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MEMORANDO

ASSUNTO: PROPOSTA DE REVISAO DO REGULAMENTO DE TARIFAS PARA 2020 DA ADMINISTRAGAO
DOS PORTOS DO DOURO, LEIXOES E VIANA DO CASTELO, S.A.

1. INTRODUCAO

A presente analise inscreve-se no cumprimento da missao da Autoridade da Mobilidade e dos
Transportes (AMT), enquanto regulador econémico independente, nos termos dos seus
Estatutos, aprovados em anexo ao Decreto-Lei n.° 78/2014, de 14 de maio, € de acordo com
as exigéncias que emanam da Lei-quadro das entidades reguladoras independentes,
aprovada pela Lei n.° 67/2013, de 28 de agosto, e fundamenta-se nas atribuicdes previstas
no n.° 1 do artigo 5.° dos referidos Estatutos, designadamente, de zelar pelo cumprimento do
enquadramento legal, nacional, internacional e da Unido Europeia, aplicavel a regulacao,
supervisdo, promocgao e defesa da concorréncia, visando o bem publico, a defesa dos
interesses dos cidaddos e dos operadores economicos, e de monitorizacdo e
acompanhamento das atividades dos mercados da mobilidade e dos transportes terrestres e

fluviais.

E objetivo da AMT criar um ambiente regulatério mais favoravel e facilitador do
desenvolvimento integrado e eficiente do Ecossistema da Mobilidade e dos Transportes, bem
como do investimento estruturante no tecido produtivo, de forma a promover o crescimento
economico e do emprego e o desenvolvimento de uma mobilidade sustentavel como

expressao de cidadania.

Nesse sentido, a promog¢ao da competitividade do setor portuario € uma das linhas mestras
da atuacdo da AMT, também, e desde logo, porque o préprio Decreto-Lei n.° 273/2000, de 9
de novembro, ainda que emitido noutro contexto, estabelece que o Regulamento do Sistema
Tarifario dos Portos Nacionais € um instrumento de desenvolvimento dos portos que deve
contribuir para alcangar uma quota significativa no mercado internacional de servigos
portuarios, melhorar o desempenho da estrutura portuaria, bem como melhorar a sua

produtividade.
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Por outro lado, existe a necessidade de “assegurar o funcionamento eficiente dos mercados,
de modo a garantir a equilibrada concorréncia entre as empresas” e “a concorréncia salutar
entre 0s agentes mercantis”, tal como previsto nas alineas f) do artigo 81.° e a) do artigo 99.°,
ambos da Constituicdo da Republica Portuguesa, bem como pugnar pela aplicacdo do
principio da equivaléncia no que se refere a relagédo custo beneficio entre a taxa e a prestacéo

administrativa que esta visa compensar.

Sem prejuizo da ponderagdo sobre a necessidade de reavaliagdo do enquadramento
legislativo e regulamentar do setor maritimo-portuario, a AMT entendeu que a definicao de um
procedimento claro, objetivo e sistematizado de remessa da informagédo relevante seria
essencial para o exercicio das respetivas obrigacdes legais e estatutarias, com o objetivo de
melhor servir o interesse publico e ter em devida conta os interesses dos stakeholders. Neste
sentido, foi publicada a Deliberacao n.° 1025/2018, em Diario da Republica, 2.2 série, n.° 183,
de 21 de setembro, a qual aprova as “Linhas de Orienta¢ao para a implementacgao da alinea
e) do n.° 4 do artigo 5.° dos Estatutos da Autoridade da Mobilidade e dos Transportes,
aprovados pelo Decreto-Lei n.° 78/2014, de 14 de maio”.

Nesta sequéncia, no uso das respetivas competéncias e de acordo com aquelas linhas de
orientagdo, as administra¢des portuarias (AP) elaboraram e apresentaram as suas propostas
de tarifarios para 2020. Estas propostas ndo podem deixar de ser enquadradas na Estratégia
para o Aumento da Competitividade da Rede de Portos Comerciais do Continente - Horizonte
2026, aprovada pela Resolugao do Conselho de Ministros n.° 175/2017, de 24 de novembro.
Tal estratégia baseou-se em diversos pressupostos internacionais e nacionais, como sejam o
crescimento do numero de navios e da sua capacidade, bem como a modernizagdo dos
processos de movimentagdo de carga ao nivel dos terminais de contentores e o facto de os
portos comerciais do Continente terem atingido, em 2016, “um volume recorde de
movimentagdo de mercadorias (...)colocando assim um maior desafio aos portos comerciais
do Continente para criar condicbes para a rece¢cdo de navios de maiores dimensées,
salvaguardando as condi¢bes de seguranca e navegabilidade dos restantes navios e

permitindo, paralelamente, o incremento de outras atividades”.

Face a este contexto, € no sentido de promover o desenvolvimento econémico de Portugal e
a alavancagem das exportacdes, o XXI Governo Constitucional entendeu que deveriam ser
aproveitadas de forma mais eficiente as vantagens competitivas do posicionamento
estratégico do Pais, apostando no aumento da competitividade crescente a nivel global dos
portos comerciais do Continente e das cadeias logisticas nacionais, na modernizagéo

daqueles portos, na melhoria das infraestruturas e acessibilidades maritimas e terrestres, na
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especializacao da atividade de cada porto de acordo com o seu hinterland especifico, na
gestdo mais eficiente da capacidade disponivel, bem como na simplificagdo de procedimentos

€ numa abordagem adequada a organizacgao do territorio.

A estratégia identifica, assim, os principais desafios e objetivos estratégicos para o setor
maritimo-portuario e define os projetos de investimento necessarios para responder a esses
desafios, num total potencial de 2,5 mil milhdes de euros, sendo 83% privado, 11% publico

nacional e 6% europeu, tendo como objetivo alcangar as metas definidas a longo prazo.

Esta estratégia, enquanto ‘programa estratégico de apoio a dinamizacéo da atividade
portuaria e a simplificagdo administrativa, com o objetivo de contribuir para a retoma do
investimento, para a reduc¢do dos custos de contexto e para o relangamento da economia,
transformando o potencial existente em crescimento econémico e emprego reais”, implica
adequar infraestruturas e equipamentos e melhorar as condigcbes de operacionalidade das
unidades portuarias, sendo que a assungao de compromissos no ambito da execucéo de
medidas e ou projetos previstos depende de fundos disponiveis por parte das entidades

publicas e privadas competentes e da comparticipagdo da Unido Europeia.

Esta estratégia representa assim a definicdo de prioridades e obrigatoriedades na
prossecucdo de medidas e investimentos considerados prioritarios, porto a porto, cujo

financiamento implica, igualmente, o recurso a meios proprios, ainda que nao na totalidade.

