conselho de Administracdo da empresa nao auferem
qualquer remuneracéo pela titularidade desse cargo.

FISCAL UNICO

31-12-2014 31-12-2013

Barbas, Martins, Mendong¢a & Associados, SROC 11 13

Foram aplicadas as reduc¢des remuneratorias determinadas pela Lei do Orgamento do Estado
para 2014.
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REFER PATRIMONIO, S.A.
CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

e Presidente — Eng. Rui Lopes Loureiro
e Vogal —Eng.° José Luis Ribeiro dos Santos

e Vogal — Dr. José Rui Roque

No ano de 2014, os membros do Conselho de Administracdo da empresa acumularam essa
funcdo com a de membros do Conselho de Administracdo da Rede Ferroviaria Nacional —
REFER, E.P.E. (a nomeacédo do Conselho de Administracdo da REFER, E.P.E. foi efetuada
pela Resolugdo n.° 37/2012, de 30 de agosto, do Conselho de Ministros).

Em cumprimento do disposto no artigo 31.° do Decreto-Lei n.° 71/2007, de 27 de margo, que
aprova o estatuto do gestor publico, na redagédo que |he foi dada pelo Decreto-Lei n.° 8/2012,
de 18 de janeiro, os membros do Conselho de Administracdo da empresa nao auferem
qualquer remuneracéo pela titularidade desse cargo.

FISCAL UNICO

31-12-2014 31-12-2013

Barbas, Martins, Mendong¢a & Associados, SROC 12 13

Foram aplicadas as reduc¢des remuneratorias determinadas pela Lei do Orgamento do Estado
para 2014.
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REFER ENGINEERING, S.A.
CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

e Presidente — Eng. Rui Lopes Loureiro
e Vogal — Eng.° Amilcar Alvaro de Oliveira Ferreira Monteiro

e Vogal — Dr. Alberto Manuel de Almeida Diogo

No ano de 2014, os membros do Conselho de Administracdo da empresa acumularam essa
funcdo com a de membros do Conselho de Administracdo da Rede Ferroviaria Nacional —
REFER, E.P.E. (a nomeacédo do Conselho de Administracdo da REFER, E.P.E. foi efetuada
pela Resolugdo n.° 37/2012, de 30 de agosto, do Conselho de Ministros).

Em cumprimento do disposto no artigo 31.° do Decreto-Lei n.° 71/2007, de 27 de margo, que
aprova o estatuto do gestor publico, na redacéo que Ihe foi dada pelo Decreto-Lei n.° 8/2012,
de 18 de janeiro, os membros do Conselho de Administracdo da empresa ndo auferem
qualquer remuneracéo pela titularidade desse cargo.

FISCAL UNICO

31-12-2014 31-12-2013

Barbas, Martins, Mendong¢a & Associados, SROC 9 10

Colaco, Rosa, Carrilho & Associados

Foram aplicadas as redug¢des remuneratorias determinadas pela Lei do Orgcamento do Estado
para 2014.
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20. DivulgagOes com partes relacionadas

20.1 Resumo das entidades relacionadas

As entidades identificadas como partes relacionadas do Grupo REFER sé&o as seguintes:

31 de dezembro de 2014

Relacédo
Operagdes Conjuntas
AVEP REFER detém 50% capital
AEIE, CFM4 REFER participa no empreendimento em 33,33%
Outras entidades relacionadas
ESTRADAS DE PORTUGAL Administragdo conjunta com REFER — desde Jan/2015
CP Relagéo Dominio — acionista Estado
CP CARGA Relagdo Dominio — acionista Estado

A Estradas de Portugal, S.A.(EP), figura em Outras entidades relacionadas, em 31 de
dezembro de 2014, dado o processo de fusdo em curso entre esta entidade e a REFER e na
sequéncia de conselhos de administracio comuns, compostos pelos mesmos sete
administradores, a partir de 01 de janeiro de 2015, em consequéncia e dando cumprimento ao
estabelecido no Decreto-Lei 160/2014, de 29 de outubro, conforme nomeacao pela Resolugéo
do Conselho de Ministros n.°2/2015, de 31 de dezembro de 2014, no caso da REFER e pela
deliberag&o social unanime no caso da EP, ambas com efeito a partir de 1 de janeiro de 2015.

31 de dezembro de 2013

Relagdo
Empresas Associadas e Entidade
conjuntamente controlada
GIL REFER detém 33,65% capital
AVEP REFER detém 50% capital

AEIE, CFM4 - .
REFER participa no empreendimento em 33,33%
Outras entidades relacionadas
RAVE - EM LIQUIDACAO REFER detém 40%
CP Relag&o Dominio — acionista Estado

CP CARGA Relacdo Dominio — acionista Estado
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20.2 Saldos e transacfes com empresas associadas e operagdes
conjuntamente controladas

Os saldos com empresas associadas e operagcdes conjuntamente controladas detalham-se
da seguinte forma:

Empresa Notas 2014 2013

SALDOS A RECEBER

AVEP 44 0
Disponibilidades 44 0
GIL 13 13
Clientes 7.10.1 13 13
AEIE, CFM4 391 98
Outros contas a receber 7.10.2 391 98
GIL 0 207
Diferimentos ativos 0 207

448 318

SALDOS A PAGAR

GIL 0 1
Fornecedores 7.15.3 0 1
AVEP 7.15.6 9 0
Outras contas a pagar 9 0

9 1

As transac0es verificadas com empresas associadas e operagdes conjuntamente controladas,
no periodo em andlise, apresentam-se como segue:

Empresa 2014 2013

Investimentos e Fornecimentos e Servigos

AVEP 10

GIL 841
10 841

Prestacdes de servigos

GIL 0 41



file:///C:/Users/hmatoso/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/BD50C6D3.xlsx%23RANGE!J21
file:///C:/Users/hmatoso/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.MSO/BD50C6D3.xlsx%23RANGE!J34

Demonstragdes Financeiras Consolidadas 2014
(valores em milhares de euros)

Grupo REFER

123

20.3 Saldos e transacdes com outras entidades relacionadas

Os saldos com outras entidades relacionadas detalham-se da seguinte forma:

Empresa Notas 2014 2013
SALDOS A RECEBER
CP 15 377 146 603
CP CARGA 27823 20 268
ESTRADAS DE PORTUGAL 2 0
Clientes 7.10.1 43 202 166 871
ESTRADAS DE PORTUGAL 103 0
RAVE - LIQUIDADA 0 168
Outras contas a receber 7.10.2 103 168
43 305 167 039
SALDOS A PAGAR

