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Sumariodo Ano

Indicadores Operacionais do Grupo

Relatério & Contas Consolidadas 2015

2014

Passageiros (10%) 112.024 109.785 2.239 2%
Passageiros Quilémetro (103) 3.624.903 3.518.813 106.090 3%
Toneladas (103) 9.857 9.235 622 7%
Toneladas Quilémetro (10€) 2.312 214 198 9%
Cks pax (10%) 28.834 28.843 -9 0%
Cks merc. (10%) 5.749 5.503 246 4%
Recursos Humanos

Efetivo Final 4.252 4.352 -100 -2%
CcP 2.684 2.718 -34 -1%
CP-CP Carga 537 552 -15 -3%
CP - EMEF 979 1.030 -51 -5%
CP - Fernave 28 28 (0] 0%
CP - Ecosaude 23 23 (o} 0%
CP - Saros 1 1 0%
Frota - Parque Ativo

Automotoras 235 234 1 0%
Locomotivas 20 89 1 1%
Carruagens 101 98 5 3%
Vagdes 2.597 2.704 -107 -4%

Indicadores Financeiros do Grupo
(Valoresem 103 €

Demonstracdo de Resultados

2014

Resultado Operacional -176.731
Indemnizagdes Compensatorias (o]
Resultado Liquido -278.657
EBITDA (1) 7.514
Balango

Ativo 725.606
Capital Préprio -3.162.144
Passivo 3.887.750
Financiamentos Obtidos 3.525.424

(1) Nao inclui rescisdes, provisdes, imparidades e justo valor.

-20.914  -155.817 -745%
17.790 -17.790 -100%
-161.345 -N7312 -73%
36.627 -29M3  -79%

974490 -248.884 -26%
-3.569.003 406.859 1%
4.543.493 -655.743  -14%
4188980 -663.556  -16%

Nota: considerando que os termos do acordo de venda de referéncia, assinado em 21 de setembro de
2015, condicionam significativamente o exercicio de influéncia dominante e controlo, ao abrigo do
artigo 6° do Decreto-Lei n.°158/2009, a CP Carga nh&o sera incluida na consolidagdo pelo método de

consolidagao integral.






Grupo CP

A CP é uma empresa publica de transporte
ferroviario detida 100% pelo Estado. Controla
empresas na esfera dos fornecimentos no sector
e detém participagdes minoritarias casuisticas.
O esquema seguinte apresenta as participagoes
da CP e suas empresas participadas a 31-12-2015:

CP Comboios de Portugal, E. p. E.

SIMEF, A.C.E 51%
NO MAD TECH, Lda. 35%

TRANSCOM, SARL (Mocambique)19,1%

N\— TIP, ACE3333%

OTLIS, AC.E. 14,29%

Metro do Porto, S.A. 3,33%
Metro Lig. Mirandela, S.A10%
Metro Mondego, S.A 2,5%
APOR, S.A.0,47%

ICF, S.A. (Belga) 2,09%
EUROFIMA (Suiga) 2%

BCC (Belga)1, 54%

(e
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Durante o ano de 2015 nao se registaram
alteragdes as participagdes da CP. No entanto,
em 21 de Setembro de 2015 foi assinado o acordo
de venda direta de referéncia da CP Carga a
MSC Mediterranean Shipping Company Rail
(Portugal) - Operadores Ferroviarios, S.A., tendo-
-se concretizado a assinatura final no dia 20 de
janeiro de 2016.

O Grupo desenvolve as seguintes atividades:
—@ CP - Comboios de Portugal, E.P.E.

A CP - Comboios de Portugal, E.P.E., tem por
objeto principal a prestacao de servicos de
transporte ferroviario de passageiros.

—@ CP Carga - Logistica e Transportes
Ferrovidarios de Mercadorias, S.A.

A CP Carga € uma operadora de transporte de
mercadorias, atividades logisticas e operagdes
conexas.

—@ EMEF - Empresa de Manutencao
de Equipamento Ferroviario, S.A.,

A EMEF, constituida em 1992, tem um vasto
objeto nos dominios da engenharia ferroviaria.
Realiza o fabrico, reabilitacao, grande reparacao
e manutencdo de equipamentos, veiculos
ferroviarios, navios e autocarros, bem como o
estudo de instalagdes oficinais para manutencao.

—© SIMEF, A.C.E

O SIMEF realiza a manutengao de locomotivas
“LE 5600" e “LE 4700".
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—@® SAROS - Sociedade de Mediacao de
Seguros, Lda.

A SAROS presta servicos na area da mediagcao
com a categoria de agente de seguros nos ramos
VIDA e NAO VIDA. A atividade da SAROS foca-se
na gestao da carteira de seguros das empresas
do Grupo CP.

—@ FERNAVE - Formacao Técnica, Psicologia
Aplicada e Consultoria Em Transportes
e Portos, S.A.

A FERNAVE realiza formacao e desenvolvimento
técnico profissional, elaboracdo de estudos e
projetos no ambito da criagdo, organizagao e
gestao de empresas, prestacao de servicos no
ambito da psicologia aplicada e de avaliacao
meédica e psicologica, ensino de natureza
superior e a investigagcao cientifica no contexto
dos transportes, comunicagcdes ou em areas
tecnolégicas que se situem na envolvente
tecnoldgica destas.

—@ Ecosatde - Educacgao, Investigacao
e Consultoria em Trabalho, Satude e
Ambiente, S.A.

A ECOSAUDE presta cuidados de satide, ensino,
formacao e desenvolvimento técnico/profissional
nas areas das condi¢cdes de trabalho, saude e
ambiente. Realiza ainda servicos no ambito do
recrutamento, selecao e avaliagdo de pessoas,
assisténcia técnica, consultoria e auditoria,
desighadamente, em matérias de salde, higiene
e seguranca no trabalho, ambiente e gestao
ambiental. Executa a¢cdes de controlo de droga
e alcool, assegurando o encaminhamento para

tratamento destas dependéncias.

—O TIP, AC.E.

A TIP é responsavel pela implantacao e gestdo de
um sistema de bilhética comum e exclusivo das
Agrupadas (CP, STCP e Metro do Porto) na area do
grande Porto, bem como a definicdo da estrutura de
tarifario intermodal comum e exclusiva, para os meios
de transporte publico de passageiros explorados direta
ou indiretamente pelas entidades Agrupadas.

—@ OTLIS, A.C.E.

A OTLIS é responsavel pelo desenvolvimento do
projeto de telebilhética na area da Grande Lisboa
em associacao com outros parceiros internacionais
de acordo com os compromissos assumidos pelas
empresas gque integram o agrupamento no ambito da
proposta global do referido projeto (OTLIS, A.C.E).

A CP detém ainda algumas participagdes minoritarias
numa légica de cooperagao com outros Operadores.

/m
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—@ Relacgodes Intragrupo

Aluguer M aterial Circulante [}

Aluguer Edificios Oficinais

Prestagdo Servigos (Contabilidade, Infformatica, Etc) M M M

Refacturacdo (Reparagéo de M aterial Circulante, Limpeza de Instalagdes, = =

Vigilancia, Electricidade e Combustivel Tracgéo e Utilities)
*.& o -i.-1  Comboio Socorro

Servigos de M anutengéo e Reparagéo de M aterial Circulante )

Formagao M
EcoSaunde Servigos de medicina, higiene e seguranga no trabalho e testes de alcoolemia = = = =

e substancias psicotrépicas

M ediagdo de Seguros M M






—@ Contexto

Nos termos do artigo 4° do Regulamento n.°1606/2002,
do Parlamento Europeuedo Conselho,de19dejulho,as
entidades cujos valores mobilidrios estejam admitidos
a negociacao num mercado regulamentado devem
elaborar as suas contas consolidadas de acordo com
as normas internacionais de relato financeiro.

E neste contexto que a CP apresenta as suas
demonstragoes consolidadas  que
expressam a posicao financeira e os resultados das
operagdes do grupo como se de uma Unica entidade
se tratasse, e pretendem evidenciar os resultados das
operagdes que as empresas do grupo realizaram com
terceiros.

financeiras

Apesar de a 31 de dezembro de 2015 a CP deter
a totalidade das acdes da CP Carga, considera-se
gue os termos do acordo de venda de referéncia,
assinado em 21 de setembro de 2015, condicionam
significativamente o exercicio de influéncia dominante
e controlo, pelo que, ao abrigo do artigo 6° do Decreto-
Lei n.°158/2009, a CP Carga nhdo serd incluida na
consolidacao pelo método de consolidacao integral.

A presente consolidagao nao tera impacto em termos
fiscais, nomeadamente no que se refere a Impostos
sobre o Rendimento, por se ter considerado que nao
existem expectativas de que o grupo venha a obter
lucros tributéveis futuros que permitam a utilizagao
dos prejuizos fiscais acumulados.

/14
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— Enquadramento Macroeconémico

Os dados macroecondmicos disponiveis referentes a
2015 indicam que a economia portuguesa continuou
num processo de recuperacao global, tendo registado
nos trés primeiros trimestres de 2015 um crescimento
do PIB de 1,5% face ao periodo homdlogo de 2014,
traduzindo uma retoma da atividade econdmica, um
aumento da procura interna e um crescimento das
exportacgoes.

Neste periodo assistiu-se ainda a uma recuperacao
das despesas de consumo das familias, devido a
gueda da taxa de desemprego e ao efeito da reducao
do servico da divida das familias com as taxas de juro
estabilizadas em niveis baixos. Assistiu-se, também a
uma melhoria das condi¢cdes de financiamento das
familias.

No que concerne as exportacoes, € de realcar que
no periodo janeiro-outubro de 2015 as exportacoes
de bens cresceram 4% face ao periodo homologo e
as exportacdes de ‘viagens e turismo” atingiram um
valor de 10 mil milhdes de euros, 10,2% acima do valor
registado no mesmo periodo de 20142

Em 2015 verificou-se uma taxa de inflagado homaodloga
em Portugal (IHPC) de 0,5%, traduzindo um aumento
de 0,7 p.p. face ao valor verificado no ano transacto.

A evolucao do mercado de trabalho nos trés primeiros
trimestres de 2015, guando comparada com o periodo
homodlogo de 2014, caracteriza-se por uma redugao da
taxa de desemprego em 1,2 p.p., situando-se nos 11,9%.

" Orcamento de Estado para 2016, Fevereiro 2016.
2 Envolvente Empresarial, Dezembro 2015 - AEP/AIP/CIP
* BMEP n°01/2016 - GEE/GPEARI






—e CP

Em 2015, a CP atingiu um valor record de proveitos de
trafego, ultrapassando os 220 milhdes de euros, mais
6 milhdes de euros que no ano anterior.

Transportou 112 milhdes de passageiros, em todos os
seus servicos a nivel nacional, num crescimento de
2% face a 2014 e representando, em termos absolutos,
um acréscimo de cerca de 2,2 milhdes de passageiros
transportados.

Para estes resultados contribuiu decisivamente, para
além da ligeira melhoria da atividade econdmica e do
climadedialogoeconcertacaosocial, aapostafeitapela
Empresa numa forte dindmica comercial, no combate
a fraude, na articulagao da oferta potenciando o seu
efeito de rede e na implementagao de novas solugdes
operacionais e de mobilidade, procurando sempre a
criacao de vantagens para os seus clientes.

Nao obstante a auséncia de atribuicdo de
Indemnizagdes Compensatdrias (em 2014 haviam
sido atribuidos a CP 17,9 milhdes de euros, o que
representara por sua vez cerca de metade do valor
atribuido em 2013) e de aumentos tarifarios, o EBITDA
recorrente manteve-se positivo em 3,8 milhdes de
euros, apresentando no entanto uma reducgao face a

2014 da ordem dos 11 milhdes de euros.

A CP encerrou o exercicio de 2015 com um Resultado
Liuido de -278 milhdes de euros. Este resultado
surge agravado face ao ano anterior
assuncao contabilistica dos reflexos futuros do acordo
de venda direta de referéncia da CP Carga e pelo
reconhecimento de responsabilidades passadas

devido a
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decorrentes da consideragao dos abonos variaveis
no conceito de remuneragcdao usado para célculo da
retribuicao de férias e subsidio de férias.

A atividade da CP durante o ano norteou-se pela
proposta de Plano de Atividades e Orcamento
2015 (PAO 2015) aprovado pelas Tutelas Sectorial e
Financeira. Das acgbes realizadas destacam-se as
seguintes:

Oferta / Operacao

Ajustamento do horario da Linha de Cascais, tendo
por base as efetivas necessidades de servico dos
clientes e o material disponivel para a operagao.

Reforco nas horas de ponta dos lugares oferecidos
no servico Urbano do Porto, de modo a melhorar
niveis de conforto.

Incremento de duas novas ligacdes Intercidades
a Braga (uma por sentido), por extensao de duas
ligacdes ja existentes Lisboa-Porto.

Novo hordrio para as Linhas de Sintra/Cintura,
Sul e Algarve, que potencia o efeito de rede
promovendo o enlace / integracdo da oferta dos
varios servigos.

Realizacdo, desde 25 de setembro, por um
periodo experimental de seis meses, de 4
comboios de servigo Regional, 2 em cada sentido,
as sextas-feiras e domingos, entre Portalegre e
Entroncamento, na Linha do Leste.
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Conclusao da instalacao de Wi-Fi e de tomadas
para carregamento de equipamentos eletrénicos
nos ICs da Linha do Norte. Concluido o projeto
piloto para os ICs das Linhas da Beira Alta, Alentejo
e Sul.

Tarifario

Langamento de um novo titulo combinado de
Assinatura CP+estacionamento, designado por
“Park & Ride”, o qual esta disponivel por mais 12€
relativamente ao passe mensal. A primeira fase
inclui os parques de estacionamento das estacdes
de Portela de Sintra, Mira Sintra-Melecas, Monte
Abrado, e Queluz-Belas.

Implementacao do bilhete turistico CP na linha
do Algarve e nos servigcos Urbanos do Porto.

Bilhética / Distribuicao

Langamento de um cartdo sem contacto (Cartao
CP) para utilizagdo em toda a rede da CP,
compativel com os sistemas sem contacto de
Lisboa (integrado na OTLIS) e Porto (integrado no
TIP). Dotado de tecnologia sem contacto, permite
O carregamento de varias assinaturas num so
cartdo, combinando diversos percursos e servigos
de acordo com as necessidades do Cliente.

Realizacdo de acgdes de sensibilizacdo aos
colaboradores da Revisdao e de sensibilizagao e
informacao aos Clientes para a obrigatoriedade
de validagao dos titulos mensais nos Servigos
Urbanosde Lisboa. Procedeu-se ainda a adaptagao
dos sistemas e relocalizagdo dos validadores de
bilhetes.

Venda no site da CP de Bilhetes para Comboios
Regionais como complemento de viagem Alfa ou
IC, tendo como objetivo potenciar o efeito de rede.

Inovacao

Disponibilizagdo onl/ine através das aplicagdes
Google Maps e Google Earth, das filmagens
realizadas nas linhas do Douro, Norte, Oeste, Sintra
e Cascais, resultado da parceria formada pela CP,
alP e aGoogle.

Disponibilizagdo da possibilidade de compra de
bilhetes através do sistema de pagamento PayPal
na bilheteira on/ine da CP.

Processos Internos

Realizagcdo periodica de brigadas de fiscalizacao
nos comboios e nos controlos de acessos nas
estacdes. Procedeu-se igualmente a instalagao de
camaras de video nas estacdes de Cascais e Oeiras
associadas ao sistema de controlo de acessos.

Realizacdo de acdes de comunicagao interna no
ambito do Sistema de Gestao de Seguranga com
o objetivo de promover o envolvimento de todos
os colaboradores da empresa na seguranca da
circulagao.

Comunicacao

Langcamento da “Destinos Magazine” - a revista de
bordo do comboio Alfa Pendular.

CP presente no Instagram através da conta cp_
comboiosdeportugal.

/17



Intervencgao Social

Train to Paris - a CP e a IP organizaram uma
viagem a bordo do “Comboio para Paris’, que
integrou a iniciativa “7rain to Paris da UIC -
Uniao Internacional dos Caminhos de Ferro. Esta
iniciativa inseriu-se no ambito da Conferéncia
Mundial do Clima (COP21) que decorreu em
Paris de 30 de novembro a 11 de dezembro. Este
evento ficou marcado pela assinatura simbdlica
de um compromisso de atuacao em defesa da
sustentabilidade ambiental, o Railway Climate
Responsability Pledge.