Nesse ambito, a estratégia identifica o investimento potencial, mas também os potenciais
ganhos na atividade econdmica e na performance de cada porto, embora n&o seja efetuado
um exercicio sobre até que ponto a introdug¢ao de medidas de eficiéncia promove a diminuicédo
dos custos associados aos servigos prestados, com eventuais consequéncias nas taxas

cobradas por esses mesmos servicos.

De referir, a este propésito, a Estratégia da Comissado Europeia “Portos maritimos europeus
no horizonte de 2030: os desafios”!, que defende que é necessario promover a modernizagao,
a eficiencia e a qualidade dos servicos e infraestruturas portuarias, tendo em vista,

designadamente, a diminuigdo dos custos da atividade portuaria.

A promocédo da eficiéncia dos portos passa pela existéncia de “procedimentos, abertos e
transparentes, de sele¢cdo dos prestadores de servigos portuarios, bem como [de] regras para
prevenir a fixagao de pregcos abusivos pelos operadores com direitos exclusivos. Criando um

contexto de concorréncia aberta nos servigos portuarios e introduzindo uma presséo

' https://europa.eu/rapid/press-release MEMO-13-448 pt.htm.
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concorrencial maior nos portos em que ela ainda ndo se exerce, incentivar-se-4o0 0s
operadores a prestarem servigos de maior qualidade e fiabilidade”, o que também é alcangado

através de procedimentos administrativos simplificados e desmaterializados.

Também é defendida “a criacdo de comités consultivos dos utentes dos portos, (...) [de forma
a centrar] a comunidade portuaria (...) no servigo ao cliente e (...) [na prestagao de] servigcos

de maior qualidade aos navios que escalam os portos e aos utentes do interior”.

A Comissao defende igualmente uma “maior autonomia as autoridades portuarias, em
particular na fixagdo das taxas e na afetagdo dos recursos (...) [de forma a assegurar] a
eficiéncia das operagbes portuarias”, devendo ser “contrabalancada pela supervisao, a cargo
de uma autoridade independente que zelara pela lealdade da concorréncia e pela
coordenagéo da atividade portuaria aos niveis nacional e europeu”, promovendo igualmente

a transparéncia dos financiamentos publicos.

Na verdade, estas orientagdes consubstanciam-se, na sua maioria, no Regulamento (UE)
2017/352 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de fevereiro de 2017, que estabelece
0 regime da prestacdo de servigos portuarios e regras comuns relativas a transparéncia
financeira dos portos, ainda ndo acomodado na sua totalidade no ordenamento juridico

portugués.

Desde 24 de marco de 2019 que 0 mesmo ¢é aplicavel diretamente na ordem juridica interna,
embora nao se aplicando aos contratos de servigos portuarios que tenham sido celebrados
antes de 15 de fevereiro de 2017 e que tenham vigéncia limitada. No entanto, os contratos de
servigos portudrios celebrados antes desta ultima data que ndo tenham vigéncia limitada, ou
que tenham efeitos semelhantes, devem ser alterados até ao dia 1 de julho de 2025, a fim de

dar cumprimento ao disposto no referido regulamento.

Nao obstante, as regras gerais sdo aplicaveis na sua quase totalidade, podendo ser
implementadas independentemente da necessidade de alteracédo a legislacdo portuguesa,

designadamente ao Regulamento do Sistema Tarifario dos Portos do Continente.

Como ja tivemos a oportunidade de referir, no que se refere a taxas portuarias, estabelece o
regulamento que as taxas devem ser fixadas de acordo com a estratégia comercial e com os
planos de investimento do porto em questdo, no quadro da politica portuaria geral do pais,
mas também devem ser transparentes, facilmente identificaveis, ndo discriminatérias e
proporcionadas em relagdo ao custo do servigo prestado, e devem contribuir para a
manutencao e para o desenvolvimento da infraestrutura e das instalagdes portuarias, bem

como para a prestacao dos servigos necessarios para efetuar ou facilitar as operacoes de
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transporte, devendo ser evitada uma tarifacdo excessiva dos servigos portuarios, nos casos

em que a situagado do mercado dos servigos portuarios ndo permita uma concorréncia efetiva.

Em suma, as orientagdes europeias e nacionais para o setor portuario influenciam, de forma
relevante, a politica tarifaria de cada porto, devendo ser tidas em devida conta na aprovagao

das propostas de revisdo dos regulamentos de tarifas em cada ano.

Nesse sentido, deve procurar-se o equilibrio, nem sempre facil face a diversidade de
circunstancialismos locais, entre as necessidades de investimento e modernizacdo da
infraestrutura e servigos e os imperativos de transparéncia e de equivaléncia e
proporcionalidade entre as taxas por servigos prestados e os custos tidos com esses servigos,

sempre num caminho de promogao da competitividade e concorréncia saudavel no setor.

2. ENQUADRAMENTO GERAL

Neste ponto procede-se a uma breve consideracdo sobre o contexto macroecondmico,
nacional e internacional, bem como sobre a atividade que traduz o comportamento global do
sistema portuario do Continente, onde desenvolvem atividade as administragdes portuarias,

cujas propostas de revisdo dos regulamentos de tarifas para 2020 vao ser objeto de analise.

2.1. Breve caracterizagao da conjuntura macroeconémica

O Banco de Portugal (BdP), no seu Boletim Econémico divulgado no més de junho ultimo,
prevé a aproximacgao de um abrandamento da economia nacional, traduzido nomeadamente
pela diminuigdo do produto interno bruto (PIB), que evoluira de 1,7% previsto para 2019 para
1,6% em 2020 e que se mantera em 2021, bem como do consumo privado, que evoluira de
2,6% para 2% e 1,7%, e da formacao bruta de capital fixo, que reduzira 2,9 pontos percentuais

para 58%, mantendo-se estavel o consumo publico em 0,5%.

Também para as exportacdes e para as importagdes, de importante impacto no transporte
maritimo e atividade portuaria, o BdP prevé um significativo recuo no seu crescimento, dos

atuais 4,5% para 3,1% e de 8% para 4,3%, respetivamente.

Constata-se, assim, que o cenario macroeconémico previsivel para 2020, segundo o relatério
de verao do Banco de Portugal, ndo parece ser muito favoravel ao crescimento da atividade
portudria, com a agravante de o indice harmonizado de preg¢os no consumidor estimado para
2019 ser de 0,9 pontos percentuais, o que serve normalmente de base a maioria das proposta
de reviséo tarifaria, quando para 2020 o BdP prevé que aquele indicador suba para 1,2 pontos

percentuais.
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Sendo Portugal um pais de economia aberta, importa também abordar os indicadores

macroecondmicos previstos para a zona euro bem como para a economia mundial.