CP CARGA - 41 0
ILD's — Forneced. e outras contas a pagar - 41 0
CP 3426 2919
CP CARGA 101 587
ESTRADAS DE PORTUGAL 12 0
Fornecedores 7.15.3 3.539 3506
RAVE - LIQUIDADA 1
Outras contas a pagar 7.15.6 1
3.580 3507
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As transagBes com outras entidades relacionadas ocorridas no periodo em andlise
apresentam-se de seguida:

Empresa 2014 2013

Investimentos, Fornecimentod e Servigos e Outros

Gastos
CP (a) 51 508 6 375
CP CARGA (b) 22 392 504
73 900 6 879
Prestacao de servigos e Outros Rendimentos
CP 67 241 67 983
CP CARGA 10 474 9631
ESTRADAS DE PORTUGAL 98
77 813 77 614

a) O aumento ocorrido esta relacionado com a aquisicdo do edificio da Fergréfica, no
valor de 2.358 m€ e dos Terminais de Mercadorias, no valor de 40.451 m€ .

b) O aumento deve-se essencialmente a avaliacdo do negécio dos terminais ferroviarios,
bem como aos respetivos equipamentos, no valor de 22.309 m€ .
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20.4 Saldos e faturagdo emitida com entidades publicas

Os protocolos em vigor a data de 31 de dezembro de 2014, de montante mais significativo séo
0s seguintes:

Descri¢do do Protocolo / Entidade Transagdes em Saldos em

Municipio relacionada 2014 31.12.2014

Saldos areceber

Intervencéo em Espinho. Requalificagéo

Espinho Urbana e rebaixamento de via. 620
Construgdo da Nova Estagao de Aveiro -
. Interface Rodoviario, Requalificagdo
Aveiro Urbana da Zona Envolvente, 13351
Financiamento do Empreendimento
Viana do Supressao de Passagens de Nivel no 21 1783

Castelo Concelho de Viana do Castelo

Colaboracéo Técnica e Financeira entre a
Sintra REFER e o Municipio de Sintra para a 393
construgdo do "Tunel de Agualva"

Requalificacdo e Dinamizag&o do Modo
Cascais Ferroviario Linha de Cascais — Trogo 2801
Carcavelos/Estoril (Revisao)

Fundzo Infraestruturas Rodoferroviarias na Area 2950
Urbana do Fundao - 2° Aditamento

Encerramento definitivo das 21 passagens
Coimbra de nivel no Concelho de Coimbra e 22 2746
respetivos caminhos de acesso

Encerramento de 6 PNs no Concelho de
Ovar Ovar, construcao de 4 obras, e respetivos 9 1
caminhos de acesso

52 24 645




Demonstragdes Financeiras Consolidadas 2014
(valores em milhares de euros)
Grupo REFER

126

21. Normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas

Normas emitidas aplicaveis a partir de 01 de janeiro de 2014

s Impacto no
Normas Descrigao das normas Grupo
A |AS 27(2008) foi revista, apés a emissao da IFRS 10. Esta
~ norma passou a tratar apenas dos requisitos de contabilizagéo e
IAS 27 - Demonstracdes . = . h SN ) = -z
y . »~ divulgacdo para investimentos em participag¢des financeiras N&o aplicavel
financeiras separadas (*) . A .
quando uma entidade prepara demonstrac@es financeiras
separadas.
IAS 28 - Investimentos A ) )
; A norma prescreve o tratamento contabilistico em investimentos
em associadas e em : . 5 A
empreendimentos em_assgmadas e empreendlmerltos_ conjuntos com vista a Nota 7.4
conjuntos (*) aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial (MEP)
Substitui e revoga a IAS 27(2008) e a SIC12, a principal
alteracéo verifica-se na nog¢éo de controlo, existindo este
IFRS 10 - quando: i) a entidade tem poder sobre a investida, ii) a entidade
Demonstragbes esta exposta a resultados variaveis por via do seu
- ; . ) . . A . Nota 2.2.1
financeiras consolidadas relacionamento com a investida, e; iii) existe capacidade para
™* usar o seu poder de forma a afetar os resultados da investida.
Quanto aos principios de consolidagdo os mesmos mantém-se
inalterados.
Substitui e revoga a IAS 31 e a SIC 13, centrando-se nos direitos
e obrigacdes dos acordos conjuntos em vez da sua formula legal.
IFRS 11 - Acordos Anorma dlferenua_ os acordos conjuntos em: i) operacdes
; . conjuntas (o investidor reconhece nas suas contas a sua quota Nota 7.4
conjuntos (*) ) - - -
parte de ativos, passivos, rendimentos e despesas) e ii)
empreendimentos conjuntos (o investidor reconhece nas suas
contas interesse em ativos liquidos com recurso ao MEP).
IFRS 12 - Divulgagéo de . . .
. A norma estabelece os requisitos de divulgagdo para todos os
Interesses fm outras tipos de interesses em outras entidades. Nota 7.4
entidades (*)
Trata a contabilizagdo de taxas/contribuicdes impostas pelos
IFRIC 21 - Taxas governos, clarificando o momento em que as responsabilidades ~ N&o aplicavel

devem ser reconhecidas.

(*) Estas alteracdes, quando aplicaveis, séo efetuadas em conjunto.
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LA Impacto na
Normas Descri¢cdo das normas REFER
A IFRS10 foi emendada a fim de refletir melhor o modelo de
IFRS 10 - DemonstragGes  negdcio das entidades de investimento. Exigindo que
financeiras consolidadas relativamente a essas entidades as mesmas passem a ser N.A
(*1) mensuradas ao justo valor por via de resultados em vez de
serem consolidadas.
:rftzl'seisze_sDelr?Iogua:‘r;:so de A IFRS12 foi emendada a fim de exigir uma divulgagéo NA
. . especifica sobre as entidades de investimento ’
entidades (*1)
A IAS27 foi emendada de modo a eliminar a op¢éo que era dada
IAS 27 - Demonstragdes as entidades de investimento no sentido de mensurarem os seus NA
financeiras separadas (*1) investimentos em determinadas filiais pelo custo ou pelo justo ’
valor nas suas demonstragdes financeiras separadas
IAS 32 - Compensacao - . . .
entre ativos financeiros e (_:Ianflcg se o direito de uma ent_ldade compensar ativos NA
. ! . financeiros (AF) com passivos financeiros (PF).
passivos financeiros
Esclarece que o &mbito das divulga¢des da informacéo sobre a
IAS 36 - Imparidade de quantia recuperavel dos ativos quando essa se basear no justo NA
ativos valor menos os custos de alienagdo, se limita aos ativos ’
depreciados.
O objetivo das emendas é resolver as situacdes em que um
derivado designado como instrumento de cobertura é objeto de
IAS 39 - Instrumentos =
financeiros: novagéo entre uma contraparte e uma contraparte central por
> raz@es legais ou regulamentares. A solugéo prevista permite a N.A
Reconhecimento e . ~ i :
= continuagao da contabilidade de cobertura independentemente
Mensuracéo

da novacéo, o que anteriormente a esta emenda néo seria
possivel.

