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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL
CONTAS CONSOLIDADAS 2013 DA CP — COMBOIOS DE PORTUGAL, E.P.E.

1. INTRODUCAO

No ambito das disposi¢des legais e estatutarias, designadamente, o artigo a alinea d) do n.2 2
do artigo 15.2 dos Estatutos' da empresa e os artigos 420.2, 452.2 do Cédigo das Sociedades
Comerciais® (CSC), cabe ao Conselho Fiscal apresentar o relatdrio da sua agdo fiscalizadora e
emitir parecer sobre o relatério de gestdo, as demonstragdes financeiras consolidadas, da CP —
Comboios de Portugal, E.P.E., doravante designada abreviadamente como CP, documentos
referentes a prestagdo de contas do exercicio terminado em 31 de dezembro de 2013.

As demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo CP, aprovadas pelo Conselho de
Administracdo da empresa, foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro, designadas genericamente por IFRS. Nos termos do artigo 42 do
Regulamento n.?1 606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho, as
entidades cujos valores mobilidrios estejam admitidos & negociacdo num mercado
regulamentado devem elaborar as suas contas consolidadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro.

Com a publicagdo do Decreto-Lei n.2 133/2013, de 3 de outubro, foi aprovado o Regime
Juridico do Sector Publico Empresarial, doravante RISPE, o qual revogou o anterior?
enquadramento legal especifico, aplicavel a CP enquanto empresa publica e as suas
participadas.

2. SINTESE DA AGAO DESENVOLVIDA

Como ponto prévio importa referir que o Conselho Fiscal foi nomeado por Despacho dos
Secretarios de Estado do Tesouro e das Infraestruturas, Transportes e Comunicacdes de 13 de
novembro de 2013, pelo que apenas acompanhou a atividade da empresa a partir da referida
data.

Nessa conformidade, o Conselho Fiscal até ao final do exercicio objeto de anélise, efetuou
reunides e acompanhou os aspetos que considerou mais relevantes no dmbito das suas
fungdes, tendo, nomeadamente, procedido a:

i)  Reunides com o Conselho de Administracdo de forma a inteirar-se da situacdo da
empresa;

ii) Emissdo de parecer sobre operagBes de financiamento, mediante solicitagdo do
Conselho e Administragao;

iii) Realizagdo de reunido com o Revisor Oficial de Contas;

' Aprovados pelo Decreto-Lei n.2 137-A/2009, de 12 de junho, alterados e republicados pelo Decreto-Lei
n.2 59/2012, de 14 de margo.

? De acordo com o n.2 2 do artigo 60.2 do Decreto-Lei n.2 133/2013, de 3 de outubro, os 6rgdos de
administracao e fiscalizagdo tém as competéncias genéricas previstas na lei comercial, sem prejuizo do
previsto em especial no referido regime juridico.

* Decreto-Lei n.2 558/99, de 17 de dezembro, alterado pelo Decreto-Lei n.2 300/2007, de 23 de agosto.
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iv) ReuniBes com a direg¢do financeira da CP;

v) Apresentagdo de proposta a tutela de nomeagdo do Revisor Oficial de Contas, em
cumprimento do disposto na alinea b) do n.2 2 do artigo 420.2 do Codigo das
Sociedades Comerciais.

O Conselho Fiscal analisou o Relatério de Gestdo e as Demonstracdes Consolidadas do Grupo
CP, apresentadas pelo Conselho de Administragéo.

3. ATIVIDADE DESENVOLVIDA PELO GRUPO CP

A CP é uma entidade publica empresarial, pessoa coletiva de direito publico, dotada de
autonomia administrativa, financeira e patrimonial, estando sujeita as orientacdes de gestdo
definidas pelo Governo, a tutela sectorial e financeira, do Ministério da Economia e do
Emprego e do Ministério das Finangas, bem como ao controlo financeiro do Tribunal de Contas
e da Inspegdo-Geral de Finangas.

A empresa estd sujeita a obrigacdes de servigo publico que sdo objeto de compensacio do
Estado, e tem por finalidade principal a prestagdo de servigcos de transporte ferroviario de
passageiros em linhas férreas, trogos de linha e ramais que integram, ou venham a integrar, a
rede ferroviaria nacional, bem como o transporte internacional de passageiros.