No mesmo estudo, o BdP prevé, para a zona euro, a manuteng¢ao do crescimento atual do
consumo, quer privado, quer publico, e a diminuicdo do crescimento da formagao bruta de

capital fixo dos atuais 2,7 pontos para 2,0 em 2020 e 2021.

Ja no que respeita as exportacdes e importacdes, o BdP prevé um aumento do crescimento
de ambos os indicadores, passando o primeiro dos estimados 2,2 pontos percentuais em
2019, para 2,9 em 2020 e 3,1 em 2021, e o segundo de 2,7 em 2019 para 3,2 em 2020 e 3,4
em 2021.

Ainda relativamente a zona euro, importa referir que as previsdes do Banco Central Europeu
(BCE) estao alinhadas com as do BdP em termos do sinal das variagdes, prevendo também
a manutengao do crescimento do consumo privado e publico de 2019 para 2020 na casa de
1,4 pontos, e a redugao da formacao bruta de capital fixo também de 2,7 pontos em 2019 para
2,0 em 2020.

No que diz respeito as importacbes e exportagdes, o BCE admite o0 mesmo aumento do

crescimento que o BdP.

Atendendo a relativa inter-relagdo entre os portos nacionais e alguns portos europeus, &
previsivel algum beneficio da atividade portuaria decorrente do acréscimo de importacdes e

exportacdes esperado para a zona euro.

Segundo as previsdes do Banco Mundial, o crescimento da economia mundial deve recuar

para 2,6% em 2019 e avancar levemente para 2,7% em 2020.

O comportamento em 2019 acabara por se situar a um nivel mais baixo do que o inicialmente

esperado.

A Organizagao para a Cooperagéo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) previa, em maio
do corrente ano, um crescimento do PIB mundial de 3,2% para 2019 e um ligeiro aumento de
0,2 pontos percentuais para 3,4% em 2020, alertando, no entanto, para a existéncia de riscos
negativos que “ensombram” a economia mundial, deixando antever em 2020 um recuo no

crescimento global.
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2.2. Do Sistema Portuario do Continente

- Atividade portuaria

A atividade portuaria desenvolvida no sistema portuario do Continente no mais recente
periodo de cinco anos é traduzida por um crescimento significativo entre 2015 e 2017, seguido
de um abrandamento em 2018 e estimado para 2019, de respetivamente -3,4% e -3,5%, em
termos globais, refletindo abrandamentos quer na carga embarcada, quer na carga
desembarcada, sendo que na primeira esse abrandamento se inicia ainda mais cedo, em
2017.

A quebra global estimada para 2019 reflete diversos fatores, dos quais se destacam a
diminuicdo das importacdes de Petréleo Bruto e de Carvao por menor necessidade da
economia, empolado o ultimo caso pela paragem em julho da central termoelétrica para
manutencao programada, e, ainda, a significativa diminuicdo de movimentagdo de Carga
Contentorizada devido a greve dos trabalhadores portuarios do Terminal XXI em Sines, desde

inicio de maio.

No que respeita a Carga Contentorizada ha ainda a sublinhar o facto de a mesma conter uma
parcela significativa, que rondara os 15% de todo o movimento portuario, relativa ao trafego
de transhipment cujo comportamento, além das perturbagdes laborais, dependera do

comportamento do mercado mundial de contentores.

Tendo estes fatores uma natureza significativamente conjuntural ou até circunstancial, ndo
significa que o comportamento para 2020 se mantenha na mesma linha, podendo registar-se
uma alteragdo de circunstancias e a atividade portuaria observar um crescimento que

melhorara as condi¢gdes de exploragdo das administragdes portuarias.

O supra referido surge espelhado no quadro seguinte de cuja leitura ressalta ainda a evolugao
da carga embarcada, que inclui maioritariamente o trafego de exportacao, que apresenta uma
taxa média anual de crescimento negativa de -1,8% apurada nos ultimos cinco anos, sendo
positiva de +4,1% se calculada desde 2011 (ambas por ajustamento de regressao linear
segundo o método dos minimos quadrados). A carga desembarcada, que inclui o trafego de
importacao, regista taxas médias anuais de crescimento positivas qualquer que seja o periodo
de analise, sendo de +4,3% para o periodo mais longo e de +1,1% para o periodo mais

recente.
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EVOLUCAO DO VOLUME DE CARGA MOVIMENTADA

A% media A% média

2015 2016 2017 2018 2019|:*:| anual "11-19 anual 15-10
mTon 38 086 39851 39071 37 198 35 792 +4.1% -1.8%
Carga Embarcada
0% +4.4% +4 2% -1.5% -4.8% -3.8% = =
mTon 51 2568 54196 56 549 55430 53 6l5 +4. 3% +1.1%
Carga Desembarcada
0% +10.0% +5.6% +4.9% -2.5% -3.53% - -
Total de Carga T on 89322 93878 95920 92628 89407 +4.2% -0.1%
Morimentada 2% +7.6% +5.1% ¥2.2% 3.4% -3.5% - -

[*1 Estirnativa por extrapolaco linear dos dados acumulados a julho
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Os graficos apresentados exibem a projegao estatistica das curvas das cargas embarcada e
desembarcada, sublinhando-se que a primeira aponta com maior probabilidade a ocorréncia
de uma evolugéo negativa (-1%), enquanto na segunda a evolugdo mais provavel é de

crescimento (+3%), ndo obstante o expressivo intervalo de confianga.

Este comportamento global ndo é, naturalmente, idéntico em todos os portos, sendo o que

interessa a cada administrag&o portuaria objeto de analise individual no capitulo respetivo.

Para além das observagbes relativas a carga movimentada, importa igualmente apreciar o
trafego de contentores, considerando o facto de a tarifacdo da Carga Contentorizada ser
normalmente efetuada através da quantidade de contentores, por unidade ou por TEU, que a

acondiciona.

A projecao para o final do ano de 2019 dos dados apurados até julho e introduzindo um

ajustamento a Sines pelo facto de as perturbagdes laborais terem terminado no més de
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agosto, aponta para que o trafego global de contentores, medido em TEU, registe uma quebra

de -2%, sendo o porto de Sines o Unico com a estimativa de variagdo negativa.