Ensaios de rampas no material circulante,
realizados em parceria com representantes das
Associagdes signatarias do Conselho Consultivo
para as Pessoas com Necessidades Especiais
(CCPNE), tendo em vista melhorar o acesso de
cadeiras de rodas aos diversos tipos de material.

Efetivo

A empresa terminou o ano de 2015 com 2684
trabalhadores a cargo, ou seja, menos 34 trabalhadores
gue no final do ano anterior, 7 dos quais por revogagao
do contrato de trabalho por mutuo acordo.

Tanto a taxa de absentismo como de trabalho
extraordinario aumentaram em 2015, respetivamente
para 6,59% e 11,01%. O acréscimo do absentismo deveu-
-se a um ligeiro aumento da auséncia por doenca e
por acidentes de trabalho. Quanto ao aumento do
trabalho suplementar justifica-se pela necessidade de
rejuvenescimento de algumas categorias profissionais,
pela necessidade de manutencdao dos servigos
existentes e pelo acréscimo de servicos especiais.

/18
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A CP manteve a sua aposta na valorizacao dos
seus trabalhadores através da formacao continua,
intensificando a aplicagdo de novas metodologias,
como o e-learning, e investindo na atualizagdao e
aquisicdo de novas competéncias colocando-as
ao servico do Cliente, garantindo em simultaneo
a Seguranga, a Qualidade e o Ambiente, valores

profundos da CP.

Em 2015, foram realizadas 302 ac¢des de formagao,
gue envolveram 2.876 formandos, num total de 59.443
horas de formacao.

Frota

Em 2015, a CP continuou a optimizar a utilizagcao do
parque de material circulante e a promoverarealizacao
de estudos nos dominios da manutengao e reparagao
dos sistemas e equipamentos, tendo em conta os
ultimos desenvolvimentos tecnoldgicos. Visou sempre
a promocao da seguranca, eficiéncia e economia na
utilizagdo do material circulante. Promoveu contactos
para a venda de material circulante ndo necessario a
operacgao.

A data de 31 de dezembro de 2015, o parque total de
material motor e rebocado da CP era constituido por
796 unidades. Destas, 367 unidades encontravam-se
afetas ao parque ativo, 334 unidades integravam o
parque de material inoperacional e 95 unidades eram
material de utilizagdo pontual, do Comboio Histdrico,
do comboio socorro ou encontravam-se cedidas a
Fundacgao Nacional Museu Ferroviario.

O parque ativo de material circulante em servico
comercial era composto por 188 automotoras elétricas,
47 automotoras diese/ 25 locomotivas elétricas, 6
locomotivas diese/e 101 carruagens.
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De salientar que no parque ativo se encontravam
incorporadas 17 automotoras diese/ das séries 592 e
592.2, alugadas a RENFE.

No ambito do processo de privatizacdao da CP Carga,
transitaram para a propriedade desta 25 Locomotivas
Elétricas da série 4700, 4 Locomotivas Eléctricas da
série 5600, 15 Locomotivas Diese/ da série 1400 e 15
Locomotivas Diese/das séries 1900/30/60.

Na sequéncia de contactos estabelecidos com
entidades internacionais e nacionais que tém
manifestado interesse em adquirir material circulante
a CP, procedeu-se a alienagao de trés lotes de veiculos
inativos e pecgas para sucata, 5 automotoras diese/
da série 9500, trés furgdes, um locotrator e uma
locomotiva a vapor da Linha do Tua.

Em 2015 foram transportados pela CP 112 milhdes de
passageiros, correspondendo a um aumento de 2%
relativamente a 2014 e representando, em termos
absolutos, um acréscimo de cerca de 2,2 milhdes de
passageiros transportados.

Este crescimento da procura foi transversal a todos
os servicos da CP, destacando-se o Servico de Longo
Curso com um crescimento de 5,0% que ultrapassou
0s 55 milhdes de passageiros e o Servico Urbano de
Lisboa com um crescimento de 2%, ou seja, mais 1,5
milhdes de passageiros.

Para estes resultados contribuiu decisivamente a
dindmica comercial implementada nos ultimos anos
que tem permitido aproveitar as sinergias entre os
varios servicos da empresa, gerando uma procura
induzida entre os Servigcos Urbano, o Regional e os
comboios de Longo Curso.

Passageiros (*10°)

Serv. Urbano Lisboa 75.865 74.378 1.487 2,0%
Serv. Urbano Porto 20.060 19.665 395 2,0%
Serv. Longo Curso 5.508 5.245 263 5,0%
Serv. Regional 10.591 10.497 94 0,9%

Nota: Face ao Relatério & Contas de 2014 reclassificaram-se os valores do servico Porto-
Vigo do servigo Regional para o Longo Curso, dado que se trata de um servigo
internacional.

Em 2015, a oferta da CP, avaliada em Comboios*
Quildmetro foi de 28.834 milhares de CK, valor
semelhante ao registado no ano anterior.

Verificaram-se, no entanto, diversos ajustamentos a
oferta, dos quais se destacam a alteragao dos horarios
nas Linhas de Cascais, Sintra/Cintura e Algarve, a
extensdao de comboios intercidades a Braga e a
reposicao, por um periodo experimental, do servico na
Linha do Leste.

Comboios Quilémetro (*10%)

Serv. Urbano Lisboa 6.644 6.861 -218 -3,2%
Serv. Urbano Porto 4.565 4.568 -3 -0,1%
Serv. Longo Curso 8.534 8.380 154 1.8%
Serv. Regional 9.091 9.033 58 0,6%

Nota: Face ao Relatério & Contas de 2014 reclassificaram-se os valores do servigo Porto-Vigo do
servico Regional para o Longo Curso, dado que se trata de um servigo internacional.
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Os proveitos de trafego ultrapassaram os 220 milhoes
de euros, representando um acréscimo superior a
6 milhdes de euros face ao ano anterior (+2,9%).

Os proveitos acompanharam a tendéncia de crescimento
da procura sendo influenciados pelo maior peso
relativo do Servico de Longo Curso €, numa analise por

titulo, dos titulos ocasionais.

Nao se verificou qualquer atualizacao tarifaria.

Proveitos Trafego (*10%)

Serv. Urbano Lisboa 75.058 73.283 1.775 2,4%
Serv. Urbano Porto 24.704 24.363 341 14%
Serv. Longo Curso 92.725 88.921 3.804 4,3%
Serv. Regional 28.072 27.762 310 1.1%

(*) Em 2014 néo inclui valores residuais contabilizados em outros Orgaos.

Nota: Face ao Relatdrio & Contas de 2014 reclassificaram-se os valores do servigo Porto-
Vigo do servigo Regional para o Longo Curso, dado que se trata de um servigo
internacional.
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A CP realizou em 2015 um total de 8 milhdes de
euros em investimentos, 79% dos quais destinados a
material circulante e 15% a instalagdes fixas.

Considerando as restricoes financeiras, as decisOes
de investimento foram, tal
anos,

como nos ultimos
avaliadas na perspectiva de assegurar as
intervencoes indispensaveis para garantir a seguranca
e operacionalidade do material e das instalagoes
ferroviarias ou para conclusdao de projectos que ja
estivessem em curso.

No material circulante, o investimento mais relevante
continuou a ser em “Grandes Reparagdes R2+R3", com
um valor de 5,6 milhdes de euros.

Durante o més de Novembro, foi assinado o contrato
referente a Intervengcdo de Meia Vida dos CPA, com
pagamento de um adiantamento de 20% no valor de
3,5 milhdes de euros (no inicio do ano havia ocorrido
a devolugao do adiantamento realizado em 2014 de
igual montante).
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RENDIMENTOS E GASTOS PERIODOS Variacdo 2015/2014
{valores em m<€)

Vendas e servigos prestados 241.783 239.759 2.024 1%
Subsidios a exploragao 17.905 -17.905 -100%
Outros rendimentos e ganhos 31.792 46.291 -14.500 -31%
273.575 303.955 -30.380 -10%
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas -5.985 -7.716 1.730 22%
Fornecimentos e servigos externos -164.078 -169.939 5.861 3%
Gastos com o pessoal (s/ Indemnizacdes e acordo dos variaveis) -96.334 -100.921 4.587 5%
Outros gastos e perdas -3.395 -10.611 7.216 68%
-269.792 -289.185 19.394 7%
Outros rendimentos e ganhos (CP Carga) 40.285 40.285 s/s
Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizagdo -58.882 -65.063 6.181 10%
Imparidade de investimentos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversdes) 1158 -4.707 5.865 125%
Indemnizagdes por rescisao -2.423 -2.421 -1 0%
Acordo de variaveis -27.246 -27.246 s/s
Ganhos/perdas imputados de subsidiarias, associadas e empreend. conjuntos -9.685 1.226 -10.912 -890%
Imparidade de inventarios (perdas/reversdes) -255 -n7 -138 -M7%
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) -31.254 1.604 -32.858 -2048%
Provisdes (aumentos/redugoes) 297 15.387 -15.090 -98%
Imparidade de investimentos ndo deprecidveis/amortizaveis (perdas/reversdes) -93.385 10.614 -103.999 -980%
Aumento/Reducdes de Justo Valor 2.412 65.456 -63.044 -96%
Juros e rendimentos similares obtidos 4.437 5188 -751 -14%
Juros e gastos similares suportados -107.445 -204.017 96.572 47%
Imposto sobre o rendimento do periodo -221 2.213 -2.434

* Antes de indemnizagdes por resciséo, acordo variaveis, justo valor, imparidades, provisées, depreciagoes, gastos de financiamento e impostos

A CP encerrou o exercicio de 2015 com um Resultado Este agravamento resulta fundamentalmente do
Liquido de -278.4 milhdes de euros, o que representa acordo de venda direta de referéncia da CP Carga,
um agravamento de 118,6 milhdes de euros face ao celebrado em 21 de setembro de 2015 com um
ano anterior (-159,9 milhdes de euros). impacto liquido nos resultados da empresa em 2015
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de -85 milhdes de euros, da auséncia de subsidios
a exploracao, que representou menos 17,9 milhdes
de euros de rendimentos face ao ano anterior, e do
facto de em 2014 se terem registado rendimentos
e ganhos extraordinarios, no valor de 14,7 milhdes
de euros, em virtude da alienacao a REFER dos
Terminais de Mercadorias e da aceitagdo por aquela
empresa de fatura referente a alienacado de edificio
da CP.

O Resultado Financeiro registou uma melhoria
de 32,8 milhdes de euros, em virtude da reducgao
da divida financeira da empresa e da descida
generalizada das taxas de juro de financiamento.
Esta variacdo foi, no entanto, compensada pela
diminuicao do impacto favoravel das variagcdes de
justo valor dos derivados, em resultado da reducao
dos derivados detidos pela empresa. De referir
ainda a assuncado de gastos com pessoal adicionais,
no valor de 27,2 milhdes de euros, referentes a
anos anteriores, decorrentes do acordo celebrado
a 22.04.2015 com as Organizacdes Representativas
dos Trabalhadores (ORT) relativo a integracdo dos
abonos variaveis no conceito de remuneragao usado
para célculo da retribuicdo de férias e subsidio de
férias, circunstancia que nao se verificou no periodo
homologo.

O EBITDA recorrente (Resultado Operacional da
atividade de Transporte de Passageiros) manteve-
-se positivo em 3,8 milhdes de euros. Face a 2014
este indicador registou uma diminuicdo de cerca
de 11 milhdes de euros, justificada nhomeadamente
pela ja referida auséncia de subsidios a exploragao
(-17.9 milhdes de euros), ainda que parcialmente
compensada pelo aumento da prestacdo de servicos,
em especial, pela evolugao favoravel dos réditos do
trafego de passageiros em 6,6 milhdes de euros.
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Os gastos com pessoal (sem indemnizagdes e acordo
de variaveis) diminuiram 4,6 milhdes de euros face a
2014. No entanto, em 2014, registara-se um ajustamento
do valor de gastos relativos a pensdes de acidentes de
trabalho em 11,1 milhdes de euros. Assim, retirando o
efeito deste ajustamento realizado em 2014, verificar-
-se-ia um aumento dos gastos com pessoal de 6,5
milhdes de euros.

Este aumento decorre de, a partirde 1de janeiro de 2015,
ao abrigo do artigo 4° da Lei 75/2014 de 12 de setembro,
ter sido revertida em 20% a reducao remuneratoria
temporaria até aqui verificada, do impacto nas
remuneragdes do ano de 2015 do ja referido acordo
celebrado com as ORT relativo a integracdo dos abonos
variaveis e do acréscimo do trabalho extraordinario.

Os Fornecimentos e Servigos Externos apresentaram
uma reducao de aproximadamente 59 milhdes de
euros, fundamentalmente devido a diminuicdo dos
gastos com a taxa de utilizagcao de infraestrutura, em
virtude da reducgao das tarifas deste servico, e ao esforco
generalizado de contengao de custos.

Ainda com impacto no EBITDA, de referir a diminuicao
dos outros gastos e perdas em 7,2 milhdes de euros em
resultado da reducao dos abates de material circulante
e da diminuicdo dos gastos relacionados com o
reconhecimento de dividas incobraveis registados em
2015.

Ao nivel das restantes rubricas nao relacionadas com
a atividade de transporte, destaca-se o aumento
das perdas imputadas a subsidiadrias, associadas e
empreendimentos conjuntos em aproximadamente
10,9 milhdes de euros, em resultado da aplicagdo do
método de equivaléncia patrimonial aos resultados
negativos da CP Carga, e a diminuicao do valor das
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depreciagcdes, em 6,2 milhdes de euros, com origem
essencialmente no equipamento basico (material
circulante), devido a diminuicdo do investimento
realizado, a transferéncia de material para a CP Carga
e ao abate ou término do periodo de depreciagcao dos
bens.
Referéncia ainda para as variagdes registadas
em termos de imparidades de investimentos. As
imparidades de investimentos n&o depreciadveis/
amortizaveis aumentaram em 104 milhdes de euros.
Este do
reconhecimento de perdas esperadas relacionadas
com a venda de créditos (financiamentos) e
ajustamento do valor da participacao financeira da CP
na CP Carga, em resultado da celebracdo de acordo
de referéncia para a venda da CP Carga. Ainda em
2014, foi efetuada uma reclassificacdo de ativos nao
correntes detidos para venda para ativos correntes
(em resultado da reafectagao de material circulante
a exploracao) e abates de material que levaram a
reducao das imparidades associadas a estes ativos
em 10,6 milhdes de euros. Em 2015, reforcou-se o valor
da imparidade do material circulante classificado em
ativos ndo correntes detidos para venda de forma que
o valor liquido dos bens descontado do valor residual
de sucata e subsidios de investimento seja zero. Foi
igualmente ajustado o valor dos edificios classificados
como ativos nao correntes detidos para venda, em
funcdo das ultimas avaliagdes realizadas.

aumento resultou fundamentalmente

As imparidades de investimentos deprecidveis
diminuiram em 5,9 milhdes de euros, na sequéncia
de reversao de imparidades constituidas para material
circulante acidentado em fungao do custo previsto de
reparacao e da reclassificacao de material circulante
de ativo ndo corrente detido para venda para ativo fixo
tangivel, em resultado da sua reafectacao a exploracao.

De ressalvar, por ultimo, o aumento das imparidades
de dividas a receber em 32,9 milhdes de euros, devido
fundamentalmente ao reconhecimento de perdas
esperadas relacionadas com a venda de créditos, em
resultado da celebracao de acordo de referéncia para
a venda da CP Carga.
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—® EMEF

O ano de 2015 ficou marcado pelo processo de
reprivatizacao da empresa que, no entanto, nao logrou
sucesso. Este desenlace esteve associado adificuldades
no desenrolar do processo e nao a avaliacao do valor
intrinseco da empresa, que de resto se viu confirmado
e reforcado pelas diversas manifestacdes de interesse
dos potenciais investidores.

Varios foram os sinais positivos registados no exercicio
de 2015, tais como o profissionalismo da preparagao e
apresentacado do projeto de grande reparacao R1 dos
CPA 4000, a adjudicacao a EMEF da Revisao Geral da
frota Eurotram da Metro do Porto, ou a celebracdo de
contratos plurianuais com a IP, CP Carga e ADP para
manutencdo de equipamento.

Igualmente positivos foram os resultados financeiros
deste exercicio, que permitem concluir que a EMEF
prossegue O seu caminho para uma capacidade
financeira cada vez mais sustentavel.