A CP tem autonomizado em empresas 0s segmentos de atividade onde atua®, procurando
criar sinergias positivas a sua atividade, sendo a empresa-mde de um grupo de empresas
subsididrias e associadas. Em todas as empresas subsidiarias® detém a maioria do capital.
Detém também algumas participagdes minoritarias numa légica de cooperagdo com outros
Operadores.

A CP, EPE, detém direta e maioritariamente as seguintes empresas:

e ACP Carga — Logistica e Transportes Ferrovidrios de Mercadorias, S.A., participada pela CP a
100%, com o Capital Social de 5.000.000 euros e tem por objeto social o transporte
ferroviario de mercadorias, atividades logisticas e operacfes conexas;

e A EMEF — Empresa de Manutencdo de Equipamento Ferrovidrio, S.A, com a participacéo da
CP em 100%, o Capital Social de 8.100.000 euros e tem como atividade o fabrico bem como
a reabilitagdo, grande reparacdo e manutencdo de equipamentos, veiculos ferrovidrios,
navios e autocarros; engenharia de reabilitagdo, reparacdo e manutencdo de veiculos de
transporte; estudo de instalag@es oficinais para manutencao;

e A SAROS - Sociedade de Mediacdo de Seguros, Lda., participada em 100% pela CP, com o
Capital Social de 5.000 euros e cujo objeto social consiste na atividade de mediacdo de
Seguros;

* Como a manutencdo de equipamentos ferroviarios, a formac&o técnica e o transporte ferrovidrio de
mercadorias.

° CP Carga — Logistica e Transportes Ferroviarios de Mercadorias, S.A., EMEF — Empresa de Manutengdo
de Equipamento Ferrovidrio, S.A., SAROS — Sociedade de Mediacio de Seguros, Lda., FERNAVE -
Formacdo Técnica, Psicologia Aplicada e Consultoria em Transportes e Portos, S.A. e ECOSAUDE —
Educacdo, Investigacdo e Consultoria em Trabalho, Salide e Ambiente, S.A..
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e A FERNAVE — Formagcdo Técnica, Psicologia Aplicada e Consultoria em Transportes e Portos,
S.A; com a participagdo CP em 100%, o Capital Social - 55.000 euros e o objeto de formagdo
e desenvolvimento técnico-profissional do pessoal da empresa acionista, bem como do
pessoal de outras empresas dos sectores de transportes, comunicac¢bes, portudrio e das
que se situem na sua envolvente tecnoldgica;

e A ECOSAUDE - Educacdo, Investigacdo e Consultoria em Trabalho, Salide e Ambiente, S.A,
participada em 100% pela CP, com o Capital Social de 50.000 euros e dedica-se a prestacdo
de cuidados de saude, a criagdo e gestdo de unidades de cuidados de satde e condi¢des de
trabalho; o ensino, a formagdo e o desenvolvimento técnico/profissional de nivel superior e
médio, designadamente nas dreas das condigdes de trabalho, salide e ambiente;

A CP detém ainda participagSes minoritdrias em sete outras empresas e em dois
Agrupamentos Complementares de Empresas, ACE®.

Durante o ano de 2013 a estrutura do Grupo alterou-se ligeiramente com a liquidacdo da
EMEF Internacional e da Fergréfica e a constituicdo da Nomad Tech, Lda.’.

4. ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

O contexto macroeconémico desfavoravel, produziu impacto quer através da quebra na
procura, quer pela deterioragdo das condigdes de refinanciamento da divida. Essa realidade
repercutiu-se nos resultados do Grupo CP, tendo este encerrado o exercicio de 2013 com um
resultado liquido negativo de 225,6 milhGes de euros (-0,9%).

As rubricas do Capital Proprio apresentaram um valor negativo que se degradou em 227,8
milhdes de euros (-7,2%) face ao ano transato, essencialmente proveniente do acumular de
sucessivos resultados de exercicio negativos.