(*1) Estas emendas, quando aplicaveis, sdo efetuadas em conjunto.
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22. Compromissos de investimento

O valor previsto para 2015 de Investimentos a efetuar em Infraestruturas de Longa Duragéo
(ILD), no ambito do dominio publico ferroviario e demais investimentos que nao integram as
ILD (EAG - Estruturas de Apoio e de Gestédo incluindo investimentos de funcionamento,
estudos e outros ativos fixos) necessarios ao desenvolvimento das atividades previstas,
ascende a 93,3 milhdesE.

Do total do investimento previsto 97% (90,4 milhdes€) corresponde a investimentos em ILD e
os restantes 3% (2,8 milh8es€) correspondem a investimentos em EAG. O valor de PIDDAC
atribuido pelo Or¢camento do Estado para 2015 é de 3,9 milhdes€ e respeita e visa a cobertura
parcial do Programa de Investimentos minimo na Rede Ferroviaria Nacional.

Programas/Projetos Estimativa 2015

Investimento em ILD
Inscritos no &mbito do PIDDAC 90 445
Programa de investimento minimo na Rede Ferroviaria Nacional 90 445
N&o inscritos no dmbito do PIDDAC 0
Total Investimento em ILD 90 445
Total Investimento em IEAG 7229
Total Investimento Grupo 97 674

Nota: investimento a custos técnicos
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23. Garantias e avales
REFER, E.P.E.

Em 31 de dezembro de 2014, os empréstimos que beneficiavam de aval do Estado
totalizam 2.566.736 m€ (2013: 2.644.497 m€).

O total de garantias bancarias recebidas de fornecedores ascendia a 106.107 m€ (em 2013:
134.797 m€ ). Estas garantias visam garantir o bom e integral cumprimento dos contratos de
construcéo a favor da REFER, em cumprimento da legislacdo especifica para empreitadas de
obras publicas.

Em relagdo a garantias bancérias recebidas de clientes/devedores, sdo no montante de
9.560 m€ (em 2013: 10.464 m€).

As responsabilidades por garantias assumidas, em 31 de dezembro de 2014, totalizavam 5.045
m€ (2013:2.925 m€ ). Deste valor, 2.622 m€ referem-se a garantias prestadas a entidades
estatais e resultantes de acordos de execucdo de empreitadas realizadas ou a realizar pela
REFER e 2.136 m€ sdo garantias prestadas a tribunais no ambito de processos em
contencioso. Em 2014, e como consequéncia da integracao dos terminais de mercadorias (nota
6.1.1), foram prestadas garantias & Autoridade Tributaria Aduaneira que totalizaram 280 m€
, € que visam garantir as mercadorias em depdsito temporéario e armazém de exportagédo.

REFER PATRIMONIO, S.A.

Em 31 de dezembro de 2014, o total de garantias bancarias recebidas de fornecedores
ascendia a 1.826 m€ (em 2013: 2.026 m€ ). Estas garantias foram prestadas ao abrigo do
Cédigo dos Contratos Publicos nas empreitadas dos investimentos realizados pela Empresa
nos ultimos anos, principalmente em Braga e Campanha.

Em 31 de dezembro de 2014, as garantias bancérias recebidas de clientes/devedores, sdo
no montante de 1.245 m€ (em 2013: 1.475 m€ ). Estas garantias visam garantir o bom e
integral cumprimento dos contratos de subconcesséo a favor da REFER PATRIMONIO.

A data de 31 de dezembro de 2014, a Empresa detinha garantias bancérias a favor da EDP,
S.A., referentes a caucao para fornecimento de energia elétrica as instalagfes sitas no Rossio
e Entrecampos, no valor total de 2.6 m€ (mantendo-se 0 mesmo valor de 2013).
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REFER ENGINEERING, S.A.

As responsabilidades com garantias bancarias em 31 de dezembro de 2014, totalizam o
montante de 554 m€ (2013: 676 m€), dos quais 549 m€ (2013: 423 m€ sao referentes a
Cosider — Argélia, no ambito do projeto Boughzoul / Djelfa.

REFER TELECOM, S.A.

A data de 31 de dezembro de 2014, a REFER TELECOM assumiu responsabilidades por
garantias prestadas a tribunais no valor de 24 m€ (em 2013: 24 m€) e outras garantias
prestadas a entidades terceiras de 377 m€ (em 2013: 377 m€).

Em 31 de dezembro de 2014, o total de garantias bancarias recebidas de fornecedores
ascendia a 606 m€ (2013: 656 mg€).

24. Contingéncias

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e
correcao por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para
a Segurancga Social) exceto quando tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos
beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecfes, reclamacgdes ou impugnacdes, casos em
que, dependendo das circunstancias, os prazos sao alongados ou suspensos. Os Conselhos
de Administracdo das empresas do Grupo, suportados nas informacdes dos seus assessores
fiscais, entendem que eventuais contingéncias fiscais ndo deverdo ter um efeito significativo
nas demonstracfes financeiras em 31 de dezembro de 2014, considerando as provisdes
constituidas e as expectativas existentes nesta data, data, incluindo a situagcao de impugnacao
judicial referente ao diferendo de IVA, e relatado no paragrafo que concerne a empresa REFER
PATRIMONIO (nota 7.10.2)

REFER, E.P.E.

Processos em tribunal

No final do exercicio de 2014, os processos judiciais em curso, referentes a expropriagées,
atingem o valor de 8.357 m€ (em 2013: 7.419 m€ ), sendo que este valor ndo tem reflexo na da
Demonstracdo da Posicao Financeira. Nestes casos, sao efetuados depdsitos a ordem do
tribunal onde esteja a decorrer o processo, depésitos estes equivalentes ao valor arbitrado e
que ficam a guarda da Caixa Geral de Depoésitos, sendo que da sua resolucdo ndo resulta um

encargo para a Empresa, mas sim para o concedente das infraestruturas ferroviarias.

Existem ainda outras ac6es relacionadas com acidentes ocorridos nas infraestruturas de que a
Empresa é gestora e danos provocados em propriedades alheias e imputaveis a Empresa.
Estas acBes encontram-se cobertas pelo seguro de atividade da REFER. As contingéncias que
possam advir dos processos a decorrerem no Tribunal do Trabalho, foram objeto de provisao,
conforme nota (7.16 e 12)
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Subsidios

Os subsidios afetos a concesséao foram atribuidos de acordo com as condi¢cdes de elegibilidade
aplicaveis as candidaturas respetivas, encontrando-se no entanto sujeitos a auditorias e
eventual correcdo pelas entidades competentes. No caso das candidaturas a subsidios
comunitarios, estas correcées poderdo ocorrer durante um periodo de cinco anos a partir do
pagamento do saldo. Tratando-se de subsidios afetos a atividade de investimento por conta do
concedente, a devolug&o tem repercusséo apenas na conta do concedente — valor a receber.