Salienta-se o crescimento significativo do trafego com o hinterland, gerador de receitas
unitarias de montante mais elevado, que regista uma taxa média anual de crescimento para
os ultimos cinco anos de +5,3%, sendo as proje¢des para 2020 também positivas (+1,4%).
Prevé-se que o trafego de transhipment evolua para 2020 segundo um cenario positivo
(+11,6%), apds a quebra justificada em 2019, sublinhando-se, no entanto, o elevado intervalo

de variagao no grau de confianga que confere grande variabilidade aquela projecao.

EVOLUCAO ETENDENCIA DO VOLUME DE CONTENTORES (TEU)
NOS TRAFEGOS COM HINTERLAND E ER TRANSHIPRENT

B madia 85 media
2015 2016 2017 2018 T TS
RAFECO oM 1460406 1466333 1579112 1566633 1816742 +4.1% +5.3%
HIMTERLAND F A +0.4% +77% -0.8% +16.1% - o
TRAFECO DE 1119354 1277645 1395521 1421643 1108697 +14.9% +1.0%
TRANSHIPMENT A% +8.2% | +141% +9.2% +1.9% -22.0% - -
2579760 2743984 2974633 2988326 2927 439 +7.85% +3.4%
TOTAL GERAL
A% +2.4% +6.0% +8.0% +0.5% 2.0%

[*] Estirnativa porextrapolacdolinear dos dados acumulados a julho & ajusamerto de Sines
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No contexto da avaliagcado das propostas de revisao dos regulamentos de tarifas faz sentido
apreciar o quadro de evolugado do movimento de navios, em termos de numero de escalas e
de arqueacgao bruta, uma vez que destes fatores depende uma parte significativa das receitas

das administra¢des portuarias.
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Refletidas no quadro e graficos seguintes verifica-se que as estimativas para o ano de 2019
apontam no sentido de um crescimento do numero de escalas, +1,6%, e uma diminui¢gdo do
volume de arqueacao bruta (GT), -2,3%, contrariando as tendéncias de evolugao anual para
o periodo dos ultimos cinco anos, cuja taxa média anual de crescimento foi respetivamente
de -0,6% e de +1,1%.

No entanto, a projecéo estatistica para 2020 aponta como mais provavel uma quebra de -
2,4% no numero de escalas e um acréscimo de +2,5% no volume de arqueacgao bruta, criando
um cenario favoravel ao crescimento das receitas daqui advenientes, pois em regra estas

dependem deste segundo indicador.

EVOLUCAO E TENDENCIA DO NUMERO DE ESCALAS E ARQUECAO BRUTA DOS NAVIOS

1% media 0% media

2015 2016 2017 2018 2019
[*1 | 2011-2019  2015-2019
10 863 10814 10924 10520 10685 +0.8% -0.6%
Mimero
i +2.6% -0.5% +1.0% -3.7% +1.6% - -
1915031 2004249 207 2564 204 9346 2001749 +5 3% +1.1%
T (107)
i +10.3% +4.7% +3.4% -1.1% -2.53% - -

[*) Estimativapor extrapolacao linear dos dados acumulados a julho
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Em suma, para concluir este ponto de enquadramento setorial, assinala-se o facto de, no ano
corrente, se assistir a um desempenho global ligeiramente negativo em termos de volume de
carga, de contentores e de arqueagao bruta dos navios que escalam os portos do Continente,
sendo, no entanto, positivo o trafego de contentores com o hinterland e o numero de escalas

de navios.

A nivel das projegbes para 2020, esperam-se variagdes positivas no volume de carga (+1,4%,
em resultado do confronto da carga embarcada e da carga desembarcada), no volume de
contentores em TEU (+5,3%) e na arqueagéo bruta de navios (+2,5%), sendo negativa a

evolugao do numero de escalas.
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- Situagao econémica global das administragoes portuarias

Tendo subjacente histdricos, perfis e niveis de atividade distintos, a estrutura econémica das
administragcdes portuarias apresenta naturalmente particularidades que devem ser tidas em

conta na analise em curso das propostas de revisdo dos regulamentos de tarifas.

As estimativas que as administra¢des portuarias efetuam para 2019 das rubricas agregadas
que traduzem as respetivas estruturas econémicas apontam para um volume de rendimentos
da atividade portuaria que se cifram em 212,2 milhées de euros, gerando um resultado bruto
de 34,1 milhdes de euros, correspondente a uma rentabilidade bruta média de cerca de
16,1%.

A leitura do quadro evidencia uma relativa assimetria na estrutura econémica da atividade
portuaria das varias administragbes portuarias, sendo a APS a que regista a taxa de
rentabilidade bruta mais elevada, de +31,9%, surgindo no extremo oposto a APFF com uma
rentabilidade negativa de -48,8%. No caso da APSS, este indicador merece também realce
por apresentar um valor positivo de +22,5%, superior aos da APDL, APA e APL que oscilam
entre +10,6% e +11,3%.

2019
Rubrica APDL APA APFF APL APSS APS TOTAL
1. Rendimentos da atividade portuaria 59117 19 827 5562 50 884 24 483 52 350 212224
2. Gastos Diretos 41 315 - - 34 630 11399 11 649 08 992
2.1 CMYMC 1336 = = = = 3153 4 459
2.2.FSE 10 066 = = 42389 2140 1472 17917
2.3 Pessoal 7229 = = 11 819 4 555 24355 26 0359
2.4 Depreciacdes e amartizagdes 16 152 = = 14163 3639 4531 38 515
2.5.0utros Gastos G502 = = 44089 1064 55 12 033
3. Gastos Indiretos 11126 - - 10 868 7586 23976 53 506
3.1 CRVIC 151 = = = = 17 195
3.2.FSE 4 206 = = 3635 957 3695 12 526
3.5 Pessoal 8 657 = = &334 4 885 & 7ES 28 6355
3.4.Depreciacdes e amortizagdes 1457 - - 677 1549 G554 12537
5.5.0utros Gastos -3374 = = 221 168 2642 - 5343
4. Gastos Totais (243) 52441 17 273 8278 45498 18985 35625 178100
5. Resultados da atividade portuaria 6 676 25594 -2716 5386 5498 16 725 34124
% Resultados Sobre Rendimentos +11.3% +12.9% -18.8% +10.6%% +22.5% +31.9% +16.1%

- Orientagoes e Estratégias

De acordo com a informagao disponibilizada pela Unidade Técnica de Acompanhamento e
Monitorizagdo do Setor Empresarial do Estado (UTAM) no seu sitio na internet

(http://www.utam.pt), o acionista Unico, Dire¢ao-Geral do Tesouro e Finangas (DGTF), ainda

nao emitiu novas instrugées para a elaboragcdo dos Instrumentos Previsionais de Gestao
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reportados ao ano 2020, permanecendo, por conseguinte, validas as instrugdes sobre a

elaboracgdo desses instrumentos emitidas para 2019, reportadas ao triénio 2019-2021.