No que importa as rubricas do Ativo, estas apresentaram uma diminui¢do de 73,5 milhdes de
euros (-6,4%), resultante, em larga medida, dos seguintes factos:

1. Diminuicdo dos ativos fixos tangiveis em 69,4 milhdes de euros (-7,4%) em resultado
das depreciagdes destes ativos;

2. Diminuicdo dos inventdrios em 4,1 milhGes de euros (-14,9%) em resultado de um
consumo de materiais superior as compras efetuadas durante o exercicio, bem como
do reconhecimento de imparidades de inventarios;

3. Diminuicdo das outras contas a receber em 5,2 milhdes de euros (-21,7%);

4. Reconhecimento de valor de imparidade nos ativos ndo correntes detidos para venda,
no montante de 7,5 milhdes de euros (-21,5%);

5. Constituicdo de aplicagdes financeiras de curto prazo no IGCP® no valor de 16 milhdes
de euros.

®No OTLIS, ACE, com uma participagdo de 14,28% e no TIP, ACE, com 33,33%, participacBes que
desenvolvem atividade no dominio da bilhética.

’ Com uma participacdo de 35% da EMEF, SA.

8 Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica - IGCP, E.P.E..
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No que respeita ao Passivo, o Grupo CP registou um aumento de 154,3 milhdes de euros
(3,6%), destacando-se:

1. Aumento dos Financiamentos Obtidos® em 146,7 milhées de euros (3,9%);

2. Agravamento em 91,4 milhdes de euros (134,5%) das dividas a Fornecedores e Outros
Devedores;

3. Variagdo positiva de 66 milhdes de euros (-48,8%) dos swaps potencialmente
desfavoraveis.

Os fluxos de caixa gerados pelas operagdes atingiram no final de 2013 o valor de 77,5 milhGes
de euros, representando um crescimento de 16,8 milhdes de euros (27,7%) face ao ano
anterior. Deve ser destacado que este desempenho foi alcancado num cendrio onde ocorreu
uma quebra da procura, que implicou a diminuico dos recebimentos de clientes em 49,8
milhdes de euros, associada ao acréscimo dos pagamentos ao pessoal em 12,5 milhdes de
euros decorrente da reposicdo dos subsidios férias, situacdes que foram mais que
compensadas com a redugio dos pagamentos a fornecedores'’.

O resultado liquido alcangado pelo Grupo CP, relativamente ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2013, resulta essencialmente do efeito das variagdes que se salientam na
Demonstracao de Resultados:

1. Reversdo de 37,7 milhdes de euros (-98,0%) no valor das Imparidade de dividas a
receber em resultado da regularizagdo da divida do Ministério da Defesa Nacional;

2. Aumento dos Gastos com o pessoal em 18,5 milhdes de euros (14,4%), essencialmente
efeito da reposi¢do do subsidio de férias em cumprimento do disposto*’ no Orcamento
de Estado retificativo de 2013;

3. Variagdo de 16,7 milhdes de euros (137,2%) das Provisbes devido essencialmente a
reversdao da provisdo constituida para processo que teve desfecho favordvel 3 CP no
Tribunal Tributério;

4. Redugdo de Outros gastos e perdas em 10,4 milhGes de euros (-58,0 %), consequéncia
da diminuicdo das dividas incobrdveis, bem como a diminuicdo dos descontos
comerciais atribuidos;

5. O EBITDA consolidado apresenta um decréscimo de cerca de 52 milh&es euros para 2,2
milhdes euros;

6. O Grupo CP apresentou um apuramento do EBITDA ajustado™®, onde considerou
somente a parte respeitante a exploracgdo, tendo alcangado o valor de 10,7 milhdes
euros, significando uma redugdo de 28,9 milhdes euros (-73,0%) face a 2012;

° Observou-se a substituicdo dos financiamentos de médio e longo prazo por financiamentos de curto
prazo, representando estes 51,3% do montante total, contribuindo para o desequilibrio da estrutura de
financiamento da empresa.

*° A larga maioria das dividas a fornecedores esté concentrada na Rede Ferrovidria Nacional - REFER,
E.P.E..

' 0 Grupo CP registou nas contas de 2013 o diferencial de encargos decorrentes da reposicdo do
subsidio de férias, o que implicou reconhecer gastos de exercicios anteriores, acrescido da
especializagdo do subsidio de férias do prdprio ano, a pagar em 2014.

" No ambito do processo para regularizacio da divida histérica do Ministério da Defesa Nacional, foi
atribuido em 2012 um desconto comercial de valor significativo, ndo tendo sucedido em 2013 facto com
idéntica expressao.