REFER PATRIMONIO, S.A.

Proferida a deciséo final em sede de Administragdo Tributaria relativa a correcdo de IVA de
2006, envolvendo o montante de 2.816 m€ conforme (nota 7.10.2), foi deferido parcialmente
pela Autoridade Tributaria, tendo a REFER PATRIMONIO apresentado impugnacéo judicial
com parecer de especialista fiscal. Ndo obstante o indeferimento da reclamacéo graciosa, os
pareceres fiscais sobre a matéria permitem sustentar a conviccado da Empresa que assiste
razdo para devolugdo do referido montante, uma vez que ndo ocorreu qualguer incumprimento
fiscal por parte da REFER PATRIMONIO no apuramento de imposto e tratamento da operagéo
em sede do codigo do IVA. No limite, caso a acdo néo seja ganha, ter4 que ser reconhecido
como gasto o valor ja depositado a ordem da AT, acrescido de eventuais juros de mora e
compensatorios.

REFER TELECOM, S.A.

A Empresa apresenta a data da divulgagéo das suas contas o seguinte passivo contingente:

- Processo executivo que decorre no 1° Servico das Financas de Lisboa, relativo a Imposto
sobre o Valor Acrescentado liquidado pela REFER TELECOM durante o exercicio financeiro de
2002, para o qual foi apresentada Reclamacdo Graciosa. O processo supra encontra-se
presentemente suspenso (pelo periodo de vigéncia da Reclamag¢do Graciosa), uma vez
prestada garantia bancéaria no valor de 24 m€ (quantia exequenda, juros, custos e acréscimo
de 25%).

REFER ENGINEERING, S.A.

Nao estéo identificadas contingéncias, salvaguardando-se o mencionado no primeiro paragrafo
da presente nota.
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25. Eventos subsequentes

Estao a decorrer os trabalhos prévios para a concretizacdo da fuséo entre a REFER e a EP —
Estradas de Portugal, S.A. (EP), no seguimento do previsto do Plano Estratégico dos
Transportes e Infraestruturas (PETI3+), aprovado na reunido do Conselho de Ministros de 3 de
abril de 2014, com vista a criacdo de uma empresa de gestédo de infraestruturas de transportes
em Portugal, denominada Infraestruturas de Portugal.

Em consequéncia, e dando cumprimento ao estabelecido no Decreto-lei n° 160/2014, de 29 de
outubro, os atuais conselhos de administracdo da REFER e da EP sdo comuns, compostos
pelos mesmos sete administradores, conforme nomeacdo pela Resolucdo do Conselho de
Ministros n° 2/2015, de 31 de dezembro de 2014, no caso da REFER e pela deliberacéo social
unanime no caso da EP, ambas com efeitos a partir de 1 de Janeiro de 2015.

REFER, E.P.E.

Por Despacho Conjunto da Ministra de Estado e das Finangas e do Ministro da Economia, de 2
de marcgo de 2015, no cumprimento do n® 2 do artigo 59° do Decreto-Lei n® 133/2013, de 3 de
outubro, e do n® 2 do artigo 17° dos Estatutos da REFER, aprovados pelo Decreto-Lei n°®
141/2008, de 22 de julho, foi determinado o aumento de capital estatutario da REFER, a
subscrever pelo Estado, no montante de 700.000 m€ , a realizar em numerario, da seguinte
forma:

a. Até 9 de marco de 2015, o montante de 685.000 m€ e
b. Até 15 de abril de 2015, o montante de 15.000 m€

A data de apresentacdo do presente relatério, estdo realizados estes aumentos de capital
estatutario.

REFER PATRIMONIO, S.A.

A data de apresentacdo das contas de 2014, ndo é possivel determinar o impacto que a
operacéo de fuséo possa ter sobre a atividade da REFER PATRIMONIO em 2015.

REFER TELECOM, S.A.

A data de apresentacdo das contas de 2014, ndo é possivel determinar o impacto que a
operacéo de fusdo possa ter sobre a atividade da REFER TELECOM em 2015.

REFER ENGINEERING, S.A.

Os projetos de engenharia constantes da rubrica de inventarios foram definitivamente
contratualizados em 22 de janeiro de 2015.

A data de apresentacdo das contas de 2014, ndo é possivel determinar o impacto que a
operacéo de fusdo possa ter sobre a atividade da REFER ENGINEERING em 2015.



Lisboa, 28 de maio de 2015
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O Conselho de Administracao

Anténio Manuel Palma
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José Luis Ribeiro dos
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Santos
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CONSELHO FISCAL

1. INTRODUGAO

Em cumprimento das disposigSes legais e estatutarias e no desempenho do
mandato que nos foi conferido, vem o Consetho Fiscal apresentar o presente
Relatorio e Parecer sobre o Relatério de Gestéo e demals documentos de pres-
tagdo de Contas Consolldadas do Grupo REFER, relativos ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2014, os quals s30 da responsabilidade do Consslho
de Administragdo (CA).

It - METODOLOGIA ADOTADA

O método adotado consistiu na aposta de cooperagdo estrelta, franca e leal
entre o Consetho de Administragdo (CA) da REFER, o CF e o ROC, bem
expresso na pronta disponibilizagdo de informagio, bem como na imediata
prestacgdo dos esclarecimentos solicitados.

De acordo com o modelo de fiscalizagdio decorrente do artigo 413° do Codigo
das Sociedades Comercials (CSC) e os Estatutos da Rede Ferroviaria Nacional
— REFER, EPE (REFER), que contemplam, além do Conselho Fiscal (CF), o
Revisor Oficial de Contas (ROC), estes 6rgdos mantiveram e desenvolveram
um entendimento de cooperagdo mutua, com respeito pela independéncia e
responsabllidade préprias, cooperagdo essa que envolveu a troca de informa-
¢oes e de posigdes técnicas.

1 - ATIVIDADE DO CONSELHO FISCAL

O presente Conselho Fiscal, ac abriga do disposto no n.° 2 do artigo 10.° dos Eslatu-
tos da REFER, EPE, aprovados pelo Decreto-Leil n.° 104/97, de 29 de abril,
alterados e republicados pelo Decreto-Lei n.° 141/08, de 22 de jutho, foi
nomeado por Despacho dos membros do Governo responsaveis peias areas
das Finangas e do Setor dos Transportes, datado de 29 de maio de 2013.