Neste documento, a DGTF, tendo presente o enquadramento da economia portuguesa,
determina que a proposta de Plano de Atividades e Orgamento (PAO), incluindo o Plano de

Investimentos, deve materializar politicas que garantam:

i. A melhoria da eficiéncia operacional, traduzida na manutengao ou reducao do peso dos

gastos operacionais sobre o volume de negdcios;
ii. A contengao dos gastos com pessoal;

iii. A contencdo no crescimento do endividamento remunerado corrigido de aumentos de

capital e liquido do financiamento de novos investimentos;

iv. Que as novas atividades, incluindo os novos investimentos, sejam sustentadas em
analise de custo-beneficio demonstrativas da racionalidade econdmica para a

prossecucao dos objetivos gerais da empresa.

A DGTF adianta ainda que “por norma, é expectavel que as principais variaveis de atividade
da empresa, por exemplo volume de negdcios ou FSE, evoluam em linha com indicadores
como o consumo privado e a evolugado dos prec¢os”, indicando, nomeadamente, o indicador
1,4% como previsto para o IPC em 2020, admitindo, contudo, a existéncia de desvios

devidamente explicitados e sustentados em:

i. Fatores idiossincraticos da empresa, verificaveis nos anos mais recentes e que se

esperam repetir;

ii. Fatores resultantes de politicas/investimentos da empresa que alteram o padrao histérico
observado das receitas ou despesas e/ou tornam menos relevante o cenario

macroecondmico;
iii. Enquadramentos setoriais distintos da média macroeconémica; e

iv. Outros fatores considerados relevantes para o objeto da empresa, onde se incluem

objetivos setoriais definidos pelas tutelas.

Para além das orientagcdes emitidas pelo acionista, as administracdes portuarias estao ainda
obrigadas ao cumprimento da Estratégia para o Aumento da Competitividade da Rede de
Portos Comerciais do Continente - Horizonte 2026, aprovado pela Resolugdo do Conselho de
Ministros n.° 175/2017, de 24 de novembro, cujos termos determinam os seguintes trés

objetivos estratégicos:
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a) Adequar infraestruturas e equipamentos ao aumento da dimensdo dos navios e da

procura e ligagdes ao hinterland,
b) Melhorar as condi¢des de operacionalidade das unidades portuarias;

c) Criar nos portos plataformas de aceleragao tecnolégica e de novas competéncias.

3. ENQUADRAMENTO E APRECIAGAO DA PROPOSTA DE REVISAO DO
REGULAMENTO DE TARIFAS DA APDL

No presente enquadramento da proposta de atualizagdo do regulamento de tarifas para 2020
apresentado pela APDL pretende caracterizar-se sucintamente o seu desempenho em termos
da atividade portuaria desenvolvida, bem como a sua situagdo econdmica, quer em termos
globais, quer em termos operacionais das diversas areas de negdcio e servigos prestados no
ambito do regulamento geral de tarifas, na medida em que a informagao disponibilizada o

permitir.

Como nota metodoldgica, adianta-se que a previsao da atividade portuaria para 2020, no
tocante a movimentagdo de carga, de contentores e de navios, foi calculada utilizando a
funcdo incorporada no Excel em modelos de ajustamento linear, por analise do

comportamento histdérico para o periodo de 2015 a 2019.
- Atividade portuaria

A jurisdicdo da APDL inclui os portos do Douro, Leixdes e Viana do Castelo, bem como a Via
Navegavel do Douro, se bem que esta ultima se exclui do presente processo, dada a sua

natureza e tarifario especificos.

Importa, no entanto, salientar que, embora o tarifario em aprego seja um Unico documento
para todos portos, nomeadamente Viana do Castelo e Leixdes, as respetivas tipologias de
‘tool port’ e ‘andlord port’, respetivamente, conferem importancias distintas aos diversos
capitulos do tarifario, pois no tocante a movimentagéao de carga, por exemplo, em Leixdes a
sua grande maioria é efetuada nos terminais concessionados, enquanto em Viana do Castelo

é efetuada por empresas licenciadas que prestam esse servico a APDL.
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Salientadas estas particularidades relativas a tipologia de gestdo, sublinha-se que as

diferengas entre os dois portos se estendem a dimensdao em termos de volume de carga

movimentada, que se traduz pelo facto de VOLUME DE CARGA MOVIMENTADA
Viana do Castelo representar apenas 2% 4% média 0% média
2019 G et
. . (E] anual '11-'19 anual "15-'19
do seu movimento conjunto, bem como ao I . e — —
respetivo comportamento, pois Viana do Douro e Leixdes mTon | 19 740.0 +25% +1.4%

Castelo regista uma tendéncia de {E) Estimativapor extrapolagao linear dos dados acurmulados ajulho
evolugao negativa, traduzida por uma taxa média anual de crescimento de -4,2%, se tomado
o periodo desde 2011, ou de -2,8%, no periodo dos cinco anos mais recentes, enquanto para

Leixdes estes indicadores tém os valores de +2,5% e de +1,4%, respetivamente.

Para efeito da analise da atividade portuaria, sdo considerados globalmente os dois portos,
uma vez que o regulamento de tarifas € unico e o peso do porto de Viana do Castelo tem

pouca expressao.

No que respeita a movimentagao de carga, sublinha-se o facto de a tendéncia de evolugao
apresentar uma taxa média anual de crescimento positiva de +1,4% (resultado de +1,4% nas
operagdes de embarque e de +1,3% nas operagdes de desembarque), prevendo-se que, apos
a estimativa de um acréscimo de +3,4% no corrente ano, se registe em 2020 um crescimento
de +1,2% (resultante de um crescimento de +2% na carga desembarcada e de uma reducao

de -0,2% na carga embarcada).

O cenario definido para o movimento de contentores apresenta uma evolugao média anual de
+2,5% no periodo de cinco anos mais recentes e estimativas de +4,8% e +1,5% para 2019 e

2020, respetivamente.

Ja no movimento de navios, a tendéncia geral de evolu¢do no periodo mais recente de cinco
anos é positiva para o indicador de arqueacéao bruta, +0,5%, e negativa para o niumero de
escalas, -1,3%, sendo positivas as estimativas para o corrente ano, mas negativas as
previsdes para 2020, de -3,1% no numero de escalas e de -0,8% no volume de arqueagao
bruta. Esta previsao contraria a tendéncia de evolugédo dos ultimos anos, mas é o resultado

da fungao ‘forecast’ que atende ao histérico e a detecdo de alguma sazonalidade.