“ Resultado antes de indemnizagbes por rescisdo, subsididrias, justo valor, imparidades, provisdes,
depreciagdes, gastos de financiamento e impostos.
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7. Avariagdo favoravel de 69,8 milhGes euros do justo valor dos instrumentos financeiros
traduz da valorizacdo™ da carteira de derivados' em 31 de dezembro 2013, bem como
de alteracGes a sua composigdo em consequéncia do cancelamento de trés operacdes
de swap;

8. Tendo alcangado um resultado operacional negativo de 9,3 milhdes euros, tal
representa uma melhoria de 20,9 milhdes euros face ao exercicio anterior;

9. O resultado da politica de financiamento do Grupo CP exibe um agravamento de 23,0

milhdes euros (11,9%), essencialmente reflexo do aumento dos encargos financeiros,
tanto por via do acréscimo da divida como pelo incremento dos spreads das taxas de
juro em todos os empréstimos renovados'®.
Neste ambito deve ser destacado que a estrutura de financiamento do Grupo CP
acentuou o seu desequilibrio, sendo que o endividamento de curto-prazo representa
51,3% do total. O crescimento do endividamento restringiu-se ao financiamento dos
encargos financeiros. Contudo, o Grupo CP ndo conseguiu obter a totalidade do
financiamento necessario ao pagamento dos compromissos decorrentes do servico da
divida, pelo que teve que canalizar parte da receita da atividade de exploracdo para
esse efeito. Note-se que parte desse servico da divida resulta da divida histérica
acumulada pela empresa, constituindo dessa forma um sério constrangimento ao seu
desempenho.

No que se refere as empresas detidas pela CP, destaca-se o seguinte:

CP Carga

A CP Carga transportou 8,3 milhdes de toneladas de mercadorias, com 226 mil TEU entre
contentores e caixas moveis, e obteve 57,2 milhdes de euros de proveitos diretos do trafego.

O primeiro quadrimestre foi bastante penalizador apresentando uma redugdo dos proveitos de
trafego de 25% face ao primeiro quadrimestre de 2012, fruto, em grande medida, da
manutengdo do conflito laboral. Todavia, a recuperagdo encetada a partir de Maio
permitiu finalizar o ano com redugdes de apenas 4,9% nas toneladas transportadas e de 6,9%
na receita, face ao ano anterior.

Nao obstante a redugdo de 4,9% das toneladas transportadas, registou-se uma redugdo de
7,2% dos comboios-quildmetros e um aumento de cerca de 1% das toneladas transportadas
por comboio, o que revela um melhor aproveitamento da capacidade instalada.

O Resultado Liquido da CP Carga no ano de 2013 foi de -23 milhdes de euros, contra os -19,2
milhdes de euros no ano anterior, correspondendo a um desvio de 20%.

Esta variacdo foi motivada fundamentalmente pela redugdo dos proveitos de trafego em 4,2
milhdes de euros (-6,9%), e pelo agravamento do resultado financeiro em 2,7 milhGes de euros,
por via do acréscimo dos financiamentos obtidos junto do acionista e pelo incremento dos
spreads associados. Os gastos operacionais mantiveram a tendéncia de redugdo iniciada nos
periodos anteriores (-2,1 milhdes de euros).

O Resultado Operacional foi de -15,5 milhdes de euros, contra -14,4 milhGes de euros em 2012,
representando um agravamento de 7,7%. Os Proveitos Operacionais ascenderam a 61,1
milhdes de euros (-5,0% face a 2012), enquanto os Gastos Operacionais totalizaram 76,6
milhdes de euros (-2,7% face ao ano anterior).

“ Efetuada por entidade externa (IMF - Informacio de Mercados Financeiros, S.A.).
> Swaps de cobertura de taxa de juro.
*® Traduziu-se numa substituicdo de divida de longo prazo por divida de curto prazo.
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EMEF

A EMEF encerrou o0 ano de 2013 com um Resultado Liquido negativo de 3,4 milhdes de euros,
registando um agravamento de 9,5 milhGes de euros face ao ano de 2012.

Esta variacdo foi motivada fundamentalmente pela redugdo da atividade operacional da
empresa (os rendimentos operacionais registaram uma diminui¢do na ordem dos 16% a que
correspondem -10,3 milhGes de euros) e pela reposicdo dos subsidios de férias e Natal aos
colaboradores da empresa.