No ano de 2015 ocorreu um aumento consideravel na
Prestacao de Servicos pela EMEF. O aumento de 6% no
volume de negdcios foi conseguido ao mesmo tempo
que se registou uma reducao de 6% no efetivo médio
total. No entanto, os gastos operacionais varidveis
(consumos faturaveis e subcontratos) tiveram um
aumento de 35%. Relativamente a produtividade do
trabalho na Empresa, esta teve uma redugao pouco
significativa (-0,8% face ao ano anterior), quando
medida pelo indicador VAB per capita.
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Os servicos prestados pela EMEF continuaram
a caraterizar-se por uma oferta de manutencgao
integral das frotas dos seus Clientes, abrangendo trés
segmentos principais:

a reparacdo e a modernizacdo de veiculos
ferroviarios, e componentes e
equipamentos, segmento com carateristicas
predominantes de producao industrial;

dos seus

a manutencao corrente do material circulante,
com carateristicas de resposta
para suporte direto a operacao ferrovidria dos
operadores, tendo associados niveis de servigo
para cada tipo de operacdo, nomeadamente
disponibilidade e fiabilidade;

orientada

a reabilitacao de material circulante.

Complementarmente a sua atividade principal, a
Empresa assegurou ainda:

oservicode prevencdo permanente paraquaisquer
intervencoes
material circulante;

de emergéncia envolvendo o

as operagdes de socorro em linha, sempre que
necessario;

a realizacao de ensaios de calibraggo em
eguipamentos de monitorizacdo e medicao, quer
para utilizagdo interna quer para clientes externos;

a realizacao de analises de dleos, lubrificantes e
isolantes, para caraterizagdo do seu estado e o
dos equipamentos que lubrifica, quer utilizados
na manutengao efetuada pela EMEF, quer para
clientes externos.



Relatério & Contas Consolidadas 2015

Reparacao e Modernizagao

Esta atividade continuou a integrar os tipos de
reparagdes programadas no material motorerebocado
de passageiros (reparagdes tipo R), no material
rebocado de mercadorias (reparagdes de seguranca -
RS e RSP) e nos equipamentos (reparagodes gerais - RG
e reparagdes intermédias - RI), outras reparagdes por
causas imprevistas, acidentais ou vandalismos sobre
os veiculos ferroviarios (reparagdes por avaria - RAV e
reparacoes por acidente - RAC) e ainda modificacbes/
modernizagdes no material circulante de acordo com
o pedido especifico dos clientes.

O plano de reparagdes acordado com os Clientes para
2015 foi genericamente cumprido exceto quanto aos
trabalhos de reparagdo de meia vida dos CPA 4000,
cujo contrato s6 foi assinado no més de novembro.

No que concerne a area de reparagao de rodados,
e para além dos trabalhos de reparacdo de rodados
para material CP e CP Carga, destacam-se as seguintes
intervencoes:

Rodados e transmissdes para a SERFER (empresa
de transportes Peruana);

Torneamento de rodados para a Mota Engile GMF;
Rodados para a Fertagus;

Rodados de locomotivas 4700 e 5600 para o
SIMEF.

Quanto a area de reparacao de bogies, para além dos
trabalhos de reparagao de bogies para material CP e
CP Carga destacam-se intervencoes realizadas para
a Fertagus.

No seu conjunto, o segmento da reparagao
permitiu a Empresa realizar, em 2015,
rendimentos de 27.770 milhares de euros, o que
correspondeu a 47,5% do valor de rendimentos
globais da Empresa e uma melhoria em 2%
relativamente a 2014.

Manutencao

O objetivo desta atividade centrou-se no
cumprimento dos programas de manutengao
constantes dos contratos especificos da frota/
segmento de mercado, de cada cliente:
CP, CP Carga, Metro do Porto e RENFE. Em
paralelo, continuou a ser prestado o servigo de
manutengao sazonal aos comboios histoéricos,
produto do cliente CP.

No seu conjunto, o segmento manutengao
corrente permitiu a Empresa realizar, em 2015,
rendimentos de 30.639 milhares de euros, o que
correspondeu a 52,5% do valor de rendimentos
globais da Empresa e uma melhoria em 11%
relativamente a 2014.

Reabilitacao

Nesta vertente sao de destacar as seguintes
iniciativas em curso:

Recuperacao integral da locomotiva a vapor
0186, que pressupode, entre outros trabalhos,
a reconstrucado da caldeira com reconversao
da queima de carvao para “fuel, servico que
contou com a colaboracdo de especialistas
na area de projeto e fabricacdo de caldeira,
e que foi acompanhado por técnicos da
EMEF;
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Reengenharia do processo de reparagao de
motores de tragao da frota em servico na linha de
Cascais, na perspetiva de reducao significativa do
numero de avarias e consegquente aumento de
disponibilidade.

Engenharia, inovagao e desenvolvimento

Em termos de otimizagao de processos, destacam-se
0s seguintes:

Melhoria do processo da revisao de especificacoes
técnicas que suportam a aquisicao de materiais,
garantindo-se a sua adequagao técnica as
necessidades e explicitacdo, sempre que possivel,
de caracteristicas técnicas que permitam uma
consulta mais alargada de fornecedores e
obtencao de melhores condicdes de aquisicao;

Desenvolvimento de planos de qualidade das
séries de material, identificando e definindo
melhorias nos  planos de  manutencao
visando melhorar o comportamento técnico
e disponibilidade para o cliente, tendo ainda
subjacente a rentabilizacdo do dispositivo de
manutencgao alocado e contengao ou redugao de
custos de operacao;

Desenvolvimento de sistema/ modelo informatico
aplicado a gestdao de rotaveis de modo a que
seja possivel identificar em tempo oportuno a
localizagdao e estado das diferentes pecas de
parque;

Internalizacdo de reparagcdao de componentes
eletronicos do sistema de informagdo aos
passageiros com aproveitamento de conhecimento
técnico residente e de mao de obra especializada;
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Implementacao de ensaios de magnetoscopia
na avaliacdao técnica, pesquisa e controlo de
eventuais fendas em bogies em detrimento de
outros ensaios nao destrutivos anteriormente
usados permitindo um controlo mais fidedigno e
reducdo significativa de horas de mao-de-obra e
de materiais;

Desenvolvimento de uma andlise técnica
continuada para avaliar a possibilidade de
alargamento da periodicidade de substituicao de
6leo e filtros;

Tendo por base o acompanhamento efetuado
diariamente aos comboios, e da aplicagao da
metodologia de manutengao sob condicao,
alargou-se o periodo de substituicao dos calcos
de freio, o que se traduz em poupanca de mao-
-de-obra e reducao de custos de aquisicao de
materiais;

Desenvolvimento de estudo técnico para
substituicao de equipamentos de origem por novo
tipo com incorporagao de producao nacional,
permitindo assim uma reducao significativa de
custos relativamente a aquisicao de modelo
original;

Desenvolvimento de projeto concecdo/execucao
para substituicdo do sistema de leitura/difusdo
de video dos comboios CPA com substituicao de
leitor de DVD por Media Player;

Internalizacdo da reparacao de alguns
equipamentos rotaveis que se verificou serem
passiveis de intervencao por utilizacdo da mao-
-de-obra qualificada EMEF;
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Estudo de concecdo/execucdo de banco de
ensaios de injetores bomba de combustivel
para motores Cummins permitindo desta forma
garantir a adequada regulacdo apds reparagao e
reducao de tempos de ensaio das automotoras
com consequente redugao de consumo de
combustivel e impacto ambiental;

Reorganizacdo do processo de reparagdo de
equipamentos de ar condicionado de comboio,
com criacdo de banco de ensaios para detecdo de
fugas e ensaio completo dos equipamentos em
oficina reduzindo tempos de ensaio nas unidades
e correspondente consumo energético e ainda
necessidades de manuseamento para correcao
de regulagdes com risco de fugas de fluido de
refrigeragcado (impacto ambiental).

No ambito da internacionalizacao

A EMEF manteve as relagcdes industriais e comerciais
com diversos mercados. Das propostas apresentados
salientam-se, pela sua dimensao e valor, as referentes
a reparacao de motores Djese/ para a Irish Rail e
a reparacao de rotaveis para a TMB-Transportes
Metropolitanos de Barcelona.

Apesar de nao ter sido ganha qualquer das propostas
apresentadas, considera-se que a participacao da
EMEF contribuiu para reforcar o conhecimento da
empresa, o que constituira elemento fundamental
para ajustamento do seu posicionamento competitivo.

Efetivo

No final do exercicio de 2015 (31 de Dezembro), a
EMEF contava com 979 colaboradores ao servigo, uma
reducao de 5% face ao final de 2014 (1030).

O absentismo situou-se nos 8,81%, tendo descido
0,05% relativamente a 2014. A principal causa de
absentismo continuou a ser “doencga’, tendo descido
4% relativamente ao ano anterior.

No ambito do desenvolvimento de competéncias
profissionais a EMEF manteve a orientagcao para a
formacao interna (86% das horas de formacao). Nas
acoes de formacgao participaram 1156 formandos,
tendo sido ministradas 13.490 horas de formacao.
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O Volume de Negodcios da EMEF registou em 2015 um
crescimento de cerca de 6% face a 2014.

Em termos da evolucdo do volume de negdcios por
cliente, a CP, a CP Carga e o Metro do Porto continuam
a ser os clientes mais importantes da empresa. Os
trés em conjunto representam 91,1% das vendas e
prestacoes de servico da empresa.

Valorem € | Valorem € %
2015 2014 °
cp 36.870.983 38.336.600 70%

CPCarga 11.846.208 7.429.338 14%

BOMBARDIER/PROMETRO/METRO DO PORTO 4.604.579 4107178 7%
EMEF / SIEMENS ACE 3.144.506 2.893.997 5%
RENFE 952.324 1.068.989 2%
MOTA_ENGIL 145.361 11529 0%
INFRAESTRUTURAS DE PORTUGAL 656.202 715.878 1%
Outros 342.067 430.068 1%

Total 58.562.230 54.993.577

Em 2015 o segmento de manutengdo teve um
peso ligeiramente superior ao de reparagcao e houve
uma evolugado favoravel de ambos os segmentos de
atividade face ao ano de 2014.

Segmento de A dade
(Valores em §

Reparagao* 27.770.135 27212795 557.340 2%

Manutengao* 30.639.052 27.660.608 2978444 1%
TOTAL 58.409.187 54.873.403 3.535.784 6%

*Vendas +SP +VIP
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Prosseguindo uma politica de contencdo nos
investimentos, os mesmos confinaram-se aos
equipamentos estritamente necessarios para a

prossecucao da atividade da empresa, ascendendo no
periodo de 2015 a cerca de 399 mil euros.

O resultado liquido da EMEF registou um aumento
de 469 milhares de euros relativamente ao ano 2014,
em virtude nomeadamente da diminuicao dos juros e
encargos suportados.

O Resultado Operacional apresentou uma ligeira
reducdo, com uma variagdo de -35 milhares de
euros relativamente ao ano transato. Tal justifica-se
pelo incremento dos rendimentos operacionais da
empresa ter sido acompanhado proporcionalmente
pelo aumento dos gastos operacionais. O aumento
dos rendimentos € justificado principalmente por um
maior volume de intervengdes de manutencgao.

No ano de 2015, registou-se um aumento nos gastos
operacionais da empresa, no valor de 3,4 milhdes de
euros. Os aumentos mais significativos verificaram-se

nas rubricas de:

Custo das Mercadorias vendidas e matérias
consumidas (no valor de 2,5 milhoes de euros);

Subcontratos (no valor de 2,6 milhdes de euros);

Outros Gastos (ho valor de 1,2 milhdes de euros).
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Estes aumentos foram, em parte, compensados pelo deve-se essencialmente a reducdo das taxas

decréscimo dos gastos totais com o pessoal no valor de juro de referéncia e dos spreads cobrados

de 2,8 milhées de euros, resultado de varias rescisdes Pelos financiadores e a uma reducao do

por mutuo acordo decorridas desde o ano transato. endividamento, em particular no tocante a
utilizagao de p/afonds de contas correntes.

A diminuicao global ocorrida na rubrica de juros e

gastos similares suportados com os financiamentos

PERIODOS Variagao
RENDIMENTOS E GASTOS

azve [svwaon | vaor | %

Vendas e servigos prestados 58.562.230 54.993.577 3.568.653 6%

Subsidios a exploragao 6.649 52.329 -45680 -87%

Ganho/perdas imputados de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos 453565 357.737 95828 27%

Variagao nos inventarios de produgéo -163.043 -120.173 -32.870 -27%

Trabalhos para a prépria entidade 140 2.637 -1497 -57%

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas -16.396.296  -13.895.729 -2.500.567 -18%

Fornecimentos e servigos externos -B.78.177 -1.137.705 -2.580472 -23%

Gastos com o pessoal -2534.67 -28.136.555 2.822.388 1%

Imparidade de inventarios (perdas/reversdes) -418.132 -83.395 -334.737 -401%

Imparidade de dividas a receber (perdas/reversoes) -7.225 1100 -18.325 -165%

Provisdes (aumentos/redugdes) 184.733 1446 173.287 1B5U%

Outros rendimentos e ganhos 1209.395 1816900 -606.505 -33%

Outros gastos e perdas -1087.628 -385.843  -701785 -182%

" Resutaco nterdo dopreciogoss,gestosdefvaniaments o mpostos | 3323044 | 2495925 | 52201 -1
Gastos/reversoes de depreciagdo e de amortizagao -114.171 -1241271 27100 1%

" Resutaso aprscioat snts g0 gasos oo tnanciamonto ¢ mpostos)| 220073 2244053 3900 -2
Juros e gastos similares suportados -707.923 -1244 552 536.629 43%
T e e e mpostos | ssunsst| 99902 501460 30
Imposto sobre o rendimento do periodo -122.900 -90.017 -32.883 -37%

Resultado liquido do periodo | 1.378.050 909.485 | 468.565




—@ Fernave

Em 2015 o Resultado Operacional da Fernave registou
uma melhoria em cerca de 21%, situando-se nos
3949 milhares de euros negativos. De igual modo,
apesar de negativo, o Resultado Liquido registou
uma recuperacao de cerca de 28%. Esta variacao
deveu-se fundamentalmente ao impacto positivo
do valor das mais valias obtidas pela alienagdo dos
edificios de Lisboa e Porto e a diminuicao dos servicos
e fornecimentos externos em cerca de 23% e ao
impacto negativo de valor registado em imparidade
de investimentos (participada Transcom), devido a
desvalorizagdo do metical face ao euro.

Ao longo do Fernave
desenvolvimento da sua atividade, criar sinergias
através da mobilizacdo das suas equipas e respetiva
matriz de competéncias, a fim de encontrar as
melhores solucdes para os seus Clientes.

ano, a procurou, no

A taxa de sucesso alcancada foi boa, correspondendo
arealizacao de projetos nas varias areas de intervengao
(formacao, recrutamento e psicologia e consultoria),
para um
individuais, a atuarem em territério nacional e no
exterior, no mercado do sector dos transportes e na

leque variado de empresas e Clientes

sua envolvente.

Formacao

A Fernave, na area da formacgao, a semelhanca do ano
anterior, continuou em 2015, a sua aposta na concegao
de produtos / servicos inovadores e de maior valor
acrescentado para o mercado, procurando contribuir
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para o negdcio da Empresa, de forma articulada com
as restantes areas de actuagao.

Ao longo do exercicio realizaram-se 369 acdes
de formacao, frequentadas por 3.463 formandos,
num total de 9512 horas de formacgao, as quais
correspondeu um volume de formacao de 85.179
horas. Comparativamente ao ano anterior verifica-se
um decréscimo na actividade (medida em horas de
formacgao) na ordem dos 16%.

A CP representou 51,4% de horas ministradas, menos
18,7% que em 2014.

No que diz respeito as areas de formacado as areas
técnicas, nomeadamente ferrovidrias da tracao e da
gestao de operacgoes ferrovidrias e instalacoes fixas, sao
as que continuam a ter maior expressao, a par com a
area rodoviaria.

Em termos globais, os proveitos gerados pela Unidade
de Formacdo ascenderam a 713,3 milhares de euros,
cerca de 83 % do volume de receitas da empresa,
registando-se um decréscimo de 21 % face ao exercicio
anterior.

Avaliacao Psicolégica

A atividade da unidade de avaliagdo psicoldgica
(UAP) manteve-se nos mesmos niveis de 2014. Foram
efetuados 794 exames psicoldgicos, 18 % para o
accionista, sendo que o maior incremento se registou
ao nivel de outros clientes.