Em conclusao, podemos considerar que o cenario que a APDL encontrara em 2020 para o
desenvolvimento da sua atividade é globalmente favoravel, em resultado de perspetivas
positivas no que toca a movimentagao de carga e de contentores, e negativas no movimento

de navios.
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0% média 4% média

2015 2016 2017 2018 2019 2020 el 1119 anual 1519
CARGA
mTan 7 540 7513 7817 7554 5100 & 087 +2.3% +1.4%
Carga Embarcada
MG 2.0% 0% +4.0% 34% 17.2% -0.2% . .
mTan T1e3a | 11193 | 1zi0s| 1lss0| 12048 | @ 12293 +2.3% +1.3%
Carga Desembarcada
A 8% 1E1% 5% +1.0% 12.0% . .
Total de Carga mTon 19224 18706 19922 19483 20448 20 380 +2.3% +1.8%
Movimentada 1% | +3.6% 2.7% +6.5% 22% 1345 +1.2% . .
CONTENTORES
624022 658484 633546 667754 FOOL39 | FLOGED | +2.3% +2.5%
TEU
8% | 6.4% +5.5% 3E% 15.4% 14.8% 11.5% . .
MAVIOS
2933 2929 2913 2754 2 832 2744 +0.1% -1.3%
O DE ESCALAS
8% 1A% 0.1% 0.5% sow 12.8% 21w . "
36136 33669 34394 35070 36373 36085 +3.4% +0.5%
GT(107)
8% 4107% B +2.2% +2.0% 13.7% 0E% . .

[E}] Estirmativapor ectrapolacao linear dos dados acumulados ajulho
{P1 Previsdoporajustamento linesr aosvalores hisaricos

- Situagao econémica

A estrutura econdémica da APDL, que enquadra a proposta de revisao do regulamento de
tarifas para 2020, apresenta um razoavel grau de solidez, embora a taxa de rentabilidade do
volume de negdcios (incluindo as varias rubricas de rendimentos) apresente valores

progressivamente mais baixos, de 11,3% em 2017 para os 8,6% estimados para 2019.

Para 2020 prevé-se a redugao da taxa de rentabilidade para 7,9%, resultante do confronto do

recuo global dos rendimentos de -0,4% (+4,4% nas vendas, prestagao de servigos e subsidios

Rubricas 2017 2018 2019 2020 it % T

{agregadas) Real Real Estimado Previsto 18,17 "19/18 ‘20,19
1. vendas, Servigos Prestados e Subsidios & Exploragdao 525342 55 868.4 576752 60 209.8 +6.3% +3.2% +4.4%
2. Qutros Rendimentos 115936 12 3555 13 600.0 10 776.1 +6.6% +10.1% -20.8%
3. Gastos Operacionais {26 582.9) {26 264.0) (30580.5) (32429.2)| +51% @ +6.2% | +6.0%
4. Outros Gastos [3150.0) [3140.7) [3744.7) 5 466.5) -0.3% +19.2% +46.0%
5. Imparidades, Provisdes e Yariacdes de Justo Yalor [483.4) [963.1] [5845.1]) [SE05]1 +99.2% +506.9% -90.4%
6. EBITDA 336114 35 856.1 311049 32529.6 +6. 7% -13.3% +4.6%
7. Gastos/reverstes de depreciacao e de amortizag3o [23602.7) (24 729.1) [257085)| [26186.6) +4.8% +4.0% +1.9%
&. Imparidade de investimentos depreciaveisfamortizaveis 2055 [460.7] 41344 24306 | -524. 2% -997 5% =41 2%
9. EBIT 10214.2 10 666.3 95308 8 773.6 +4A% -10.6% -7.9%
10, Juros e Impostos [2988.7) (3 604.2] (3 389.0) [3198.1] +20.6% -6.0% -5.6%
11. Resultado liguido do periodo F 2255 F 0621 6141.8 5575.5 -2.3% -13.0% -9.2%
Rentabilidade do Yolume de Hegocios [ 10 /{1+2) ] +11.3% +10.4% +8.65 ‘ +7.95 ‘
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a exploragao e -20,8% nos outros rendimentos) com o agravamento de 10,4% dos gastos (de
+6% nos operacionais e de +46% nos outros), que, ainda assim, tem subjacente um acréscimo
no EBITDA de 1,4 milhdes de euros, anulado pelo crescimento de -2,2 milhdes de euros no
valor das deprecia¢des, amortizagdes e imparidades no investimento, que determina uma
reducao no EBIT, face a 2019, de 7,9% (-757,3 mil euros) e uma previsao de resultado liquido

de 5,6 milhdes de euros.

Conforme indicado no mapa anexo, a taxa de rentabilidade bruta média (TRBM) calculada
com base em valores agregados de grupos de rubricas de natureza diversa, situa-se na casa
dos 10,4% em 2018, evoluindo para 8,6% e 7,9% respetivamente para a estimativa de 2019
e previsao de 2020, que se enquadra com o calculado com mais rigor pela APDL, que se cifra

em 9,41% para o ano de 2018 (tendo por base o periodo de 2016 a 2018).

O valor do total de rendimentos apresentado no quadro anterior inclui as prestacbes de
servicos das varias areas de negocio que a APDL desenvolve e que atingem o montante de
cerca de 61,5 milhdes de euros. Embora o valor nao esteja refletido diretamente no quadro
anterior, 0 que mais releva na estrutura apresentada neste quadro é o facto de a area de
negocio a que respeita diretamente o regulamento de tarifas em apreciagéo, representar

apenas 29,3% do total do volume da prestagao de servigos, correspondente a 18 milhdes de

euros.
Destaca-se ainda que a area de negocio que Area de Negéeio R;;;:]u;‘nlall]]t:s o

mais contribui para a realizagéo das receitas pogiamento Geral de Tarifas 180246 7929

de exploragéo é a das concessées de Regulamento de tarifas especificas 4555,2 T.4%

Concessdes (mavimento de cargas) 32169.4 52.3%

movimentacdo de carga, que representa Concessdes(pesca) 188.3 0.3%

. Concessdes (Mautica de recreio) 229.7 0.4%

52,3%, a que corresponde um valor SUperior a "cancasstes (outras) 1806 0.2%

S Cutras areas de negocio £100.5 9.9%

32 milhdes de euros. e ————

Acresce ainda referir que as receitas da area de negdécio desenvolvida no ambito da aplicagao
do regulamento das tarifas especificas, cuja aprovagcado nao carece da intervengao da AMT,
ascendem a cerca de 4,6 milhdes de euros, correspondente a 7,4% do total do volume de

servigos prestados.