O anterior Presidente do Conselho Fiscal, Dr. Carios Antonlo Lopes Pereira,
pediu a renuncia do seu cargo em 17 de janeiro de 2014, tendo a mesma pro-
duzido efeltos a 28 de fevereiro de 2014. Nesta sequéncia, o Dr. José Emilio
Castel - Branco foi nomeado Presidente deste Conselho por Despacho dos
membros do Govemo responsavels pelas areas das Finangas e do Setor dos
Transportes, datado de 21 de jutho de 2014,

Tendo em conta o modelo organizacional da REFER, o CF analisou as atas do
CA, apreciou os documentos de reporte periédico da Sociedade, nomeadamen-
te, relatdrios de execugdo orgamental (trimestrais) e relatérios financelros e
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estatisticos, reuniu com o érgdo de audltoria interna, acompanhou a evolugéo
dos principais indicadores de atividade e econémicos, nomeadamente quanto a
sua consisténcia com as orientagdes estratégicas definldas pelo acionista
Estado. Elaborou Igualmente, em conjunto com o ROC, os relatorios trimestrais
que versaram sobre relatorios do CA com a mesma periodicidade e que apre-
sentou a tutela financeira e ao CA, nos termos dos normativos em vigor.

No ambito do processoc de encerramento de contas, o Consetho Fisca! exami-
nou as demonstragdes financeiras consolidadas da REFER relativas ao exerci-
cio de 2014 e correspondentes Anexos.

Procedeu iguaimente o Conselho Fiscal a andlise da Certificagao Legal e do
Reilatério de Auditoria das Contas Consolidadas emitido pelo Revisor Oficial de
Contas da REFER, a saber Sociedade P. Matos Silva, Garcia Jr.. P. Caiado & Asso-
ciados, SROC n.°44, representada pelo seu sdcio Jodo Paulo Raimundo Henriques
Ferreira, em 29 de maio de 2015. Apos analise, constata-se que € opinido da
SROC que as demonstragoes financeiras apresentam, de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢ao financei-
ra da REFER, ndo tendo expressado qualquer reserva, posigdo que merece 0
nosso acordo.

A SROC expressou as sequintes Enfases:

o “Em 31 de Dezembro de 2014 o Grupo REFER apresenta capltals pro-
prios negativos de 969.243 milhares de euros. Ndo obstante o Grupo ter
vindo a apresentar uma melhoria dos seus resultados operacionais des-
de 2011, na sequéncia de medidas de racionalizagdo dos seus encargos
de estrutura e funcionamento, impostas alravés das Leis de Orgamento
do Estado e de orientages proferidas pelas Tutelas, o financiamento
das suas alividades operacionais e de investimento fuluras esta depen-
dente da continuagdo dos apoios financeiros do accionista Estado.”

o “Conforme divulgado na nota 25. do Anexo as demonstragées financei-
ras consolidadas, e como é do conhecimento publico, estdo ainda a
decorrer os trabalhos prévios para a concretizagdo da fusdo entre a
REFER e a EP - Estradas de Porlugal, S.A. (“EP"), por incorporagao da
EP na REFER, no a&mbito do Plano Eslratégico dos Transpories e
Infraestruturas (PETI3), o qual prevé a redenominagdo da REFER em
Infraestruturas de Portugal, S.A. (“IP").”

» “Conforme divulgado na nota 5. do Anexo as demonstragoes financeiras
consolidadas, em Dezembro de 2014, o Grupo REFER, através da
REFER, adquiriu a parcela do capital social da GIL - Gare Intermodal de
Lisboa, S.A (“GIL") ainda ndo delida. No seguimento desta aquisicdo, o
Grupo efaluou uma avaliagdo preliminar do justo valor dos ativos adqui-
ridos e dos passivos assumidos através desta combinagdo de negdcios,
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pelo que a alocagdo do prego de compra esta ainda sujeita a alteragoes
até a conclusao do periodo de um ano a contar desde a dala de aquisi-
¢do, conforme permitido pela IFRS 3 Concentragdbes Empresariais. O
goodwill, apurado nesta aquisicdo, de forma proviséria, ascendeu a cer-
ca de 25,8 milhGes de euros, e a perda apurada na remensuracgao da
participagdo financeira anteriormente detida na GIL, ascendeu a cerca
de 13,1 milhGes de euros.”

De acordo com a transcri¢géo supra, o capital proprio negativo das empre-
sas do Grupo n3do impede a prossecugdo da atividade das mesmas,
devendo, no entanto, ter-se em conta o disposto no n.° 3 do artigo 35.° do
DL n.° 133/2013, de 3 de outubro. Entende este Orgdo que esta situagdo
deve ser equacionada apos a fusdo da REFER com a EP, que n3o estava
concretizada a data de 31 de dezembro de 2014, salientando-se, no
entanto, que nesta data foi nomeado um Consetho de Administragdo con-
junto para as duas empresas.

Mais se refere que, o Conselho Fiscal da REFER faz uma andlise seme-
thante a abordagem da SROC, Incluida na terceira enfase acima transcri-
ta, em relagdo & aquisigéo das participagdes da GIL & Metro de LIsboa e a
Parque Expo, realizada no final de 2014, e que se concretiza na compa-
ragao do Resuitado Liquido das demonstragdes financeiras consolidadas
de 2014 com o Resultado Liquido das demonstragdes financeiras separa-
das do mesmo ano.

IV - 0 GRUPO REFER
O Grupo REFER é constituido peias seguintes entidades:

+ Rede Ferroviaria Nacional — REFER, E.P.E. (“REFER"), entidade
detida a 100% pelo Estado portugués, cujo objeto principal & a ges-
tdo da infraestrutura ferroviaria, que & também a atividade principa!l
do Grupo, quer em termos financeiros, quer ao nivel do pessoal ads-
trito e da relevancia das fungdes desempenhadas.