O ano de 2015 foi marcado pela conclusao do estudo
para a avaliagcdo dos impactos dos riscos psicossociais
nos Operadores de Revisao e Venda (ORV's) dos
servicos urbanos de Lisboa e Porto e da linha do
Algarve (cliente CP).
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Tal como nos anos anteriores, a UAP continuou a
realizar exames de selecgdo e de controlo perioddico
para Pilotos e Condutores em Via Interdita a pedido
das empresas de empreitada ao nivel ferroviario.

Consultoria

A atividade de consultoria repartiu-se durante o ano de
2015 entre projetos para Clientes no exterior e projetos

internos (de apoio a atividade e funcionamento da
empresa).

Neste contexto, estiveram ativos oito projetos de
consultoria externa, o que representa uma diminuicao
de cerca de 33 % face ao ano anterior.

A nivel interno, para além do apoio prestado,
nomeadamente no ambito dos Programa de
Especializagcdo levado a cabo pela Unidade de
Formacgao, deu-se continuidade a concegdao e
organizacao do processo de Sistema de Garantia de
Qualidade que a Fernave prevé que esteja concluido
durante o ano de 2016.

Efetivo

A empresa reduziu em 50% o seu efectivo desde 2010,
ano em que contava com 58 colaboradores. No final do
exercicio de 2015 (31 de Dezembro), a Fernave contava
com 28 colaboradores ao servigo.

Dos 28 colaboradores pertencentes aos quadros da
Empresa, 7 estdo em regime de cedéncia, sendo 6
efetivos pertencentesa CPela IP.

A taxa de absentismo aproximou-se do zero, bem
como o volume de trabalho suplementar.

No exercicio de 2015 nao houve registos de

sinistralidade.
Recursos materiais e tecnolégicos

A Empresa, no ambito da sua intervencao core -
atividade formativa, cumpre um conjunto de requisitos
ao nivel de materiais e equipamentos pedagdgicos. De
igual forma, a atividade de recrutamento e psicologia
recorre a equipamento e software especifico.

Em termos globais o valor das prestacdes de servigcos
diminuiu cerca de 21 %.Este decréscimo verificou-se
em todas as areas de negdcio, sendo mais expressivo
na unidade da consultoria.

Proveitos

Formagao 713.325 884.325 -171000 -19%

Psicologia 43441 50.580 7189 -¥%

Consultadoria 107.245 162.267 -55.022 -34%

Outros Servigos 600 988 -388  -39%

TOTAL 864.610 1.098.160 -233.550 -21%
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O EBITDA , apesar de continuar negativo em cerca de
306 milhares de euros, apresenta uma melhoria de 22
% face a 2014.

O racio de cobertura das principais rubricas de gastos
operacionais (FSE + Gastos com Pessoal) pelo volume
de negdcios situou-se nos 60 %, representando um
ligeiro decréscimo face a 2014 (69 %).

Continua a constatar-se uma diminuicdo no valor dos
Fornecimentos e Servicos contratados a Terceiros,
tendéncia que se tem vindo a revelar nos ultimos anos.
Em 2015 este decréscimo foi cerca de 23%.

A rubrica de Gastos com Pessoal sofreu um ligeiro
acréscimo (0,4%) devido a devolugdo de parte dos
cortes remuneratdrios impostos desde 2011

Relatério & Contas Consolidadas 2015

Os financiamentos do acionista no final do ano
ascendiam a 2,6 milhdes de euros. O custo médio do
financiamento no ano foi inferior a 2014 (6%) e situou-se
em 3%. Tal situagcdo deve-se a evolucao das taxas de juros
0 gue permitiu uma poupanga na rubrica de encargos

financeiros de 76 milhares de euros (menos 46%)

A rubrica de Outros Rendimentos e Ganhos inclui
um valor de 292 milhares de euros relativo ao registo
da mais-valia decorrente da alienagcao dos terrenos e
edificios da Rua Castilho n° 3 e Rua Faria Guimaraes.

Na rubrica Outros Gastos e Perdas verificou-se uma
variacao geral pouco significativa, com a contabilizacao
de uma regularizagcao relacionada com o valor de
retencdo no pagamento efetuada por uma entidade
estrangeira, que a empresa entendeu assumir em
gasto do periodo, a ser compensada pela auséncia de
corregoes referentes a exercicios anteriores.

RENDIMENTOS E GASTOS

Vendas e servigcos prestados
Fornecimentos e servicos externos
Gastos com o pessoal

Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes)

Imparidade de investimentos néo depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversées)

Outros rendimentos e ganhos

Outros gastos e perdas

Gastos/reversdes de depreciagédo e de amortizagéo

Juros e rendimentos similares obtidos

Juros e gastos similares suportados

Imposto sobre o rendimento do periodo
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864.610 1098.60 -233.550 -21%
-499.790 -647.1%6 47325 23%
-948.81 -945.341 -3478 0%
-16.252 2694 -17.946 -666%
19.820 07.70  -87.350 -82%
299.355 18467 280.888 1521%
-26.438 -28.694 2.256 8%
-8841 -105.399 16.984 6%
228 1335 883 66%
-87.576 -164.331 76.755  4T%
-3.434 -11681 8247 7%
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—@ Ecosalde

No ano de 2015 a ECOSAUDE concretizou um dos
seus objetivos estratégicos que consistia em alcangar
o lucro no exercicio, o que reforcou a autonomia da
empresa.

Esta nova circunstancia foi precedida de um processo
de reestruturacdo empresarial iniciado no ano
2009. Foi através deste que a empresa racionalizou
paulatinamente a sua estrutura de gastos operacionais,
reduziu os efetivos e ao mesmo tempo otimizou a
eficacia operacional.

Em paralelo a este processo de reestruturacao
foram igualmente renovadas as instalacdes dos dois
principais polos regionais da empresa: Lisboa e Porto,
O que permitiu aumentar a qualidade dos servigos
prestados.

Salienta-se ainda que no ano de 2015 a empresa
registou novamente um crescimento do volume de
negoécios, com +2% que no ano anterior. O crescimento
do nivel de atividade foi superior e ascendeu a +11%, o
gue se explica pelo valor médio do novo negdcio ser
inferior ao valor médio da base de clientes instalada.

A ECOSAUDE desenvolve a sua atividade em diversas
areasdoconhecimento,que noseuconjuntoedeforma
integrada contribuem para melhoria das condicdes
de trabalho, o bem-estar e, por consequéncia destas,
0 aumento da produtividade das empresas no médio
e longo prazo.

Medicina no Trabalho

Através da vigilancia e acompanhamento dos Médicos
Especialistas de Medicina do Trabalho, Enfermeiros
de Trabalho e outros Técnicos de Saude, a Ecosaude
implementa acdes de prevencao de riscos para a
saude do trabalhador e acdes de mitigacao da doenga
profissional.

No ano de 2015, foram realizados 13.289 atos médicos
(+15% que no periodo homologo).

Seguranca no Trabalho

As atividades de auditoria de seguranga no trabalho
e consultadoria de seguranca permitem aos Clientes
melhorar as condi¢cdes de trabalho e a prevencao
de acidentes e incidentes de trabalho, mitigando
as nefastas consequéncias humanas e patrimoniais
destas ocorréncias.

No ano de 2015 realizaram-se 1310 intervengdes nesta
valéncia, sendo o nivel de atividade ligeiramente
inferior ao registado no periodo homaologo.

Prevencao e Controlo de Dependéncias

Tendo como principais objetivos a inibicdo da
influéncia negativa do consumo de alcool e drogas no
ambiente de trabalho, assim como apoiar a assisténcia
a trabalhadores afetados pelos consumos excessivos
destas substancias, realizaram-se 13.650 intervencoes
de controlo durante o ano de 2015 (+10% que ano
2014).
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Gestao de Sinistros

No ambito da Gestdo de Sinistros, foram prestados
1.076 atos médicos de acompanhamento e tratamento
de acidentes de trabalho e de passageiros, menos 47
do que no ano anterior.

A empresa tem também em regime de prevencao e
disponibilidade permanente, no ambito dos Planos
de Emergéncia Ferrovidria da CP, um Gabinete de
Emergéncia, dotado de um conjunto de profissionais
de saude e seguranca que prestam servicos de auxilio
e informacgao aos passageiros. Durante o ano de 2015
este Gabinete nao foi formalmente ativado.

Especialidades Médicas

Para complementar a atividade da sadde no
trabalho, a empresa apoia as organizagdes e os seus
colaboradores através da prestacao de servigos de
saude em diversas especialidades médicas, criando
condigdes para a prevencgao, detecao e tratamento de
cada situacao.

No ano de 2015 foram realizadas 4.066 consultas de
especialidade e 105 tratamentos de enfermagem.

Formacao

A atividade formativa nas areas de Seguranca e Saude
tem o objetivo de estimular a cultura de seguranca
e saude, assim como o desenvolver as condi¢cdes de
trabalho. Neste sentido, a Ecosaude presta servigcos de
formacao interempresas, nas tematicas e conteudos
transversais a todas as organizacdes e sectores
de atividade,
intraempresa, a medida das necessidades especificas
de cada organizacao.

mas também ministra formacao
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No ano de 2015 foram realizadas 57 agdes de formacao,
com um volume de formacao de 5.905 horas.

Gestao de Operacgoes
A Gestao de Operagdes consolidou o desenvolvimento

de de servigo cliente,
consubstanciado na prestacdo da atividade fora

novos modelos ao
das instalagbes da empresa e na oferta de servicos

integrados.

Ao nivel da otimizagdo dos processos realca-se a
consolidacao e o desenvolvimento do novo Sistema
de Informacao de Suporte a Atividade que permitiu
aos clientes, entre outras novas funcionalidades, a
consulta da informacgao da atividade num portal de
internet.

Resumo da Atividade

Indicadores de atividade A 201514 AADELE
em %
15%

Medicina do trabalho (atos médicos) 13.289 11.602 1.687

Seguranga no trabalho

(intervengdes de condigdes de trabalho) 1310 1335 25 2%
Prevencéo e controlo de dependécias 13.650 12.410 1.240 10%
(testes nos locais de tralho)

Especialidades médicas e de enfermagem 417 4.410 -239 -5%
Gestao de sinistros (consultas e tratamentos de AT's) 1.076 1123 -47 -4%
Formagéo - Volume de horas de formacao 5.905 6.883 -978 -14%
Formagao - N.° de agdes formagao 57 74 -17 -23%
Formagéo - N.° de formandos 635 758 -123 -16%

Indicadores
de atividade VN 2015 VN 2014 | A 2015

Medicina do trabalho  1.026.628 €  961.021 € 65.607

Higiene e seguranga 511.224 € 512662 € -1.438 0%
no trabalho

Prevengao e controlo 148.896 € 137.814 € 11.082 8%
Medicina Curativa 260.759€ 272233 € -N.474 -4%
Medicina de acidentes 143.296 € 161.392 € -18.096 -11%
Formagéo 32564 € 36.623€ -4.059 %
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Efetivo

A empresa dispde de 23 colaboradores do quadro
(22 contratados sem termo e 1 a termo certo) e 59
prestadores de servicos altamente qualificados.

No ano de 2015 a Ecosaude registou uma melhoria
consideravel dos seus indicadores de situagao
econdmica, tendo registado um aumento do Volume
de Prestacdao de Servicos de +2%, um EBITDA de
106 milhares de euros, um Resultado Operacional
de 28 milhares de euros e um Resultado Liquido de
4 milhares de euros (-126 milhares de euros no ano
anterior).

Ao nivel do controlo de execucao do orgamento
2015, em geral, as rubricas foram executadas dentro
do planeado. As rubricas de gastos que excederam
o planeado explicam-se com o aumento do nivel de
atividade, que também gerou mais rendimento.

Durante o ano de 2015, a semelhanca do que ja se tinha
verificado no ano de 2014, a empresa foi auténoma,
autossuficiente e ndo necessitou de apoio de terceiros.

RENDIMENTOS E GASTOS

Vendas e Prestagdes de Servigos

Fornecimentos e Servigos Externos

Gastos com o pessoal

Imparidade de dividas a receber (perdas/reversbes)
Provisdes (aumentos/redugdes)

Outros Rendimentos e Ganhos

Outros Gastos e Perdas

Gastos/Reversdes de Depreciagdo e de Amortizagao

Juros e Gastos Similares Suportados

Imposto sobre o rendimento do exercicio

2.123.367 2.081745 41622 2%
-1264.496 -12%.316 -50.81 -4%
-714.534 -816.265 01731 2%
-9.631 -3.380 -6.251 -185%

0 0 0
840 3.842 -3.002  -78%
-29.563 -72.057 42494  59%
-77.71 -70.432 -7279  -0%
-16.461 -27.555 1094  40%
-7.738 -7.651 -87 -%
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—® SAROS

A SAROS em 2015 registou um Resultado Liquido
positivo de 414,2 milhares de euros. Este resultado foi
superior em 53,5% face ao ano anterior, justificado
essencialmente pelo acréscimo na rubrica de
“Vendas/Servicos Prestados” (variacdo de 33,7% face a
2014) e na rubrica “ Outros Rendimentos e Ganhos”,
a qual contemplou 40,2 milhares de euros relativos
a comissdes de anos anteriores, embora se tenha
verificado um ligeiro acréscimo no que se refere aos
Gastos Operacionais.

A empresa desenvolve exclusivamente a atividade de
mediacao de seguros, a qual constitui o seu objeto
social, cujo exercicio é regulado pelo Decreto-Lei
Nn.° 144/2006, de 31 de julho.

A Carteira de seguros da SAROS & composta quase
na sua totalidade por empresas do Grupo CP, a qual
gera rendimentos (comissdes) que sao pagas pelas
Seguradoras a SAROS.

Para cada um dos ramos de seguros, a SAROS
tem negociada uma comissdao, a qual se encontra
suportada por um Contrato de Mediagao, celebrado
com cada uma das Seguradoras.

No desempenho da sua atividade, a empresa presta
assessoria, apoio e aconselhamento as empresas,
para a obtencao das melhores combinagdes entre
coberturas dos riscos da atividade e os prémios a

pagar.
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Efetivo

A SAROS desenvolveu a sua atividade com o funcionamento
corrente assegurado apenas pela Geréncia. Atendendo
a especificidade da atividade desenvolvida pela SAROS
(mediacao de seguros), € legalmente obrigatdrio que
um dos Gerentes seja mediador de seguros, pelo que, a
Geréncia é constituida por dois Gerentes: um membro
do Conselho de Administragdao da CP; e, por um outro
membro, o qual é responsavel pela atividade da
mediacao de seguros, encontrando-se habilitado como
mediador de seguros, junto da Autoridade de Supervisao
de Seguros e Fundos de Pensodes.

Em 2015, a empresa atingiu 4491 milhares de euros
relativos a Servigos prestados (comissdes de mediacao
de seguros), valor que se revelou superior ao verificado
no ano de 2014 (335,9 milhares de euros).

Os diferenciais mais expressivos em termos de comissoes
obtidas por Ramo de Seguros foram os seguintes:

Ramo “Saude” - a SAROS, em 2014, apenas
comegou a auferir comissdes deste ramo a
partir de 1 de outubro (que corresponde a data
de renovacgao das apodlices), enquanto em 2015,
auferiu comissdes no decorrer de todo o ano.

Importa também referir que o Grupo CP efetuou
um novo concurso publico para efeito de
contratagcao do seguro de saude, a partir de 1 de
outubro de 2015, do qual resultou o aumento dos
prémios de seguro (com impacto positivo nas
comissdes auferidas), apesar da percentagem
de comissionamento da SAROS ter sofrido uma
ligeira reducgao (redugao na ordem dos 8,6%).
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Ramo “Responsabilidades” - a diferenca prende-
-se essencialmente com o facto de uma empresa
do Grupo ter efetuado, em 2015 uma revisao
substancial da sua carteira de seguros, a qual
incluiu a ampliagao das coberturas contratadas, o
aumento dos capitais seguros, e a contratacao de
uma apolice nova de Responsabilidade Ambiental.
No caso particular das apdlices de Responsa-
bilidade Civil Produtos e Responsabilidade Civil
Exploragao, verificou-se um acréscimo bastante
expressivo dos prémios de seguros, o que teve um
impacto favoravel nas comissdes auferidas pela
SAROS.

100

Salde 189 89 89%
Acidentes Trabalho 163 160 7 5%
Responsabilidades 75 47 28 6%
Multiriscos empresas 21 0 2 1%
Acidentes Pessoais 6 1 5 450%
Outros 5 9 -4 -44%
TOTAL 449 336 113

Os Ramos de Saude, Acidentes de Trabalho e
Responsabilidades, conjuntamente, representaram
93% das comissoes obtidas em 2015.