Sublinha-se o facto de a APDL néo ter apresentado os custos, reais ou estimados, associados
a cada uma das areas de negécio, impossibilitando a avaliagao do grau de ajustamento global

do tarifario em apreco.
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Dos diversos servicos que integram o servigos incluidos no Regulamento  Rendimentos ,
(=]

| to de tarif disti | Geral de Tarifas 2020 | 107 €
regulamento de tarifas, distinguem-se, pelo = ;0.0 gt
valor dos rendimentos que geram, a TUP _Filotagem EESTEES—
Rebogue 4327.0 24,0%
Navio, que se prevé represente em 2020  amarragio/ Desamarragio 883.0 4.9%
o Movimentagio de Cargas 233.0 1.6%
um peso de 29,9% (correspondente a 5,4 Trafego de Passageiros m— L
milhdes de euros) seguido do Reboque Armazenagem, Ocupagio de Espagos 1392.1 7. %
’ Uzo de Equipamentos 8516 4, T
com 24% (4,3 milhdes de euros) e da  Fornecimentos 2027 1.1%
. _ Residuos 744.4 4.1%
Pilotagem (3,7 milhdes de euros), 74,2% N0 " giverens o 0.0%
seu Conjunto_ Total 18 034.6 100.0%

Os restantes servigos apresentam uma expressao individual menos significativa, destacando-

se a Armazenagem/Ocupacao de Espagos com 7,7%, cerca de 1,4 milhdes de euros.

Sublinha-se o facto de a APDL néo ter apresentado os custos, reais ou estimados, associados
a cada um dos servigos que presta no ambito do regulamento de tarifas, impossibilitando a

avaliagao do grau de ajustamento dos respetivos valores das tarifas.

4. APRECIACAO DA PROPOSTA DE REVISAO DO REGULAMENTO DE TARIFAS DA
APDL

A APDL propde, na memodria justificativa que acompanha a proposta de revisdo do
regulamento de tarifas para 2020, “uma atualizacdo de tarifas de montante igual ao da taxa
de variagdo do indice harmonizado de pre¢cos no consumidor (IHPC) de 2019 que, de acordo
com o Boletim Econémico de junho do Banco de Portugal, se situara nos 0,9%”. Esta proposta
decorre do facto de a taxa de rentabilidade bruta média da APDL ser inferior a taxa de

rentabilidade de referéncia, que é de 13,5% para 2019.

De acordo com a APDL, as alteragdes efetuadas no regulamento de tarifas de 2019,
nomeadamente o reescalonamento e atribuicdo de maiores redugdes na TUP Navio aos
servicos de linha regular ou de cabotagem continental e a eliminagdo do agravamento do
servico de reboque em periodo extraordinario, traduziram-se em ganhos para os utilizadores,
tendo inclusive resultado num aumento da arqueagéao bruta (GT) dos navios que escalaram o

porto em 2019.
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A par da politica tarifaria preconizada pela APDL, esta encontra-se obrigada a cumprir os
racios de rentabilidade e a redugdo dos gastos operacionais? impostos pela tutela®,
nomeadamente a melhoria da eficiéncia operacional, traduzida pela redu¢do do peso dos
gastos operacionais no volume de negodcios, assim como a contengdo dos gastos com
pessoal. Numa analise a demonstracao de resultados da APDL, verifica-se, no entanto, que
nao houve uma melhoria na eficiéncia operacional. Pelo contrario, as previsdes para 2020
indicam que o peso dos gastos operacionais no volume de negocios vai aumentar, em grande
parte devido ao aumento importante na rubrica Outros gastos, que, de acordo com o Plano
de Atividades e Orgamento (PAO) 2019-2021, “é explicado na sua totalidade pelo
reconhecimento do gasto associado a empreitada de [constru¢do do] Acesso Rodoviario Porto

de Mar do porto de Viana do Castelo (1,33 milhGes de euros)™.

O Plano de Atividades e Orgamento (PAO) 2019-2021 da APDL refere ter tido “por base as
Instrugdes sobre a Elaboragdo dos Instrumentos Previsionais de Gestdo — 2019, recebidos
através do Oficio n° 5487 da DGTF — Direcdo-Geral do Tesouro e Finangas, de 21 de
novembro de 2018”, além de que a empresa pretende “atender aos desafios que se colocam
as trés unidades de negocio, porto de Leixbes, porto de Viana do Castelo e via navegavel do
Douro, nomeadamente, através da concretizagdo dos investimentos contemplados na
Estratégia para o Aumento da Competitividade Portuaria 2017-2026, os quais obrigam a um
esforgo financeiro elevado, que conduzem a um aumento dos gastos operacionais, ancorados

numa expectativa de aumento do trafego e estimativa de incremento dos rendimentos.”

A memoria justificativa apresentada pela APDL refere que esta AP “tem seguido uma
estratégia empresarial ajustada as necessidades do porto de Leixées e do porto de Viana do
Castelo, pois sdo duas infraestruturas portuarias com realidades proprias”’. Também no PAO
2019-2021 é referida a necessidade de atender aos desafios de cada uma das unidades de
negocio, sendo que grande parte dos investimentos previsto no triénio 2019-2021 seréo
realizados no porto de Leixdes, com o objetivo de ultrapassar os constrangimentos que este
porto enfrenta, relacionados sobretudo com as limitagbes na rece¢ao de navios de maior
porte, a sustentabilidade ambiental e o esgotamento de capacidade de expansdo de
terraplenos. Estes investimentos estdo previstos na Estratégia para o Aumento da

Competitividade da Rede de Portos Comerciais do Continente — Horizonte 2026.

2 Os gastos operacionais consistem na soma dos gastos com Fornecimentos e servigos externos e dos Gastos com pessoal.
3 De acordo com um oficio circular da Diregdo-Geral do Tesouro e Finangas.
4 Plano de Atividades e Orgamento (PAO) 2019-2021, pp.: 40.
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No que respeita a evolugao da estrutura econémica apresentada no anexo «Demonstragéo
de resultados por natureza», importa sublinhar o facto de a APDL prever um aumento, em
todas as rubricas associadas aos gastos, bem superior ao do IHPC para 2019, bem como
ainda superior ao aumento previsto das «vendas e prestacao de servicos». Esta evolugao,
ligada ao facto de a APDL prever, para 2020, uma redugao nos rendimentos globais, causa
uma redugao do resultado liquido em cerca de 9%, o que podera dificultar o financiamento

dos projetos de investimento referidos acima.