» SUBSIDIARIAS

I.REFER TELECOM, Servigos de Telecomunicagdes, S.A.
("REFER TELECOM"), sociedade detida a 100% pela REFER,
que tem como objeto o estabelecimento, gestdo e exploragdo de
infraestruturas e sistemas de telecomunicagbes, bem como o
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exercicio de quaisquer atividades que sejam complementares,
subsidiarias ou acessorias daquelas, diretamente ou através de
constituigdo ou participagdo em sociedades;

ii. REFER PATRIMONIO, Administragdo e Gestdo imobillaria, S.A.
(‘REFER PATRIMONIO"), sociedade detida pela REFER
(99,997%) e pela REFER ENGENEERING (0,003%), cujo objeto
& a gestdo e exploragdo de patrimonlos e empreendimentos imo-
blllarios, préprios ou alheios, a aquisi¢do e alienagdo de bens
imoveis e a constituigdo de direitos sobre os mesmos, bem como
a aquisicao de prédios para revenda e a gestdo e exploragdo de
estagbes e equipamentos associados, Inclulndo a respetiva explo-
ragao comercial;

iii. REFER ENGINEERING, S.A. (‘REFER ENGENEERING"), socie-
dade detlda pela REFER (98,64%) e pela REFER PATRIMONIO
(1,36%), cujo objeto & a prestagdo de servigos de consultoria e de
realizagao de estudos e projetos de engenharia, nas areas de
transportes, logistica e outras, cobrindo a concegao, desenvolvi-
mento, gestdo, manutengdo e exploragdo das respetivas infraes-
truturas e de assisténcia técnica;

iv.GIL - Gare Intermodal de Lisboa, S.A., (“GIL"), sociedade era no
final de 2014 detlda a 100% pela REFER e cujo objeto é a gestio,
manutengao, conservagao e limpeza do Compiexo intermodal de
Transportes, designado por Estagdo do Oriente. A GIL tem cum-
prido o seu servigo da divida, essencialmente, através da utiliza-
¢ao de encaixes financeiros resuitantes de suprimentos concedi-
dos pelos acionistas. Até 23 de dezembro de 2014 a GIL ainda
nao era detida a 100% pela REFER, no entanto, o financiamento
do servigo da divida foi assegurado somente por suprimentos da
REFER, por decisdo do seu acionista Estado;

s A RAVE, Rede Ferroviaria de Alta Velocidade, S.A., entidade que
teve por missdo o desenvolvimento e coordenagao dos trabalhos
e estudos necessarios para a formacédo de decisGes de planea-
mento e construgao, financiamento, fornecimento e exploragao de
uma rede ferroviaria de alta velocidade a instalar em Portuga!
Continental e da sua ligagdo com a rede espanhola de igual natu-
reza. Por decisdao de 17 de janeiro de 2014, aprovada na ditima
Assembleia Geral, os acionistas da empresa decidiram a partitha
dos atlvos de acordo com o projeto apresentado pela Liquidaria e
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aprovaram as contas de liquidagéo. A 12 de fevereiro de 2014 foi
registado na Conservatoria do Registo Comerclal o encerramento
da iiquidagéo.

» PARTICIPACOES MINORITARIAS

A REFER detém uma participagdo de 2,5% na Metro Mondego,
S.A.

o ENTIDADES CONJUNTAMENTE CONTROILADAS

Agrupamento Europeu de Interesse Econdmico, Alta Velocldade
Espanha-Portugal {"AVEP"}, entidade detida a 50%, cujo objeto é
a realizagdo dos estudos necessarios as ligagdes Madrid-Lisboa-
Porto e Porto-Vigo;

Agrupamento Europeu de Interesse Econémico Corredor Ferro-
viario de Mercadorias n.°4, cujo objetc € o desenvoivimento de
um mercado interno ferroviario europeu, designadamente no que
respeita ao transporte de mercadorias, através da criagio de cor-
redores dedicados, nomeadamente do transporte ferrovidrio dos
corredores com inicio em Sines, participam os gestores de
infraestruturas ferroviarias de Portugal, Espanha, Franga e Ale-
manha;

* A REFER detém ainda, em parceria com outras entidades, uma
participagao no Acordo de Associadas da PSAT- Associagdo para
a Promogao da Seguranga de Ativos Técnicos.

V - ANALISE DO RELATORIO DE GESTAO

Os resultados da Gestdo do Grupo estdo associados essenclaimente &s
seguintes areas de negocios:

» A Gestao da Infraestrutura & o principa! objetivo do Grupo, tendo
também a maior relevancia em termos de volume de negécios (95
milhdes de eurcs);
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» A fungdo do Grupo REFER em termos de engenharia teve um
volume de negocios de 6 milhdes de euros, potenciando a atua-
¢a0 no mercado intemacional do Grupo;

e As atividades de telecomunicagdes do Grupo registaram um
volume total de negdcios de cerca de 10 mithdes de euros;

« A gestdo imaobiliaria e de espagos comerciais assumiu um valor de
negocio de cerca de 11 mithdes de euros.

O voiume de negécios do Grupo aumentou de 124,7 milhdes de euros, em
2013, para 126,8 milhdes de euros em 2014. Os Rendimentos Operacionais
aumentaram de cerca de 183,6 milhdes de euros, em 2013, para 199,2 mithdes
de euros em 2014, ao qual correspondeu uma diminuigdo dos prejuizos opera-
cionais de cerca de menos 41,3 milhdes de euros para cerca de menos 4
milhdes de euros.

O volume de Investimento em ILD atingiu cerca de 110,3 milhGes de euros. No
entanto, uma parte significativa deste investimento esta associado a transfe-
réncia da tltularidade dos terminais ferroviarios de mercadorias da CP, que no

inicio do ano eram geridos pela CP Carga, no valor de cerca de 62,8 milhes
de euros.

Os efetivos do Grupo diminuiram de 2.951 em 2013 para 2.903 em 2014, ou
seja uma diminuigac de 48 colabaradores (1,6% em termos absolutos).

VI - APRECIAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
CONSOLIDADAS

O Conselho Fiscal verificou que as Demonstragdes Financeiras consolidadas
da REFER foram elaboradas de acordo com o estabelecido nas Normas Inter-
nacionals de Relato Financeiro {IFRS), tal como adotadas na Unido Europeia.
A apresentagdo das demonstragdes financeiras, com a adogao das IFRS, esta
de acordo com a exigéncia associada a emissao, por esta empresa, de valores
moblligrios, nomeadamente, obrigagdes admitidas & negociagdo em mercado
regulamentado.