No que se refere as comissdes obtidas por
Seguradora, Seguradoras Fidelidade e
Mapfre representaram conjuntamente 99% das
comissoes auferidas pela SAROS.

as

Os Resultados Liquidos apurados em 2015
totalizaram 414,2 milhares de euros, valor que se
revelou superior em 53,5% face ao ano anterior.
Este acréscimo foi motivado pelas razdes
mencionadas anteriormente.

RENDIMENTOS E GASTOS

Vendas e Prestacdes de Servigos
Fornecimentos e Servigos Externos
Custos com o pessoal

Outros Rendimentos e Ganhos

Outros Gastos e Perdas

Gastos/Reversdes de Depreciagdes e de Amortizagao

Juros e Rendimentos Similares Obtidos

Imposto sobre o rendimento do exercicio

449.075 335.868 183.207  34%
-9452 -7.051 -2401  -34%
-48.679 -48.103 -576 -%
40217 1257 38.960 3099%
-10.798 -8.785 201 -23%
0 0 0 0%

162 747 -585  -78%
-6.3% -4.105 -2209 -54%
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Analise Econémico-Financeira

—@ Resultados do Grupo CP
Evolucao face ao ano anterior

As demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo CP foram preparadas no pressuposto da continuidade
das operagdes, a partir dos registos contabilisticos das empresas incluidas no perimetro de consolidagao, de
acordo com as normas internacionais de relato financeiro, conforme adotadas pela Uniao Europeia emitidas e
em vigor a data de 31 de dezembro de 2015.

RENDIMENTOS E GASTOS
REAL31122015 | REAL31-12-2014

Vendas e servigos prestados 264.545 292.837 -28.291 -10%
Subsidios a exploracéo 7 17.980 -17.973 -100%
Variagao nos inventarios da producéo -122 -120 -1 -1%
Trabalhos para a prépria entidade 7310 9.688 -2.378 -25%
Outros rendimentos e ganhos 28.627 60.502 -31.876 -53%
300.367 380.887 -80.520 -21%
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas -22.381 -24.301 1.920 8%
Fornecimentos e servigos externos -145.124 -164.896 19.772 12%
Gastos com o pessoal (s/ Indemnizacées e acordo dos variaveis) -121.030 -143.600 22.569 16%
Outros gastos e perdas -4.317 -1.464 7146 62%
-292.853 -344.260 51.407
Resultado operacional da atividade de transportes* (EBITDA) mm
Outros rendimentos e ganhos (CP Carga) 40.285 40.285 s/s
Gastos/reversdes de depreciacéo e de amortizagéo -60.163 -70.866 10.703 15%
Imparidade de investimentos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversées) 1158 -4.707 5.865 125%
Indemnizagdes por rescisdo -2.678 -5.136 2458 48%
Acordo de variaveis -27.246 -27.246 s/s
Ganhos/perdas imputados de subsidiarias, associadas e empreend. conjuntos -11.168 400 -11.569 -2889%
Imparidade de inventarios (perdas/reversées) -673 -201 -473
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) -31.286 1.458 -32.744 -2246%
Provisdes (aumentos/reducdes) 893 10.790 -9.897 -92%
Imparidade de investimentos ndo depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversdes) -93.365 10.721 -104.086 -971%
T e oou|  ssem| s
Aumento/Reducées de Justo Valor 2.412 65.456 -63.044 -96%
Juros e rendimentos similares obtidos 3.652 59 3.593 6112%
Juros e gastos similares suportados -107.629 -207.505 99.875

Imposto sobre o rendimento do periodo -361 1.559 -1.920 -123%

Resultado liquido do periodo -278.657 -161.345 -1M7.312

RESULTADO OPERACIONAL DA ATIVIDADE DE TRANSPORTE DE PASSAGEIROS (EBITDA) 7.514 X -29.

Indemnizagdes por rescisdo -2.678 -5.136 2458 48%
Acordo de variaveis -27.246 -27.246 s/s
Aplicagdo MEP, justo valor, imparidade e provisdes e OUTROS (CP Carga) -92.904 88.624 -181.528 -205%
Depreciagbes -59.005 -75.573 16.568 22%

RESULTADO OPERACIONAL -174.319 m -218.861 -491%

RESULTADO FINANCEIRO

RESULTADO LiQUIDO

* Antes de indemnizagdes por resciséo, acordo variaveis, justo valor, imparidades, provisées, depreciagdes, gastos de financiamento e impostos
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O Grupo CP encerrou o exercicio de 2015 com um
Resultado Liquido de -278,7 milhdes de euros, 117,3
milhdes de euros abaixo do registado em igual periodo
do ano anterior.
Este agravamento resulta fundamentalmente do
acordo de venda direta de referéncia da CP Carga,
celebrado em 21 de setembro de 2015 com um
impacto liquido nas contas do Grupo em 2015 de
-85 milhdes de euros, da auséncia de subsidios a
exploracao, que representou menos 18 milhdes de
euros de rendimentos face ao ano anterior, e do facto
de em 2014 se terem registado rendimentos e ganhos
extraordinarios, no valor de 37,2 milhdes de euros,
em virtude da alienagdo a REFER dos Terminais de
Mercadorias e da aceitacdo por aquela empresa de
fatura referente a alienacao de edificio da CP.

O resultado financeiro apresentou uma melhoria de
40,4 milhoes de euros em virtude da reducao da divida
financeira do Grupo CP e da descida generalizada das
taxas de juro de financiamento. Apesar desta melhoria,
houve uma diminuicdo do impacto favoravel das
variacdes de justo valor dos derivados em 63 milhdes
de euros, em resultado da redugao dos derivados
detidos pelo Grupo.

De referir ainda, a assuncao de gastos com pessoal
adicionais, novalorde 27,2 milhdes de euros, referentes
a anos anteriores, decorrentes do acordo celebrado
a 22.04.2015 com as Organizacdes Representativas
dos Trabalhadores (ORT) relativo a integracao dos
abonos variaveis no conceito de remuneracao usado
para calculo da retribuicdo de férias e subsidio de
férias, circunstancia que nao se verificou no periodo
homologo.

O EBITDA do CGrupo foi positivo em 7,5 milhoes
de euros. Face a 2014 este indicador registou uma

milhdes de euros,
justificada essencialmente pelos motivos invocados,
designadamente a auséncia de subsidios a exploragao
e os rendimentos e ganhos extraordinarios registados
em 2014.

diminuicdo de cerca de 29

Apesar da evolucdo favoravel dos réditos do trafego de
passageiros, as vendas e servigos prestados pelo Grupo
diminuiram 28,3 milhdes de euros, em resultado da
exclusdo da CP Carga do método de consolidagao
integral, pelo que os réditos das vendas desta
empresa deixaram de ser considerados para efeitos de
apuramento do total das vendas e servicos prestados
pelo Grupo. De referir que, em 2014 o valor dos réditos
de transporte de mercadorias prestados pelo Grupo
CP atingiram os 63,5 milhdes de euros.

Os gastos com pessoal (sem indemnizagdes e acordo
de variaveis) diminuiram 22,6 milhdes de euros, sendo
gue, deste montante, 17,4 milhdes de euros resultam
da exclusao da CP Carga do método de consolidagao
integral. De referir ainda que, em 2014, se registara um
ajustamento do valor de gastos relativos a pensoes
de acidentes de trabalho em 11,1 milhdes de euros,
necessario para que o Grupo CP tivesse a possibilidade
de vir a beneficiar, no futuro, de crédito tributario
decorrente da aplicacdo da Lei n.° 61/2014, de 26 de
agosto. Assim, retirando o efeito deste ajustamento
realizado em 2014 e da exclusao da CP Carga, verificar-
-se-ia um aumento dos gastos com pessoal de 59
milhoes de euros.

Este aumento decorre de, a partir de 1 de janeiro
de 2015, ao abrigo do artigo 4° da Lei 75/2014 de 12
de setembro, ter sido revertida em 20% a reducgao
remuneratéria temporaria até aqui verificada. Acresce
a este facto o aumento de encargos para o Grupo CP,
em resultado do acordo celebrado a 22.04.2015 com
as Organizacdes Representativas dos Trabalhadores
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relativo a integracao dos abonos variaveis no conceito
de remuneracao usado para calculo da retribuicdo de
férias e subsidio de férias, circunstancia que nao se
verificou no periodo homalogo.

Os Fornecimentos e Servigcos Externos apresentaram
uma reducao de aproximadamente 19,8 milhdes de
euros, fundamentalmente devido a exclusao da CP
Carga do método de consolidacao integral, sendo
qgue, em 2014, a CP Carga contribuiu com cerca de
15,2 milhdes para os gastos com fornecimentos e
servigos externos do Grupo. De registar que a restante
reducao resultou fundamentalmente da diminuicao
dos gastos com a taxa de utilizacao de infraestrutura,
em virtude da redugao das tarifas deste servico, e ao
esforco generalizado de contencgao de custos.

Ainda com impacto no EBITDA, de referir a diminuicao
dos outros gastos e perdas em 7,1 milhdes de euros
em resultado da reducao dos abates de material
circulante e da diminuigcao dos gastos relacionados
com o reconhecimento de dividas incobraveis
registados em 2015.

Ao nivel das restantes rubricas com impacto no
ResultadoOperacionaldoGrupo,destaca-seocaumento
das perdas imputadas a subsidiarias, associadas e
empreendimentos conjuntos em aproximadamente
11,6 milhdes de euros, em resultado da aplicacéo do
método de equivaléncia patrimonial aos resultados
negativos da CP Carga, e a diminuicao do valor das
depreciagcdes, em 10,7 milhdes de euros, na sequéncia
da exclusdo da CP Carga do método de consolidagao
integral (em 2014, a CP Carga contribuiu com cerca de
4.4 milhdes de euros para os gastos de depreciagdes do
Grupo), da diminuigcao do investimento realizado, da
transferéncia de material para a CP Carga e do abate
ou término do periodo de depreciacao dos bens.
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Referéncia ainda para as variagOes registadas
em termos de imparidades de investimentos.
As imparidades de investimentos
deprecidveis/amortizdveis aumentaram
104,1 milhdes de euros. Este aumento resultou
fundamentalmente do reconhecimento de
perdas esperadas relacionadas com a venda de
créditos (financiamentos) e ajustamento do valor
da participacgao financeira da CP na CP Carga, em
resultado da celebracao de acordo de referéncia
para a venda da CP Carga. De referir ainda que,
em 2014, foi efetuada uma reclassificacdo de
ativos nao correntes detidos para venda para
ativos correntes (em resultado da reafectacao
de material circulante a exploragao) e abates de
material que levaram a reducao das imparidades
associadas a estes ativos em 10,6 milhdes de
euros. Em 2015, refor¢ou-se o valor da imparidade
do material circulante classificado em ativos nao
correntes detidos para venda de forma que o valor
liquido dos bens descontado do valor residual
de sucata e subsidios de investimento seja zero.
Foi igualmente ajustado o valor dos edificios
classificados como ativos nao correntes detidos
para venda, em fungao das ultimas avaliagoes
realizadas.

nao
em

As imparidades de investimentos depreciaveis
diminuiramemb5,9 milhdesde euros, nasequéncia
de reversao de imparidades constituidas para
material circulante acidentado em fung¢do do
custo previsto de reparagao e da reclassificacao
de material circulante de ativo nao corrente
detido para venda para ativo fixo tangivel, em
resultado da sua reafectacao a exploracao.

ultimo, o aumento das
receber em 327

De ressalvar, por
imparidades de dividas a
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milhdes de euros, devido fundamentalmente ao
reconhecimento de perdas esperadas relacionadas
com a venda de créditos, em resultado da celebragao
de acordo de referéncia para a venda da CP Carga
e a diminuicdo dos gastos com provisdbes em 9,9
milhoes de euros em virtude da diminuicdo das novas
responsabilidades com terceiros face aoc ano anterior,
nomeadamente em resultado da conclusao de
parte dos processos laborais provisionados em anos
anteriores.

—@ Balanco
PERIODOS Variagao 2015/2014
RUBRICAS

Ativo N&o Corrente 618.151 821756 -203.605 -25%

Ativo Corrente 107.455 162.734 -45.279 -30%

Total do Ativo 725.606 974.490 -248.884 -26%

Capital Préprio que inclui: -3.162.44 -3.569.003 406.859 %
Resultado Liquido do periodo -278.657 -161345 -17.312 -73%
Total do Capital Préoprio -3.162.144 -3.569.003 406.859 1%

Passivo Ndo Corrente 3.065.444 3.584.446 -519.002 -B%
Passivo Corrente 822.306 959.047 -136.741 -%%

Total do Passivo 3.887.750 4.543.493 -655.743 -14%

Total do Capital Préprio + Passivo 725.606 974.490 -248.884 -26%

Em 2015 o ativo do Grupo CP diminuiu 248,9 milhdes
de euros, sendo de realcar os seguintes impactos mais
significativos:

Diminuicao dos ativos fixos tangiveis em 203,8
milhdes de euros, em resultado da transferéncia
de material circulante paraa CP Carga, da exclusao
da CP Carga do método de consolidacao integral
(sendo que em 2014 a CP Carga contribuia com
cerca de 60,9 milhdes de euros para os ativos

fixos tangiveis do Grupo) e das depreciagcdes nao
terem sido compensadas pela realizacao de novo
investimento;

Diminuicao dos diferimentos em 22,2 milhdes
de euros em resultado fundamentalmente da
exclusao da CP Carga do método de consolidagao
integral (sendo que em 2014 a CP Carga contribuia
com cerca de 154 milhdes de euros para os
diferimentos do Grupo) e da transferéncia para a
rubrica de financiamentos do valor de 7,1 milhdes,
relativos a juros, pela aplicacdo do modelo do
custo amortizado na valorizagdo dos empréstimos
obrigacionistas detidos pelo Grupo CP;

Diminuicdo dos ativos nao correntes detidos
para venda em 3,8 milhdes de euros, decorrente
da reclassificacdo para ativo corrente de edificio
qgue fazia parte do ativo ndao corrente detido
para venda, dado nao se perspetivar a sua venda
num curto espaco de tempo, e do aumento das
imparidades associadas a estes ativos, tendo
por base avaliagdes recentemente efetuadas e o
tempo decorrido desde a classificacdao dos ativos
nesta categoria de bens;

Diminuicao do saldo de caixa e depdsitos

bancarios em 171 milhdées em resultado da
utilizagao dos fundos disponiveis para assegurar o

pagamento a fornecedores e outros credores.

Nos meses de marco, junho e setembro de 2015, na
sequéncia de Despachos Conjuntos da Ministra das
Finangas e do Ministro da Economia, foram aprovados
aumentos do capital estatutario na CP, a subscrever
pelo Estado em numerdrio: o primeiro, no valor de
84,683 milhdes de euros, foi integralmente realizado
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entre margo e abril de 2015; o segundo, no valor de
5355 milhdes de euros, foi integralmente realizado
entre junho e julho de 2015, e o terceiro, no valor de
63,3 milhdes de euros, foi realizado entre setembro e
novembro de 2015. A rubrica de Capital realizado do
Grupo CP apresenta assim, em termos acumulados,
em 2015, um aumento de 683,483 milhdes de euros,
a que corresponde o valor do capital realizado pelo
Estado no decorrer do periodo.

O total do passivo do Grupo CP registou em 2015 uma
diminuicdo de 655,7 milhdes de euros, no periodo em
analise, sendo de realgar os seguintes impactos mais
significativos:

Diminuicao dos financiamentos obtidos em
663,6 milhdes de euros, sendo que destes 612,3
milhdes de euros resultaram da atribuicdo de
dotagdes de capital pelo Estado para assegurar
o servico de divida histdrico e o restante resultou
fundamentalmente da excluséao da CP Carga do
método de consolidacao integral;

Diminuicao das provisdes constituidas em 55
milhdes de euros em resultado da conclusdo de
parte dos processos judiciais em curso;

Diminuicaodosaldo relativo a Estado e outros entes
publicos, em 4,7 milhdes de euros, em resultado
fundamentalmente do pagamento antecipado
das contribuicdes para a segurancga social e das
retengdes de imposto sobre o rendimento;

Aumento dos saldos de fornecedores e outras contas
a pagar em 50 milhdes de euros, contribuindo
para situagao
acréscimo de gastos incluidos em outros credores,

esta fundamentalmente o
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nomeadamente os relacionados com juros a
liguidar e as responsabilidades de pagamento
decorrentes do acordo de variaveis celebrado com
as Organizacoes representativas dos trabalhadores;

Diminuicao dos diferimentos em 31,1 milhoes
de euros em resultado da diminuicao dos
diferimentos relacionados com subsidios ao
investimento decorrentes da transferéncia de
material circulante com subsidios ao investimento
atribuidos para a CP Carga;

Diminuicao da variacdo favoravel do valor dos
swaps potencialmente desfavoraveis em 24
milhoes de euros.