A indisponibilidade deste sistema de contabilidade analitica impede uma analise mais
detalhada as taxas de rentabilidade por area de negdcio e tipo de servigo. Assim, a AMT
analisou a taxa de rentabilidade bruta média da APDL com base na demonstracdo de
resultados e nos balancetes enviados por esta administracdo portuaria. Com base nesta
informacéo, a taxa de rentabilidade bruta média corrigida de verbas néo elegiveis € de 9,4%,

inferior a taxa de rentabilidade de referéncia para 2020, que é de 13,5%.

A APDL apresenta uma comparacdo das suas taxas da TUP Navio, pilotagem, reboque e
amarragcao com as praticadas por outros portos nacionais, homeadamente os portos de
Aveiro, Lisboa, Setubal e Sines. A TUP Navio é mais elevada do que nos portos de Lisboa e
Setubal® e parece sé-lo também nos portos de Aveiro e de Sines, embora a comparagéo com
estes dois portos seja mais dificil porque a estrutura da taxa nao é a mesma. Também as
percentagens de redug¢des associadas ao servi¢o de linha regular parecem ser superiores no

porto de Leixdes do que nos restantes portos.

Relativamente as restantes taxas, a comparagao é dificultada por cada porto utilizar uma
metodologia diferentes para a definicdo dos servigos e da respetiva tarifa. No entanto, é
possivel concluir que, de uma forma global, o porto de Leixdes cobra tarifas de pilotagem
inferiores as dos restantes portos, com exceg¢ao do porto de Sines e também parece cobrar
tarifas de amarracéo inferiores as dos restantes portos, embora tal ndo se aplique a todos os

horarios.

No ambito da consulta as entidades interessadas na revisdao do regulamento de tarifas para
2020, foi o mesmo enviado pela APDL as Comunidades Portuarias de Leixdes e de Viana do

Castelo, as quais deram um parecer favoravel a proposta apresentada pela APDL.

5 Com excegao das taxas praticadas para os navios roll-on/roll-off, mais elevadas no porto de Lisboa.
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5. CONCLUSOES E RECOMENDAGOES

No seguimento do exposto, propomos que a decisdo da AMT seja a de aprovar a proposta de
atualizagdo do regulamento de tarifas para 2020 apresentada pela APDL, por se considerar
que a mesma, alinhada com o IHPC previsto para 2019, permite gerar aumento de receitas,
sem por em causa a competitividade do porto, posicdo confirmada pelos pareceres favoraveis

das Comunidades Portuarias de Leixdes e de Viana do Castelo.

Nao obstante, e tendo em conta as anteriores posicdes da Comissao Europeia e dos termos
do Regulamento (UE) 2017/352 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de fevereiro de
2017, que estabelece o regime da prestacao de servigos portuarios e regras comuns relativas
a transparéncia financeira dos portos, considera-se ser de solicitar a APDL um ponto de
situagao sobre que procedimentos foram iniciados para, progressivamente, dar cumprimento
as exigéncias de promogao de taxas portuarias transparentes, facilmente identificaveis, néo
discriminatorias, n&o excessivas e proporcionadas em relagédo ao custo do servigo prestado,

designadamente através dos adequados sistemas de contabilidade analitica.
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ANEXO
I]EMI]HSTRM}ﬁﬂ DE RESULTADDS POR NATUREZA
Alth Al Alth
M7 R 1% R 2019 E 2020 p 817 S, 20r18
1 Wendas e servigos prestados Bras0ads  S4070508  BHUIRL9S S7TO0FET WM +z 4% +2.2%
2 Subsidios 3 exploragdo 214 B3 1 7ar 852 1741 74 2509032 S161% -&.1% +4 1%
3 Banhosiperdas imputados de subsidiarias, associadas e empreendimentas conjl = = = = = = =
4 Wariagdo nos inventarios da producaEn - - -
] Trabalhos para a propria entidade = 31 024 = = = =100.0% =
] Custa das mercadorias vendidas e das matdrias consumidas ST AT 036 -Tdes ez 1 AFT R4 SRR EEE 8% H) 2% + 2%
T Fornecimentos e servicos externos ST EsE 838 AZER05EE 1FEVe 202 -1413267E 0 5% +1.1% +.1%%
] Gastos com o pessoal TEgge0s2 -T4e03 621 16526 762 16 74T &4 +5 20 + F0 +7 2%
9 Imparidace de invertarios (perdasteversies) - - - -
10 Imparidade de dividas a receber (perdasieversies) - 23 287 - 11 082 -4 368 12000 -52 5% 5% + 47 0%
1" Provisdes (aumentosedugdes) - 4Bl 3k - 951 w9d - 537 210 -S4 dad 06 8% -38.3% -6 B9
12 Imparidade de investimentos ndo deprecidveisiamorizaveis (perdasteversies) - -6 262 544 - - =100 0%
13 Aumentosireducdes de justo walor 297 - 42 = - -1140% =100 0% =
14 Outros rendimentas T E82 850 12356450 1Ze0003 10776080 +5 6% +H0.1% -208%
15 Qutros fastos SETE0O0E -El406RR -2 TAA YRR LABREEEE -03% +9.2% +HE 0%
16  Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos 33611429 35856078 31104 929 32529633 H.1% -13.3% H 6%
17 Gastosheversdes de depreciagdo e de amorizagio -2Ee0Zeny 24 VR9 IO 2R TVOR S04 PelEeedr H RN -+ 0% Rl
13 Imparidade de investimertos deprecidveisiamorizdvels (perdasireversies) 205 483 - den g52 4134 336 2430574 -ER2M e T -41 2%
19 Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 10214 219 10 666 296 2530 #11 773550 H. 4% 10.6% - 0%
20 Juros e rendimentos similares obfidos TETE2 9054 g2% - -ETT -30 9% =1000%,
el Juros e gastos similares suportacos - 516 328 - 4EEEuE - 456 914 SRR 0 -B1% -5 5% -4 7%
22  Resultado antes de impostos 9772665 10191 652 9074 725 $312209  HIw -11.0% £1%
2} Imposto sobre o rendimenta do periodo P2 i R iy S K A B S v | T PP -6.3% 5 3%
i Resultado liquido do periodo T 225490 T 062 135 6141 #11 3575493 -2.3% -13.0% A%
Rentabilidade do Volume de Negicios [24 f (1 +2 +14)] (%) +11.3% +10.4% +8.6% +7.9% - - -
=~~~ Calculo aproximado da TRERA {com base no Res. Liquido) ~~~~ - +8.3% +8.0%% +7.9%
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