A reducdo dos rendimentos é justificada, por um lado, pela inexisténcia do segmento de
fabrico no ano 2013 (o projeto de fabrico de vagdes para a CP Carga concluiu-se no ano
de2012) e, por outro lado, por um menor volume de intervencdes de reparacio, situacdo
agravada com a manuten¢do no ano de 2013 dos pregos praticados no ano de 2012 para o
principal cliente CP, EPE.

FERNAVE

A Fernave apresentou em 2013 uma melhoria significativa dos Resultados, impulsionado pelo
crescimento das Prestagdes de Servico, conseguido em ambiente adverso de restricdo
econdmica.

Na verdade, encerrou o periodo de 2013 com um Resultado Liquido negativo de 781,7 mil
euros, registando uma melhoria de 34% (+ 394,5 mil euros) face ao ano de 2012. O Resultado
Operacional registou uma recuperagao na ordem dos 40% face ao ano anterior (+ 378,2 mil
euros.

Esta evolugdo é explicada essencialmente pelo crescimento em mais de 50% (+ 504,3 mil
euros) dos rendimentos relativos a servigos prestados pela empresa, tendo sido as dreas da
Formagdo (+45%) e Consultadoria (+149%) as que mais contribuiram para este aumento.
Os fornecimentos e servigos externos apresentaram um acréscimo de 26,2% (+188,8 mil euros),
devido ao crescimento dos gastos com subcontratos que acompanharam o aumento nos
rendimentos com a prestacdo de servigos de formacgdo, também igualmente existido um
aumento dos gastos com pessoal em 5,3% (+49,9 mil euros).

ECOSAUDE

A Ecosalde encerrou 0 ano de 2013 com um Resultado Liquido negativo de 119 mil euros. Em
2012, o Resultado Liquido situara-se nos —54 mil euros.

Esta evolugdo é explicada essencialmente pela redugdo do volume de negdcios da empresa em
cerca de 5,5% (-119 mil euros) e pelo acréscimo dos gastos com pessoal (+56 mil euros), na
sequéncia da reposicdo dos subsidios de férias, ainda que parcialmente compensados pela
reducdo de 4% dos FSE (-52 mil euros) e de 18% dos Outros Gastos e Perdas (-17 mil euros).

SAROS

No ano de 2013, a Saros revelou uma melhoria de performance, que se traduziu num aumento
das PrestagGes de Servico de 151% face ao ano anterior, pelo que o ano ficou pautado por uma
melhoria muito significativa do Resultado Liquido em 198 mil euros (+ 222% face a 2012).

As comissdes da atividade de mediag¢do contabilizadas como rendimentos do periodo de 2013
totalizaram 387,8 mil euros, valor muito superior ao verificado em 2012 (cerca de + 233,2
milhares de euros).
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5. PARECER

O Conselho Fiscal tomou conhecimento da Certificacio Legal das Contas decorrente do exame
realizado pela Alves da Cunha, A. Dias & Associados, SROC, Lda., e do Relatério dos Auditores
Externos, Horwath & Associados, SROC, Lda., os quais foram considerados para efeito de
preparagao do presente Relatério e Parecer.

O Conselho Fiscal analisou as demonstragfes financeiras consolidadas, preparadas em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tendo concluido que tais
elementos transmitem de forma verdadeira e apropriada a posi¢éo financeira do Grupo CP, a
data de 31 de dezembro de 2013 e o modo como se formaram os resultados no exercicio findo
naquela data, tendo em consideragdo as enfdses mencionadas na Certificacdo Legal das
Contas.

No ambito das suas fungdes, o Conselho Fiscal verificou que o conjunto das demonstracdes
financeiras consolidadas permite uma adequada compreens3o da situacdo financeira do Grupo
CP, dos seus resultados e dos fluxos de caixa.

Em conclusdo, o Conselho fiscal é de parecer que sejam aprovadas as Demonstragdes

Financeiras Consolidadas do Grupo CP, relativas ao exercicio de 2013, com as énfases
mencionadas na Certificagdo Legal das Contas.

Lisboa, 30 de abril de 2014.

O Conselho Fiscal,

Presidente,
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Antonio Far a S.'mao

Os Vogais,
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M.2 de Lurdesf Correia de Castro
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Cldudio Couto Cabral
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