—@ Financiamento

Com a integracao da CP no perimetro de consolidacao
do orcamento de Estado, as
financiamento da CP passaram a ser supridas por apoio
do Estado Portugués, conforme estipulado na legislagao
em vigor para as Empresas Publicas Reclassificadas.

necessidades de

Neste contexto, a partir de marco de 2015, e de acordo
com a legislaggdgo em vigor, foi determinado por
despachos conjuntos das Tutelas financeira e sectorial,
aumentar em 683,483 milhdes de euros o capital
estatutario da CP, EPE, conforme detalhe:

marco/abril - 84.683.000 euros;
junho/julho-535.500.000 euros;
setembro/outubro/novembro - 63.300.000 euros

Estas dotacdes de capital, totalmente realizadas no
ano, permitiram fazer face aos pagamentos resultantes
da divida historica da CP (amortizacdes e encargos
financeiros) bem como investimento.
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medidas, a divida
remunerada do Grupo CP teve um decréscimo de
cerca de 663,6 milhdes de euros, sendo que destes,
aproximadamente 49 milhdes de euros resultaram
da exclusdao da CP Carga do método de consolidagao
integral e os restantes resultaram da atribuicao de
dotagOes de capital pelo Estado para assegurar o
servigo de divida histérico, conduzindo a um valor de
3,5milmilhdesdeeurosa31.12.2015,detalhadonomapa
seguinte, de acordo com as fontes de financiamento:

Como consequéncia destas

4.500.000
4.000.000
3.500.000
3.000.000
2.500.000
2.000.000
1.500.000
1.000.000

500.000

0

Divida 31/12/14

No que respeita a divida amortizada durante o ano,
destacam-se amortizagdes no valor de cerca de 604,8
milhdes de euros (homeadamente Polo Il - CP Finance
Limited no montante de 300 milhdes de euros, BNP
Paribas de 200 milhdées de euros, BEI no montante
de 45,9 milhdes de euros e Eurofima no valor de 58,9
milhdes de euros).

mDGTF

= Banca Nacional
Eurofima

=POLO

mBE|

m Obrigacionistas

Divida 31/12/15










As perspetivas para a economia Portuguesa em 2015-
2019 apontam para a continuidade da recuperagao
moderada da economia e do emprego.

O cenario macroecondémico indica a entrada num
ciclo mais favoravel, prevendo-se uma aceleragao
gradual do crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) ao longo do horizonte de projeccao, assente
em contributos positivos da procura interna e
das exportagdes liquidas, no relancamento do
investimento e na melhoria sustentada das condig¢des
no mercado de trabalho.

A nivel do grupo, perspetiva-se que a manutencao
da paz social que se tem vivido nestes ultimos anos,
obtida através de um didlogo construtivo e continuado
com as organizagdes dos trabalhadores, permitira
manter os niveis de oferta de transporte adequados as
necessidades de mobilidade.

No caso da CP, prevé-se para 2016 o rejuvenescimento
do quadro de efetivos, através de recrutamento
externo, compensando as saidas da empresa que
ocorrerao na sequéncia da recuperagao da quota de
acesso ao subsidio de desemprego.

Iniciar-se-a um plano de renovagdao do material
circulante, assente na compatibilizacdo do rigor
financeiro em vigor
planeamento de uma cuidadosa mas indispensavel
expansao da oferta dos servicos da Empresa.

nos ultimos anos com o

Essa expansao e esses planos adquirem uma funcao
estratégica a partir de uma dupla constatagao.
Por um lado o papel que o constante aumento da
procura tem desempenhado na preservagao da
sustentabilidade da empresa. Por outro, a extrema
dificuldade, para responder a essa crescente procura,
em gerir uma pressao acrescida sobre o seu material
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circulante ja envelhecido no contexto dos sucessivos
constrangimentos  financeiros, agravados pela
interrupcao de compensagdes financeiras e pelos
mecanismos de controlo orcamental.

AEMEF, ndo tendosido concretizada a sua privatizagao,
ira prosseguir o processo de consolidacdo da sua
estrutura financeira e técnica.

Neste Uultimo aspeto, importa que seja levado a
cabo o processo de reestruturagao delineado, com
o reajustamento do quadro de efetivos, em que se
considera como fundamental o rejuvenescimento e
reforco das competéncias do seu corpo técnico.

O processo ja iniciado no Parque Oficinal Centro, de
reorganizagcao da empresa numa légica de unidades
de negdcio devera ser estendido a toda a empresa, de
modo a que se possa posicionar de forma mais eficaz
e competitiva no mercado concorrencial.

Torna-se critico dotar a empresa de mecanismos
e instrumentos de gestao que lhe permitam por
um lado o aprofundamento e alargamento das
suas competéncias para responder aos desafios
de melhoria da produtividade, mas também que
disponha de uma maior capacidade e agilidade
de atuacgado, resolvendo os constrangimentos de
ordem administrativa enquanto empresa publica,
permitindo-lhe uma rapida e efetiva resposta hum
mercado cada vez mais competitivo e garantir, por
esta via, a sua sustentabilidade no futuro.

Na vertente de internacionalizacdo da EMEF,
considera-se que a estratégia continuard a passar
pelo estabelecimento de parcerias que permitam
aceder e responder as exigéncias dos novos mercados,
geograficos ou setoriais, sendo que as agdes principais
serao centradas no mercado de reparacao de rotaveis.
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No caso da FERNAVE é imperioso dar continuidade
ao processo de reestruturacao que tem vindo a ser
implementado desde 2011, nomeadamente por via da
possivel abertura do capital a terceiros.

Neste contexto, do interesse em entrar no capital
social da Fernave manifestado por parte de algumas
entidades com projecao nacional em diversas areas de
intervencao, foi ja dado, nao sé conhecimento prévio
as Tutelas, como também entregue, por parte do
atual acionista CP, o processo de “Pedido de Abertura
do Capital Social” as entidades competentes (4°
trimestre de 2015), aguardando-se aprovagao para o
mesmo. Nos documentos elaborados e apresentados
as Tutelas ( Setorial e Financeira) o capital social da
FERNAVE manter-se-& maioritariamente no setor
publico empresarial.

A concretizacao desta solucdao prevé, nao sé o
saneamento financeiro da Empresa (e a consequente
resolucao da situacao em que se encontra face ao
artigo 35° do CSC), como também a alavancagem do
negoécio, em resultado da angariacao de novos Clientes
e novos servigos face ao potencial alargamento das
areas e mercados de intervengao.

Mantendo a sua vocagao - ser um centro de exceléncia
de gestdo do conhecimento e desenvolvimento do
setor dos transportes e logistica (e, eventualmente a
sua expansao), o alargamento da estrutura acionista
enquadra-se num projeto corporativo que, ao
integrar um conjunto de acionistas de diversas
areas de atuacao, |lhes permite concentrar numa
Unica entidade, todas as atividades relativas ao
desenvolvimento de competéncias das pessoas e,
simultaneamente racionalizar a estrutura de custos e
focalizar no seu negdcio, alavancando na Fernave uma
diversidade de atividades, que vao desde a formacao
nas mais diversas tematicas, a avaliagao psicoldgica,

a consultoria estratégica de recursos humanos e
aos sistemas de transporte, que se sustentam num
conjunto de certificagdes e homologagdes (seu
principal ativo).

No caso da ECOSAUDE, tendo como objetivo atingir
um nivel de resultado adequado para remunerar o
investimento da acionista, sera fulcral consolidar o
crescimento do nivel de atividade e do volume de
negdcios, assim como manter a estrutura de custos
estavel e equilibrada.

A empresa tera de continuar a ultrapassar o desafio
dos seus maiores Clientes estarem a diminuir a sua
dimensao, logo o envolvimento com a Ecosaude.
E fundamental continuar a ganhar massa critica
noutros sectores de atividade para além do sector dos
transportes, defendendo sempre a manutencao de
um nivel de servico altamente qualificado e a posicao
da Empresa como lider neste segmento mercado de
alto valor.

Paralelamente, a empresa devera reforcar a autonomia
financeira,demodoapoderdiminuir progressivamente
0s encargos desta atividade no Grupo.

A SAROS manterd o seu posicionamento estratégico
no Grupo, na qualidade de mediadora cativa de todas
as apdlices de seguros, pelo que estao reunidas as
condicoes necessarias para que a empresa continue a
apresentar sustentabilidade financeira.

No que se refere ao modelo de funcionamento da
empresa, a expetativa é de que os recursos existentes
complementados com a colaboracao esporadica de
um consultor de seguros (em fungao das eventuais
necessidades que possam surgir) poderao revelar-se
suficientes para que a SAROS consiga dar adequada
resposta as tarefas que Ihe caibam desempenhar.
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No que respeita a acontecimentos apds a data de
balanco, ressalva-se:

A concretizagcdo da venda da CP Carga, que
ocorreu no dia 20 de janeiro de 2016. Os impactos
esperados relacionados com o processo de venda
foram ainda reconhecidos no ano 2015 através da
constituicdo de imparidades, com um impacto
liguido nas contas da empresa de 85 milhdes de
euros;

Assinatura de adenda ao contrato de
financiamento assinado em 2014 com o Estado
Portugués prorrogando o vencimento dos juros;

Em 19 de outubro de 2015 foi celebrado, entre a
Transdev e a EMEF, um contrato para manutencao
das frotas de material circulante da Metro do
Porto, cujo inicio estava dependente da producao
de efeitos do contrato de Subconcessao do
Sistema de Transporte da Metro do Porto, SA.
Perante a decisdao tomada pelo Governo no inicio
de 2016, de reverter o processo de subconcessao
em curso, o contrato estabelecido entre a EMEF e
a Transdev nao produzird quaisquer efeitos.
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(nos termos da alinea c) do n.° 1 do artigo 245.°
do Codigo dos Valores Mobiliarios)

Tanto quanto é do nosso conhecimento: a
informacao prevista na alinea a) do n° 1 do
artigo 245.°do Coédigo dos Valores Mobilidrios
foi elaborada em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem
verdadeira e apropriada do ativo e do passivo,
da situacgao financeira e dos resultados da CP-
Comboios de Portugal, EPE e das empresas
incluidas no perimetro de consolidacao (Grupo
CP), e o relatdrio de gestao expde fielmente a
evolucdo dos negdcios, do desempenho e da
posicao do Grupo CP e contém uma descrigao
dos principais riscos e incertezas com que o
mesmo se defronta.

Lisboa, 28 de abril de 2016

O Conselho de Administragao

Presidente: Eng.° Manuel Tomas Cortez Rodrigues
Queird

Vogal: Dra. Maria Joao Semedo Carmelo Rosa
Calado Lopes

Vogal: Dr. Nuno Serra Sanches Osoério
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Demonstracoes Financeiras

Demonstragdo da posigéo financeira consolidada em 31 de dezembro de 2015 (valores em euros)
e
S T [svrzaos [ svzaon |
Ativo ndo corrente

‘Ativos fixos tangiveis 7 586 755 584 790 532 911 ‘

Ativos intangiveis 8 29503 93589
‘ Participagoes financeiras - método da equivaléncia patrimonial 10 718 981 567 834 ‘

Participagdes financeiras - outros métodos n 28 092 388 28 072568
‘Ativos por impostos diferidos 12 2554258 2488729 ‘

618150 714 821755 631

Ativo corrente

‘ Inventarios 15 23147 084 23163 479 ‘

Clientes 16 11829 843 22 406 910
‘Adiantamentos a fornecedores 17 202151 132271 ‘

Estado e outros entes publicos 18 9422 764 12 524 943
‘ Outras contas a receber 19 27792 367 16 353 400 ‘

Diferimentos 20 1189 620 23429154
‘Ativos financeiros detidos para negociagao 21 16 54 ‘

Ativos ndo correntes detidos para venda 22 19 561 448 23370 359
‘Caixa e depésitos bancarios 4 14 309 964 31353777 ‘

107 455 257 152 734 347

Total do ativo 725 605 971 974 489 978

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

‘Capital proprio

Capital realizado 23 2678 800 000 1995 317 000
‘ Reservas legais 26 24703 24703 ‘
Outras reservas 27 1306 650 1306 650
‘ Resultados transitados 28 (5 655108 293) (5 495 796 519) ‘
Ajustamentos em ativos financeiros 29 132 640 132 640
‘ Outras variagdes no capital préprio 30 91357 368 91357 368 ‘
Resultado liquido do periodo (278 657 308) (161 345168)

‘ Interesses minoritarios = =

Total do capital préprio (3162 144 240) (3569 003 326)

Passivo nao corrente

‘ Provisoes 31 7351232 12 861 416 ‘
Financiamentos obtidos 32 3026166 540 3560 523 531
‘Outras contas a pagar 33 31926 392 11061 019 ‘

3065 444164 3584 445966

Passivo corrente

‘ Fornecedores 34 24387 755 47 447 420 ‘

Adiantamentos de clientes 35 2189 470 780 308

‘ Estado e outros entes publicos 18 3795317 8 541 481 ‘

Acionistas/sécios 13 124729 -

‘ Financiamentos obtidos 32 499 257 669 628 456 694 ‘

Outras contas a pagar 33 155539190 103 332 655

‘ Diferimentos 20 135720 001 166 785 214 ‘

Passivos financeiros detidos para negociagao 36 1291916 3703 566

‘ 822306 047 959 047 338 ‘
Total do passivo 3887750211 4 543 493 304

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstragdes financeiras.

Contabilista Certificado - Dr* Ana Coelho Presidente - Eng.° Manuel Tomas Cortez Rodrigues Queiré

Vogal - Dr. Nuno Serra de Sanches Osério

Vogal - Dr.* Maria Jodo Semedo Carmelo Rosa Calado Lopes
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Demonstragao consolidada dos resultados e de outro rendimento integral

Periodo findo em 31 de dezembro de 2015

(valores em euros)

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS NOTAS

Vendas e servigos prestados 37 264 545 210 292 836 618
Subsidios a exploragdo 38 6649 17 980 010
Ganhos/perdas imputados de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos 39 (11168 469) 400 430
Variag&o nos inventarios da produgao 15 (121531) (120173)
Trabalhos para a prépria entidade 40 7 310 347 9688 390
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 41 (22 381 039) (24 301132)
Fornecimentos e servigos externos 42 (145124 257) (164 896 043)
Gastos com o pessoal 43 (150 954 758) (148 735 606)
Imparidade de inventarios (perdas/reversées) 15 (673 301) (200 776)
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) 16,19 (31286 018) 1457 858
Provisées (aumentos/redugdes) 31 892 787 10 789 540
Imparidade de investimentos nao depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversdes) 44 (93 365 403) 10 721 063
Outros rendimentos e ganhos 45 68 911 324 60 502 200
Outros gastos e perdas 46 (4317 407) (11 463 541)
Resultado antes de depreciagdes, justo valor, gastos de financiamento e impostos (117 725 866) 54 658 838
Gastos/reversdes de depreciag¢do e de amortizagido 48 (60162 710) (70 865 682)
Imparidade de investimentos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversées) 49 1158 064 (4706 977)
Resultado operacional (antes de gastos de i eimp (176 730 512) (20 913 821)
Aumentos/redugdes de justo valor 47 2 411 650 65 455 632
Juros e rendimentos similares obtidos 50 3651990 58788
Juros e gastos similares suportados 51 (107 629 336) (207 504 825)
Itado antes de imp (278 296 208) (162 904 226)
Imposto sobre o rendimento do periodo 14 (361100) 1559 058
Resultado liquido do periodo (278 657 308) (161345168)

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstragées financeiras.