Da analise efetuada as demonstragées financeiras, retativas ao exerciclo findo

em 31 de dezembro de 2014 e respetivos anexos, destacam-se os seguintes
aspetos:

= A REFER realizou aumentos de capital de 1.034,8 mithGes de euros em
2014;

» O Ativo indicado na Demonstragdo da Posigao Financeira atinge cerca
de 5.676,5 milhdes de euros, o que implica um aumento de cerca de
253,1 mithoes de euros face a 2013, que resuita do aumentos dos Ativos
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assoclados a ILD, compensado pela diminuigéo registada nas Atividades
de Gestao de infraestrutura em cerca de 28,6 milhdes de euros;

¢ O Resuitado Liquido do Exercicio em 2014 - atribuive! a detentores de
capltal - atingiu um valor negativo de 52,462 milhGes de euros, o0 que
representa uma methoria de cerca 39,826 miihdes de euros face a 2013;
Apesar deste facto o Resultado antes de Impostos apenas melhorou, em
2014 face a 2013, cerca de 20,963 milhdes de euros (o imposto sobre o
rendimento do exercicio apresentado em 2014 foi positivo, no valor de
23,585 milhdes de euros, face ao montante de 4,722 milhdes de euros
em 2013);

» Esta meilhoria do Resultado liquido em 2014 decorreu essencialmente
da melhoria do resultado operaclonal {cerca de 37,3 milhGes de euros)
apesar do aumento dos custos financeiros liquidos para cerca de 72
milhdes de euros, ou seja um acréscimo de cerca de 16,3 milhdes de
euros face a 2013;

= Em 2014, a compra de suprimentos aos restantes acionistas da GiL (por

2 euros) permitiu reglstar um ganho com empréstimos de cerca de
25,634 miihdes de euros (registado em “Outros Rendimentos”). As Con-
tas Consolidadas registam uma reversdo das imparidades reglstadas
(referente aos suprimentos concedidos pela REFER & GIL) até ao final
de 2013, no valor de 19,148 milhGes de euros, com impacto positive nos
Resultados Liquidos de 2014. Igualmente foi registado nas Contas Con-
solidadas o ajustamento (negativo) ao justo valor da participagéo na GIL
(detida no final de 2013), no montante de 13,0798 milhdes de eurcs. A
globalidade desta operagdoc de compra de suprimentos implicou um
aumento de Resultados Liquidos nas Contas Consolidadas de 31,703
mithdes de euros, que tém um efeito neutro nas Contas Separadas da
REFER. Estas Contas indicam um esforgo acumulado da REFER no
apoio a GIL, de cerca de 56,13 milhGes de euros, que se encontra total-
mente registado como imparidade.
Refira-se que o Resultado Liquido das Contas Separadas € de menos
89,1 milhdes de euros, sendo este valor diferente do prejuizo consolida-
do essencialmente devido ao efeito da integragao da GIL no perimetro
de consolidagao, com 100% do capital;

» Refira-se que, da Demonstragdo do Rendimento integral, o Resultado
integral — atribuivel a detentores de capital, foi negativo em 52,462
milhdes de euros, em 2014, face ao valor negativo de 118,548 milhdes
de euros em 2013.
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O capitat préprio relevado no relatorio e contas consolidadas da REFER, relati-
vos ao exercicio findo em 2014, é negativo em 969,243 milhGes de euros, o
que implicou um aumento de 982,338 milhGes de euros face a 2013, que resul-
tou essencialimente de aumentos de capital.

Vil - PROPOSTA

No dmbito das suas competéncias e face aos elementos disponibilizados e aos
esclarecimentos prestados pela REFER e pelo respetivo Revisor Oficial de
Contas, o Conselho Fiscatl conciui que o relatério de gestdo e as demonstra-
¢bes financeiras consolldadas, relatlvos ao exercicio findo em 2014, corres-
pondem adequadamente as exigéncias legais, divulgando corretamente a
situagao financeira e a atividade da empresa, em consonéncia com a seguinte
declaragdo de cumprimento efetuada pelo Conselho de Administragdo da
REFER:

Nos termos e para os efeitos do disposto no Artigo 245.°, n.° 1, alinea c) do
Cddigo dos Valores Mobiliarios, cada um dos membros do Conselho de Admi-
nistragdo da Rede Ferroviaria Naclonal — REFER, E.P.E., abaixo identificados
nominalmente, subscreveu a declarag3o que a segulr se transcreve:

“Declaro, nos termos e para os efeitos previstos no Artigo 245.%, n.° 1, alinea c)
do Caddigo de Valores Mobilidrios que, tanto quanto é do meu conhecimento,
atuando na qualidade e no dmbito das fungbes que se me enconlram atribuidas
e com base na informagdo que me fol disponibilizada no seio do Conselho de
Administragdo, as demonstragGes financeiras consolidadas foram elaboradas
em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma ima-
gem verdadeira e apropriada do atlvo e do passivo, dos fluxos de caixa, da
situagdo financeira e dos resultados da Rede Ferroviaria Nacional — REFER,
E.P.E., e das empresas incluidas no perimetro de consolidagéo, e que o relaté-
rio de gestdo relativo ac exercicio social de 2014 expde fielmente os acontaci-
mentos importantes ocorridos naquele periodo e o impacto nas respelivas
demonstragbes financeiras, contendo igualmente uma descrigdo dos principais
riscos e incertezas para o exercicio seguinte.”

Este Conselho Fiscal emite o seguinte Parecer, sem prejuizo da analise feita
por este 6rgdo as Enfases contantes na Certificagdo Legal de Contas e Relato-
rio de Auditoria das Contas Consolidadas.

Pelo supra exposto, propde-se que sejam aprovados:

A
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o O Relatdrio de Gestdo e as Contas Consolidadas relativos ao exercicio
findo em 2014, apresentados peio Conselho de Administragido da Rede
Ferroviaria Nacional — REFER, EPE;

Vil - DECLARAGAO DE CONFORMIDADE

Nos termos da alinea c) do n.° 1 do artigo 245.° do Cadigo dos Vaiores Mabiliarios,
os membros do Conselho Fiscal declaram que, tanto quanto é do seu
conhecimento:

* ainformagdo constante no Relatorio de Gestao expde fielmente a evoiu-
¢ao do negdcio, do desempenho da Sociedade, contém uma descrigao
dos acontecimentos mais relevantes ocorridos no ano e o seu impacto
nas respetivas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas,
destacando os principais riscos e incertezas com que se defronta; e

= ainformagé&o constante no Relatério de Gestdo e dos demais documen-
tos de prestagdo de contas consolidadas, foi elaborada em conformida-
de com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verda-
deira e apropriada do ativo, do passivo, da situagdo financeira e dos
resuitados do Grupo REFER.

Lisboa, 28 de maio de 2015

O Conselho Fiscal
Presidente Vogal Vog
(José Castel-Branco) (Pedro Ventura) Pedro Gnlo)
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA DAS CONTAS

CONSOLIDADAS

INTRODUCAO

1. Nos termos da legislac@o aplicavel, apresentamos a Certificac@o Legal das
Contas e Relatério de Auditoria sobre a informagdo financeira consolidada
contida no Relatério de Gestdo e nas demonstragdes financeiras consolidadas
anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, da Rede Ferroviaria
Nacional - REFER, E.P.E., ("Empresa’, "Grupo" ou “Grupo REFER"), as quais
compreendem a Demonstracdo Consolidada da Posic&o Financeira em 31 de
Dezembro de 2014 (que evidencia um total do activo de 5.676.498 milhares de
euros e um total de capital préprio negativo atribuivel a detentores do capital
de 969.243 mihares de euros, o qual inclui um resultado liquido negativo
afribuivel a detentores do capital de 52.462 mihares de euros) e as
Demonstragdes Consolidadas dos Resultados, do Rendimento Integral, das
Alteragcbes nos Capitais Préprios e dos Fluxos de Caixa do exercicio findo
naguela data, e o correspondente Anexo as demonstracdes financeiras
consolidadas.