Contabilista Certificado - Dr* Ana Coelho

Presidente - Eng.° Manuel Tomas Cortez Rodrigues Queird
Vogal - Dr. Nuno Serra de Sanches Osério

Vogal - Dr.? Maria Jodo Semedo Carmelo Rosa Calado Lopes
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Demonstragao consolidada de fluxos de caixa

Periodo findo em 31 de dezembro de 2015

RUBRICAS

Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal
Caixa gerada pelas operagées
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos/pagamentos

Fluxos de caixa das atividades operacionais (1)

Pagamentos respeitantes a:
Ativos fixos tangiveis

Ativos intangiveis
Investimentos financeiros

Outros ativos

Recebi p i de:
Ativos fixos tangiveis

Ativos intangiveis

Investimentos financeiros
Outros ativos

Subsidios ao investimento

Juros e rendimentos similares

Dividendos

Fluxos de caixa das atividades de ir il 1to (2)

i p . de:

Financiamentos obtidos

Realizagdes de capital e de outros instrumentos de capital préprio
Cobertura de prejuizos

Doagdes

Outras operagdes de financiamento

Pagamentos respeitantes a:

Financiamentos obtidos

Juros e gastos similares

Dividendos

Redugdes de capital e de outros instrumentos de capital préprio

Outras operagdes de financiamento

Fluxos de caixa das ativi de fil i (3)
Variagao de caixa e seus equivalentes (1+2+3)
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

Para ser lido em conjunto com as notas as
demonstragdes financeiras.

Contabilista Certificado - Dr* Ana Coelho

282 604 497
(205 445 791)
(124 659 283)
(47 500 577)

(353 488)
15 566 104

(32287 961)

(1624 421)
(8104)

(310 341 405)

582 550
333333

304 500 000
1575 000
2593928
2778

(2361401)

683 483 000

(605 921 555)
(58 802 272)

18 759173
(15 890189)
( 336)

30 012 007
14121482

Relatério & Contas Consolidadas 2015

(valores em €)

345189 681
(363 535 164)
(133 294 108)
(151 639 591)

(170 810)

34 860 495

(116 949 906)

(1019 970)
(8829)

(157 500 000)

45 640 332
269 403

173 500 000
1600 081

16 341

67 836

62 565194

4432 070 433

(4156 196 803)
(208 493 054)

67380 576
12 995 864

(3924)
17 020 067
30012 007

Presidente - Eng.” Manuel Tomas Cortez Rodrigues Queiré

Vogal - Dr. Nuno Serra de Sanches Osério

Vogal - Dr.* Maria Jodo Semedo Carmelo Rosa Calado Lopes






—@ Identificacdo da entidade e notas de

operacionalidade (nota1)

A CP - Comboios de Portugal, E.P.E., € uma entidade
publica empresarial, pessoa coletiva de direito publico,
dotada de autonomia administrativa, financeira e
patrimonial, com sede social na Calcada do Duque,
n° 20, 1249-109 Lisboa, cujo atual regime juridico e
estatutos foram aprovados pelo Decreto-Lei n.° 137-
A/2009, de 12 de junho.

O objeto principal da atividade da CP ¢é a prestacao de
servicos de transporte ferroviario de passageiros em
linhas férreas, trocos de linha e ramais que integram
ou venham a integrar a rede ferroviaria nacional, bem
como o transporte internacional de passageiros.

O transporte de mercadorias foi objeto de cisdo, em 2009,
tendo passado a ser realizado pela CP Carga - Logistica
e Transporte Ferrovidrio de Mercadorias, S.A., cujo capital
social é, em 2015, detido integralmente pela CP.

No sentido de dar cumprimento as orientagdes
Governamentais constantes do Decreto-Lei n.°69/2015,
foi assinado com a Mediterranean Shipping Company
Rail (Portugal) - Operadores Ferroviarios, S. A, em 21 de
setembro de 2015, um acordo de venda de referéncia,
com vista a reprivatizacao da CP Carga.

Os instrumentos juridicos celebrados entre a CP
— Comboios de Portugal, E. P. E. (CP, E. P. E) e a
Mediterranean Shipping Company Rail (Portugal)
- Operadores Ferrovidrios, S.A, nomeadamente a
minuta do acordo de venda direta de referéncia,
gue se encontram arquivados na Direcao -Geral do
Tesouro e Finangas, foram aprovados pela Resolugao
do Conselho de Ministros n.° 52-B/2015.
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Através das suas subsidiarias e associadas, o Grupo CP
desenvolveu, em 2015, as seguintes atividades:

Transporte ferroviario de mercadorias, atividades
logisticas e operagdes conexas (CP Carga, S.A));

Fabrico e reabilitacdo, grande reparagcao e
manutencao de equipamentos, veiculos
ferroviarios, navios e autocarros, bem como o
estudo de instalacdes oficinais para manutencao
(EMEF, S.A);

Mediagao de seguros (Saros, Lda.);

Sinergia e otimizacdo das atividades no que
respeita a manutengao de locomotivas “LE 5600"
e “LE 4700" (SIMEF, AC.E.);

Formagdo e desenvolvimento técnico profissional,
elaboracao de estudos e projetos no ambito
da criagdo, organizagcao e gestao de empresas,
prestacdo de servicos no ambito da psicologia
aplicadaedaavaliagdo médica e psicologica, ensino
de natureza superior e a investigacao cientifica no
contexto dos transportes, comunicagdes ou em
areas tecnoldgicas que se situem na envolvente
tecnoldgica destas (Fernave, S.A.);

Prestacao de cuidados de saude; ensino, formacao
e desenvolvimento técnico/profissional nas areas
das condi¢cbdes de trabalho, saude e ambiente;
prestacao de servicos no ambito do recrutamento,
selecdo e avaliacdo de pessoas; assisténcia
técnica, consultoria e auditoria, designadamente,
em matérias de saude, higiene e seguranca
no trabalho, ambiente e gestao ambiental;
execucao de acdes de controlo de droga e alcool,
assegurando o encaminhamento para tratamento

destas dependéncias (Ecosaude, S.A));
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Implantagao e gestdo de um sistema de bilhética
comum e exclusivo das Agrupadas (CP, STCP
e Metro do Porto) na area do grande Porto,
bem como a definicao da estrutura de tarifario
intermodal comum e exclusiva, para os meios
de transporte publico de passageiros explorados
direta ou indiretamente pelas entidades
Agrupadas (TIP, AC.E.);

Garantir o desenvolvimento do projeto de
telebilhética em associagdo com outros parceiros
internacionais, de acordo com os compromissos
assumidos pelas empresas que integram o
agrupamento, no ambito da proposta global do
referido projeto (OTLIS, A.C.E).

De referir ainda a participacao de 35% da EMEF S.A na
NOMAD TECH, Lda e a participacdo de 19,1% da Fernave
na TRANSCOM - Sociedade de Formacao, Consultoria
e Auditoria em Transportes e Comunicacdes, SAR.L
(Mogambicana).

A CP como entidade publica empresarial esta sujeita as
orientacdes de gestao definidas pelo Governo, a tutela
setorial e financeira, dos Ministérios da Economia e
das Financas, bem como ao controlo financeiro do
Tribunal de Contas e da Inspecao Geral de Finangas.

Para além deste controlo, esta previsto nos estatutos
da empresa uma estrutura dualista de fiscalizagao
composta por Conselho Fiscal e Revisor Oficial de
Contas.

A CP é a empresa mae de um grupo de empresas
subsidiarias e associadas, atuando em diferentes
segmentos de atividade, cuja caracterizagdo se
apresenta, de forma mais detalhada, na nota 3 e estas
sao as suas demonstragdes financeiras consolidadas.
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—@ Referencial Contabilistico de Preparacao das
Demonstragdes Financeiras (nota 2)

As demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo
CP foram preparadas no pressuposto da continuidade
das operacodes, a partir dos registos contabilisticos das
empresas incluidas no perimetro de consolidacgao,
de acordo com as normas internacionais de relato
financeiro, conforme adotadas pela Unido Europeia
(EU) emitidas e em vigor a data de 31 de dezembro
de 2015.

Devem entender-se como fazendo parte daquelas
normas, quer as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) emitidas pelo /nternational
Accounting Standards Board (IASB), quer as Normas
Internacionais de Contabilidade (IAS) emitidas pelo
International Accounting Standards Committee (IASC)
e respetivas interpretagdes (IFRIC e SIC), emitidas
pelo /nternational Financial Reporting Interpretation
Committee (IFRIC) e Standing Interpretation
Committee (SIC). De ora em diante, o conjunto
daquelas normas e interpretacdes serao designadas
genericamente por IFRS.

Estas demonstragdes financeiras, expressas em euros,
foram apreciadas pelo Conselho de Administracao,
em reunidao realizada em 28 de abril de 2016, que
deliberou submeté-las a aprovacao da Tutela.

As politicas contabilisticas apresentadas na nota
3, foram utilizadas nas demonstragcées financeiras
consolidadas para o periodo findo a 31 de dezembro
de 2015 e na informacado financeira comparativa
apresentada nestas demonstragdes financeiras para o
periodo findo a 31 de dezembro de 2014.
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Nao foram feitas derrogacdes as disposicoes das IFRS.

De referir a exclusao, em 2015, da CP Carga do método
de consolidagao integral, em virtude da assinatura
de acordo de venda direta de referéncia, com
impacto no controlo da CP Carga pela empresa mae.
Sempre que necessdrio a percecao das variagdes nas
demonstragdes financeiras decorrentes desta situacao,
é introduzido nos quadros respetivos das notas do
anexo uma coluna com a designacgao ‘Ajustamentos’
gue evidencia estes impactos.

No seguimento da exclusao da CP Carga, e de forma
a identificar o efeito comparativo no balanco e na
demonstracdo de resultados, apresentam-se as
demonstracdes financeiras de 2014 com e sem o
impacto da atividade de mercadorias (valores em
euros).
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31-12-2014
RUBRICAS (com variag&o) NOTAS
ATIVO
Ativo néo corrente
Ativos fixos tangiveis 7 790 532 911 (60935 760) 729 597 151
Ativos intangiveis 8 93589 ( 84584) 9005
Participagdes financeiras - método da eq. patrimonial 10 567 834 71272 682 71840 516
Ativo corrente
Inventarios 15 23163 479 ( 58 810) 23104 669
Clientes 16 22 406 910 (11502 909) 10 904 001
Estado e outros entes publicos 18 12 524 943 (2380718) 10144 225
Outras contas a receber 19 16 353 400 27 745 015 44 098 415
Diferimentos 20 23 429154 (15387 739) 8 041 415
Caixa e depositos bancarios 4 31353777 (5 841405) 25512372
CAPITAL PROPRIO
Capital préprio
Resultados transitados 28 (5 495 796 519) 258 569 (5 495 537 950)
Resultado liquido do periodo (161345168) ( 265985) (161611153)
PASSIVO
Passivo nao corrente
Provisdes 31 12 861416 83 051604 95913 020
Financiamentos obtidos 32 3560 523 531 (27 862 780) 3532660 751
Passivo corrente
Fornecedores 34 47 447 420 (26 519 321) 20928 099
Estado e outros entes publicos 18 8541481 (1105 821) 7 435 660
Financiamentos obtidos 32 628 456 694 (21190 885) 607 265 809
Outras contas a pagar 33 103 332 655 (3539 609) 99 793 046
RENDIMENTOS E GASTOS (com variagao)
Vendas e servigos prestados 37 292 836 618 (35096 489) 257 740129
Subsidios a exploragdo 38 17 980 010 (23029) 17 956 981
Trabalhos para a prépria entidade 40 9688390 (1133 021) 8555369
Custo das mercadorias vendidas e das mat. consumidas 41 (24301132) 2689 893 (21611239)
Fornecimentos e servicos externos 42 (164 896 043) 15178 732 (149 717 311)
Gastos com o pessoal 43 (148 735 606) 17 439 519 (131296 087)
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) 16,19 1457 858 156 791 1614 649
Provisées (aumentos/reducdes) 31 10 789 540 5340 893 16130 433
Outros rendimentos e ganhos 45 60502 200 (17 382 290) 43119 910
Outros gastos e perdas 46 (11 463 541) 455 065 (11008 476)
Gastos/reversdes de depreciagdo e de amortizagdo 48 (70 865 682) 4385088 (66 480 594)
Juros e rendimentos similares obtidos 50 58788 4154 846 4213 634
Juros e gastos similares suportados 51 (207 504 825) 3027683 (204 477 142)
Imposto sobre o rendimento do periodo 14 1559 058 540 334 2099392

iac: liquido do
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—@ Principais Politicas Contabilisticas (nota 3)

As principais politicas contabilisticas aplicadas
na elaboracdo destas demonstra ¢des financeiras
consolidadas estao descritas abaixo e foram aplicadas
de forma consistente para os periodos apresentados.

As demonstracdes financeiras consolidadas foram
preparadas de acordo com o principio do custo
histérico, modificado pela aplicacdo do justo valor
para os instrumentos financeiros derivados, ativos e
passivos financeiros detidos para negociacado, exceto
agueles para os quais o justo valor nao esta disponivel.
Ativos nao correntes detidos para venda e os grupos
de ativos detidos para venda sao registados ao menor
entre o seu valor contabilistico ou justo valor deduzido
dos respetivos custos de venda.

A preparagcdo das demonstragcdes financeiras,
de acordo com as IFRS, requer a formulacdao de
julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam
a aplicagao das politicas contabilisticas e o valor dos
ativos, passivos, rendimentos e gastos. As estimativas e
pressupostos associados sao baseados na experiéncia
histérica e noutros fatores considerados razoaveis de
acordo com as circunstancias e formam a base para os
julgamentos sobre os valores dos ativos e passivos cuja
valorizacao nao é evidente através de outras fontes. Os
resultados reais podem diferir das estimativas.

As questbes que requerem um maior indice de
julgamento ou complexidade, ou para as quais
0S pressupostos e estimativas sao considerados
significativos, sdo apresentados nos pontos de Juizos
de valor, Principais pressupostos relativos ao futuro,
e Principais fontes de incerteza das estimativas,
constantes desta nota.
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Introducao

Nos termos do artigo 4° do Regulamento n.°1606/2002,
doParlamento EuropeuedoConselho,de19dejulho,as
entidades cujos valores mobiliarios estejam admitidos
a negociagao num mercado regulamentado devem
elaborar as suas contas consolidadas de acordo com
as normas internacionais de relato financeiro.

E neste contexto que a CP apresenta as suas
demonstragcoes que
expressam a posicao financeira e os resultados das
operagdes do Grupo como se de uma unica entidade
se tratasse, e pretendem evidenciar os resultados das
operagdes que as empresas do Grupo realizaram com
terceiros.

financeiras consolidadas

O Grupo e a Empresa
Consideracoes Gerais

Ao longo do ano 2015 a CP manteve como objetivo
o desenvolvimento de uma estratégia de Grupo
sustentdvel, estruturando as participagdes sociais
existentes e desenvolvendo uma cultura de eficiéncia
evaloracrescentado focada no respetivo core business.

A CP tem autonomizado em empresas, segmentos
de atividade como a manutencao de equipamentos
ferroviarios, a formagao técnica e o transporte
ferrovidrio de mercadorias, procurando criar sinergias
positivas a sua atividade.

Em todas estas empresas subsidiarias, a CP detém
a maioria do capital. Detém também algumas
participagdes minoritarias numa légica de cooperacao
com outros Operadores.

ACP

A CP - Comboios de Portugal E.P.E. &, desde de julho
de 2009 (Decreto-Lei n.° 137-A/2009, de 12 de junho,
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alterado pelo Decreto-Lei n.° 59/2012, de 14 de marco)
uma entidade publica empresarial, detida a 100%
pelo Estado Portugués. E responsavel pela prestacdo
de servicos de transporte ferroviario nacional e
internacional de passageiros.

Opera em todo o territério nacional oferecendo
servigos essenciais para o desenvolvimento do Pais e
para a sua coesao social e territorial.

Serve quatro segmentos de procura importantes, com
distintas motivagdes de viagem:

Servico Suburbano - liga as periferias ao centro das
maiores cidades portuguesas, sendo vocacionado
para o transporte didrio de grandes massas de
passageiros, cuja principal motivacao de viagem
se centra em “casa/trabalho” ou “casa/escola”;

Servico Regional - servico de média curta
distancia para deslocacdes de carater sistematico
de ambito regional ou local, distribui os clientes
tanto pela motivacdo casa /trabalho ou escola,
como para tratar de assuntos/negdcios;

Longo Curso - servico para média/longa distancia,
liga entre si as principais cidades portuguesas,
tendo os
motivacdo de viagem para negdcios ou lazer. E o
segmento que usufrui de menor tempo de trajeto
e maior conforto;

clientes maioritariamente uma

Internacional - devido a posicao periférica
do pais, apenas liga diretamente a Espanha
ou & fronteira de Espanha com Franca. E um
segmento em transformacgao com vista a torna-
-lo mais competitivo face a outros meios de

transporte.
Empresas participadas

As participagoes financeiras da CP em 31 de dezembro
de 2015 caracterizam-se como segue:

Subsidiarias

CP Carga - Logistica e Transportes Ferroviarios de
Mercadorias, S.A.