RESPONSABILIDADES
2. E da responsabilidade do Conselho de Administracdo:

al a preparacdo de demonstragdes financeiras consolidadas em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como
adoptadas na Unido Europeia ("IFRS"), que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicdo financeira do conjunto das empresas incluidas na
consolidagdo, o resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento
integral consolidado, as alteracdes nos capitais proprios consolidados e os
fluxos de caixa consolidados;

b) que a informacao financeira histérica preparada de acordo com as IFRS
seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido
pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios:

c) a adopg¢do de politicas e critérios contabilisticos adequados;

d) a manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado;

e) a informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a

actividade do conjunto das empresas incluidas na consolidacdo, a sua
posicdo financeira ou resultados.

Sdcios: Pedro Matos Silva, Anténio Pires Cai )

0, Jodo Paulo Ferreira, Luisa Mariz bordao

R. de Olivenga, Edificio Topazio, 11 - 5° - sala 502 3000-306 COIMBRA Telef 239 836 532 Fax 239 836 937 E-mail: geral@sroc44.com
R. Luciano Cordeiro, 113, 6° Esq. 1150-214 LISBOA Telef. 213 522 176 Fax 213 521 924 E-mail: ms.sroc.Ix@netcabo.pt
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3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacé&o financeira
consolidada contida nos documentos de prestagcdo de contas acima
referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, actual, clarg,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Cdédigo dos Valores Mobilidrios,
competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
Nosso exame.

AMBITO

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas
Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com o
objectivo de obter um grau de seguranca aceitdvel sobre se as
demonstragdes financeiras consolidadas  estdo isentas de distorcdes
materialmente relevantes. Para tanto, o referido exame incluiu:

a) a verificagdo das demonstracées financeiras das empresas incluidas na
consolidag@o terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos
significativos em que o n&o tenham sido, a verificag@o, numa base de
amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes nelas constantes e a
avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo
Conselho de Administracéo, utilizadas na sua preparacdo;

b) a verificag@o das operacdes de consolidagdo e da aplicacdo do método
da equivaléncia patrimonial;

Cc) a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas
adoptadas e a sua divulgacdo, tendo em conta as circunsta@ncias;

d) a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

e) a apreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo
das demonstragdes financeiras consolidadas: e

f) a apreciacéo se a informaca@o financeira consolidada € completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda o verificagdo da concordancia da
informagdo financeira consolidada constante do Relatério de Gestéo com os
restantes documentos de prestacdo de contas, bem como as verificacoes
previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo 451.° do Cdédigo das Sociedades
Comerciais.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para
a expressdo da nossa opini&o.

Socios: Pedro Matos Silva, Anténio Pires Caiado, Jodo Paulo Ferreira _uisa Maria Rebordao
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OPINIAO

/. Em nossa opinio, as referidas demonstracdes financeiras consolidadas
apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos
materiaimente relevantes, a posicdo financeira consolidada da Rede
Ferrovidria Nacional - REFER, E.P.E., em 31 de Dezembro de 2014, o resultado
consolidado das suas operacdes, o rendimento integral consolidado, as
alteracdes nos capitais proprios consolidados e os fluxos de caixa consolidados
no exercicio findo naquela data, em conformidade com as IFRS, tal como
adoptadas pela Unigo Europeia, e a informacdo nelas constantes & completaq,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

ENFASES

Sem afectar a opinido expressa no pardgrafo anterior, chamamos a atencdo
para as seguintes situacdes:

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

Conforme divulgado na nota 25. do Anexo s demonstragdes financeiras
consolidadas, € como € do conhecimento pUblico, estdo ainda a decorrer os
trabalhos prévios para a concretizac@o da fusdo entre a REFER e a EP -
Estradas de Portugal, S.A. (“EP”), por incorporacdo da EP na REFER, no dmbito
do Plano Estratégico dos Transportes e Infraestruturas (PETI3), o qual prevé a
redenomina¢do da REFER em Infraestruturas de Portugal, S.A. (“IP").

9. Conforme divulgado na nota 5. do Anexo &s demonstragdes financeiras
consolidadas, em Dezembro de 2014, o Grupo REFER, através da REFER,
adquiriv a parcela do capital social da GIL - Gare Intermodal de Lisboa, S.A
("GIL") ainda ndo detida. No seguimento desta aquisic@o, o Grupo efetuou
uma avaliagdo preliminar do justo valor dos ativos adquiridos e dos passivos
assumidos através desta combinag@o de negdécios, pelo que a alocagdo do
preco de compra estd ainda sujeita a alteracdes até & conclusd@o do periodo
de um ano a contar desde a data de aquisicdo, conforme permitido pela IFRS
3 Concentragdes Empresariais. O goodwill, apurado nesta aquisicdo, de forma
provisdria, ascendeu a cerca de 25,8 milhdes de euros, e o perda apurada na
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remensuracdo da participacdo financeira anteriormente detida na GIL,
ascendeu a cerca de 13,1 milhdes de euros.

10. Conforme divulgado na nota 7.11 do Anexo &s demonstracdes financeiras
consolidadas, em 2014, o Grupo REFER reconheceu activos por impostos
diferidos relacionados com prejuizos fiscais dedutiveis em exercicios futuros, de
cerca de 22,4 milhdes de euros. Este reconhecimento foi efectuado no
pressuposto de que, no &@mbito do processo de fus&o em curso, os lucros
tributaveis estimados para o exercicio de 2015 e seguintes permitirdo utilizar
aqueles prejuizos fiscais.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS

11. E também nossa opinido que a informag¢do constante do Relatdrio de
Gestdo é concordante com as demonstracdes financeiras consolidadas do
exercicio e o Relatério do Governo das Sociedades inclui os elementos
exigiveis nos termos do artigo 245°-A do Cddigo dos Valores Mobilidrios.

Lisboa, 28 de Maio de 2015

P. Matos Silva, Garcia Jr., P. Caiado & Associados,
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por

e (’(_\’_‘_/g\l —L_W- \“Q

Jo&o\Paulo Raimundo Henriques Ferreira, R.O.C.

ocios: Pedro Matos Silva, Anténio Pires Caiado, Jodo Paulo Ferreira, Luisa Maria Reberd&o
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