Participagcao CP -100%
Capital Social -5.000.000 euros

Tem por objeto social o transporte ferrovidrio de
mercadorias, atividades logisticas e operacdes conexas.

A sociedade foi constituida por cisao simples, nos
termos do artigo 33.° do decreto-lei n.° 558/99, de
17 de dezembro, alterado pelo decreto-lei
n.° 300/2007, de 23 de agosto, em 31 de julho de
2009, ao abrigo do decreto-lei n.° 137-A/2009, de
12 de junho, em cumprimento das Orientagoes
Estratégicas para o Setor Ferroviario apresentadas
pelo XVII Governo Constitucional, em outubro de
2006, e dando cumprimento ao compromisso de
liberalizacdo para o setor assumido por Portugal
junto da Unido Europeia.

Em 21 de setembro de 2015, foi assinado com a
Mediterranean Shipping Company Rail (Portugal) -
Operadores Ferroviarios, S.A. um acordo de venda de
referéncia, com vista a reprivatizacao da CP Carga. A
operacgao de venda foi concretizada em 20 de janeiro
de 2016.

EMEF - Empresa de Manutencao de Equipamento
Ferroviario, S.A.

Participacao CP - 100%
Capital Social - 8100.000 euros

A EMEF, SA foi constituida em 1992 e tem por objeto
o fabrico bem como a reabilitacao, grande reparagao
e manutengao de equipamentos, veiculos ferroviarios,
navios e autocarros; engenharia de reabilitagao,
reparacao e manutencao de veiculos de transporte;
estudo de instalagdes oficinais para manutengao. Esta
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empresa reveste-se, assim, da maior importancia para
o mercado nacional.

SAROS - Sociedade de Mediacao de Seguros, Lda.
Participacdao CP - 100%

Capital Social - 5.000 euros

A sociedade tem por objeto a atividade de mediacao
de seguros.

FERNAVE - Formacao Técnica, Psicologia Aplicada e
Consultoria em Transportes e Portos, S.A.

Participagcao CP - 100%
Capital Social - 50.000 euros
Constituida em 1992, tem por objeto:

A formagcédo e desenvolvimento técnico-
-profissional do pessocal da empresa acionista,
bem como do pessoal de outras empresas dos
setores de transportes, comunicagoes, portudrio e
das que se situem na sua envolvente tecnoldgica;

A elaboragdao de estudos e projetos no ambito
da criagao, organizacao e gestao de empresas de
transportes, comunicagdes, portudrias e das que
se situem na envolvente tecnoldgica destas;

A prestacao de servicos no ambito da psicologia
aplicada e da avaliagdo médica e psicologica
as empresas de transportes, comunicacoes,
portudrias e as que se situem na envolvente
tecnoldgica destas;

O ensino de natureza superior e a investigagao
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cientifica no contexto dos transportes,
comunicagdes ou em areas tecnoldgicas
gue se situem na envolvente tecnoldgica
destas, diretamente ou por instituicoes
participadas ou associadas.

ECOSAUDE - Educacio, Investigacdo e Consultoria
em Trabalho, Saude e Ambiente, S.A.

Participagcao CP - 100%

Capital Social - 50.000 euros

Sociedade constituida em 1995 que tem como
objeto social a prestagao de cuidados de saude, a
criagdoegestaodeunidadesdecuidadosdesaude
e condi¢des de trabalho; o ensino, a formacao
e o desenvolvimento técnico/profissional de
nivel superior e médio, designadamente nas
areas das condigdes de trabalho, saude e
ambiente; a prestagao de servigos no ambito do
recrutamento, selecao e avaliacao de pessoal;
a assisténcia técnica, consultoria e auditoria,
designadamente, em matérias de saude,
higiene e seguranca no trabalho, ambiente
e gestao ambiental; elaboragdo de estudos e
diagnosticos, tendo alargado a sua atividade a
estratégias de prevencgao e controlo nos ambitos
da toxicodependéncia, alcoolismo e tabagismo,
execugao de agdes de controlo de droga e alcool,
e ainda o encaminhamento e tratamento de
adictos de alcool e droga.
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Entidades conjuntamente controladas
SIMEF, A.C.E.

Participacao EMEF - 51%

Capital - ndo tem

Agrupamento complementarde empresas constituido
em 2009, tem por objeto social a sinergia e otimizagao
das atividades das entidades agrupadas no que
respeita a manutengao de locomotivas “LE 5600" e “LE
4700" ao abrigo do contrato entre o Agrupamento e a
CP - Comboios de Portugal, E.P.E.

TIP, A.C.E - Transportes Intermodais do Porto
Participagcao CP - 33,33%
Capital Social - 30.000 euros

E um agrupamento complementar de empresas
constituidoem 2002 que tem porobjetoaimplantacao
e gestao de um sistema de bilhéticacomum e exclusivo
das agrupadas (CP, STCP e Metro do Porto) na area do
grande Porto, bem como a definicdo da estrutura de
tarifario intermodal comum e exclusiva, para os meios
de transporte publico de passageiros explorado direta
ou indiretamente pelas entidades agrupadas.

OTLIS, A.C.E. - Operadores de Transportes da Regiao
de Lisboa

Participacao CP - 14,29%

Capital - 392.832,02 euros

E um agrupamento complementar de empresas
constituido em 1996, com o objetivo de garantir o

desenvolvimento do projeto de telebilhética em
associacao com outros parceiros internacionais de

acordo com o0s compromissos assumidos pelas
empresas que integram o agrupamento no ambito da
proposta global do referido projeto.

Associadas

TRANSCOM - Sociedade de Formacao, Consultoria e
Auditoria em Transportes e Comunicacoes, S.A.R.L.
(Mocambicana)

Participacao via Fernave - 19,1%
Capital Social - 32.900.000 meticais

A sociedade foi constituida em 1998 e tem por
objeto o ensino superior universitario e a investigagcao
cientifica, particularmente no ambito tecnoldgico, da
gestao, da logistica, da distribuicao, dos transportes,
das comunicacdes e da informatica; a educacao e
formacao técnica de futuros e atuais quadros médios
particularmente nos ambitos tecnoldgicos, da
gestao, da logistica, da distribuicao, dos transportes,
das comunicagdes e da informatica; a formacao e
o desenvolvimento técnico-profissional de pessoal
inserido, especialmente, em organizacdes de transportes,
comunicagdes e informatica; a consultoria e auditoria
em empresas e outras organizagdes, especialmente
ligadas aos transportes, comunicacoes e informatica.

NOMAD TECH, Lda

Participacao via EMEF -35%

Capital Social - 160.000 euros

A sociedade foi constituida em 2013 desenvolvendo
a sua atividade no ambito da engenharia, inovagao e
tecnologia aplicada ao setor dos transportes, fabrico,

reparagao e manutengao de componentes eletronicos
e desenvolvimento de solugdes informaticas.

/69



Outras participacoes

A CP detém ainda um conjunto de pequenas
participagcoes empresas
relacionadas com as desenvolvidas pelas empresas do
Grupo.

em com atividades

Estas participagcdes encontram-se reconhecidas ao
custo menos perdas de imparidade, dado o valor
destas participacdes nao ser publicamente negociado
e nao ser possivel obter de forma fidvel o seu justo
valor.

Metro do Porto, S.A.
Participagao CP - 3,33%

Capital Social - 7.500.000 euros
Constituida em 1993, tem por objeto a exploracao, em
regime de concessao atribuida pelo Estado, de um
sistema de metro ligeiro na drea metropolitana do
Porto.

Metropolitano Ligeiro de Mirandela, S.A.
Participacao CP - 10%

Capital Social - 125.000 euros
Sociedade constituida em 1995tem
exploracdo em regime de exclusivo,

de metropolitano de superficie no
Mirandela, no trogo Carvalhais-Cachao.

por objeto a
do transporte
Municipio de
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Metro Mondego, S.A.
Participacao CP - 2,5%
Capital Social - 1.075.000 euros

Esta sociedade, constituida em 2002, tem por objeto
principal a exploracdo, em regime de exclusivo, de
uma rede de metropolitano ligeiro de superficie da
area dos Municipios de Coimbra, Lousa e Miranda do
Corvo.

APOR - Agéncia para a Modernizag¢ao do Porto, S.A.
Participacao CP - 0,47%
Capital Social - 1.064.825 euros

Foi constituida em 1997 e tem por objeto a
modernizacao de base econdmica do Porto incluindo
a qualificagdo urbana através do desenvolvimento
de acgdes destinadas a contribuir para a introducao
de fatores de corregcado do tecido social, econdmico e
cultural da cidade.

ICF - Intercontainer - Interfrigo, S.A. (Belga)
Participagao CP - 2,09%
Capital Social - 18.300.000 euros

A sociedade tem por objeto a organizagdo e o
desenvolvimento de transportes combinados e de
transportes frigorificos a temperatura adequada,
compreendendo todas as operagdes destinadas a
obtencao e manutencdo da temperatura conveniente
as varias mercadorias, bem como a disponibilidade de
servicos auxiliares relativos a estes transportes.
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EUROFIMA - Société pour le

Financement de Matériel Ferroviaire (Suica)

Européenne

Participagao CP - 2%
Capital Social - 2.600.000.000 CHF

Tem como objeto social o financiamento necessario
aos investimentos na renovacao e modernizagao do
material circulante,comyvistaagarantirumaintegracao
progressiva dos caminhos de ferro no plano europeu,
desempenhando um papel muito competitivo na
concessao de fundos aos acionistas.

BCC - Bureau Central de Clearing (Belga)
Participacao CP - 1,54%
Capital Social - 110.250 euros

A sociedade tem objeto prestar servigos aos associados
na area financeira bem como todas as operacdes
comerciais necessarias a esse fim e em particular de
reduzir o numero e o montante dos pagamentos
entre as suas associadas através da centralizagao e
compensagao dos seus débitos e créditos reciprocos.

Método de Consolidacgao
A obrigatoriedade de elaboracdo de contas
consolidadas ocorre para a empresa mae que
detenha o controlo sobre uma ou mais subsididrias.
De acordo com o previsto nas IFRS, foram incluidas na
consolidacao e utilizado o método de consolidacao

integral em todas as empresas do Grupo sobre as
quais a empresa exerce controlo.

Assim, tendo por base o definido na IFRS 10, as
demonstragées  financeiras  foram  elaboradas
agrupando, numa base de linha a linha, elementos

idénticos de ativos, de passivos, de capitais proprios,
de rendimentos e de gastos.

Os procedimentos de consolidagao envolveram ainda
a eliminagdo do investimento da empresa mae em
cada subsidiaria por contrapartida do capital préprio
e a eliminacdo dos saldos, transagoes, rendimentos e
ganhos e gastos e perdas intragrupo.

No que respeita aos empreendimentos conjuntos,
passou a ser aplicado o método de equivaléncia
patrimonial, em substituicdo da consolidacao
proporcional, a partir de janeiro de 2013, de acordo
com o previsto na IFRS T1.

Seguindo o previsto na norma no que respeita a
aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial, o
investimento foi inicialmente reconhecido pelo custo e
a quantia escriturada é aumentada ou diminuida para
reconhecer a parte do investidor nos resultados da
investida depois da data da constituicdo/aquisicdo do
empreendimento conjunto. As distribuicdes recebidas
reduzem a quantia escriturada do investimento,
podendo igualmente ser efetuados ajustamentos
na quantia escriturada para alteracdes no interesse
proporcional do no empreendimento
conjunto resultantes de alteracdes no capital préprio
gue nao tenham sido reconhecidas nos resultados do
empreendimento conjunto.

investidor
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Empresas incluidas na consolidacdo pelo método
de consolidacao integral

As empresas incluidas na consolidacao pelo método
de consolidagao integral, suas sedes e proporgao do
capital detido, direta e indiretamente pelo Grupo, em
31 de dezembro de 2015, sao as seguintes:

NO MAD TECH, Lda. 35%

N— TIP, AC.E 3333%

N— OTLIS, ACE.1429%

N\— Metro do Porto, S.A. 3,33%
N— Metro Lig. Mirandela, S.A10%
N— Metro Mondego, S.A 2,5%
N— APOR,S.A. 047%

N— ICF, S.A. (Belga) 2,09%

N\— EUROFIMA (Suica) 2%

\— BCC (Belga)1, 54%

Empresa Sede Social Detentores de Capital % do capital detido
EMEF, SA. Entroncamento CP,EPE. 100,00%
SAROS, LDA Lisboa CP,E.P.E. 100,00%
FERNAVE, SA. Lisboa CP,E.P.E. 100,00%
ECOSAUDE, SA. Lisboa CP,E.P.E. 100,00%

TRANSCOM, SARL (Mogambique)19,1%

Apesar de a 31 de dezembro de 2015 a CP deter
totalidade das agbes da CP Carga, considera-se
gue os termos do acordo de venda de referéncia,
assinado em 21 de setembro de 2015, condicionam
significativamente o exercicio de influéncia dominante
e controlo, pelo que, ao abrigo do artigo 6° do Decreto-
Lei n.°158/2009, a CP Carga n&o serd incluida na
consolidacao pelo método de consolidacao integral.

Empresas associadas contabilizadas pelo método
de equivaléncia patrimonial

As empresas incluidas na consolidacao pelo método
da equivaléncia patrimonial, suas sedes e proporcao
do capital detido, em 31 de dezembro de 2015, sdo as
seguintes:

Empresa Sede Social Detentores de Capital % do capital detido

CP CARGA, SA. Lisboa CP,E.P.E. 100,00%
TIP, ACE. Porto CP,E.P.E. 3333%
SIMEF, ACE. Entroncamento EMEF, SA. 51,00%
OTLIS, ACE. Lisboa CP,EP.E. 14,2857%
TRANSCOM, SARL Mogambique FERNAVE, SA. 22,00%
NOMAD TECH, LDA Porto EMEF, SA. 35,00%
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Os investimentos financeiros em que nao seja possivel
identificar com fiabilidade os seus justos valores sao
mensurados pelo seu custo de aquisicdo deduzido de
quaisquer perdas por imparidade acumuladas.

Eliminagcdes nao efetuadas por serem

materialmente irrelevantes

No ambito do processo de consolidagao, foi assumida
a inexisténcia de margens na generalidade das
transacdes entre empresas do Crupo, tendo em
consideragao os resultados anuais das empresas.

Ativos fixos tangiveis
Reconhecimento e valorizagao

Os ativos fixos tangiveis relacionados com o segmento
de transporte de passageiros sao detidos pelaempresa
mae e encontram-se registados ao custo de aquisicao
deduzido das respetivas depreciagcdes acumuladas e
perdas por imparidade.

Na data da transicdo para as IFRS a CP decidiu
considerar como custo dos ativos fixos tangiveis o
seu valor reavaliado determinado em conformidade
com as anteriores politicas contabilisticas, o qual era
equiparavel em termos gerais ao custo mensurado de
acordo com as IFRS.

Os custos subsequentes sao reconhecidos como

ativos fixos tangiveis apenas se for provavel que
deles resultarao beneficios econdmicos futuros para
a entidade. Todas as despesas com a manutengao
e reparagao corrente que ndo aumentem a vida util
do bem ou que nao correspondam a substituicoes a
intervalos regulares (grandes intervencodes realizadas
com intervalos que variam entre os 2 e os 15 anos) de
itens do ativo sdo reconhecidas como gasto, de acordo
com o principio da especializagao dos exercicios.

incluem ativos
constantes do

Os ativos fixos tangiveis da CP
propriedade do Estado (ativos
despacho conjunto n° 261/99 de 24 de marco) e que
se encontram alocados a exploragao operacional
da empresa. Estes ativos sdo registados nas
demonstragdes financeiras de forma a permitir uma
apreciacao da performance econdémica da empresa.
Esta politica foi também adotada no reconhecimento
e mensuragao dos ativos fixos tangiveis utilizados pelas
restantes subsidiarias no desenvolvimento da respetiva
atividade, nomeadamente no fabrico e manutencao
de equipamentos e veiculos ferroviarios, na formacgao
técnica e psicologia aplicada e na prestagao de servigos
de medicina e de higiene e segurancga no trabalho.

O custo de todos os ativos fixos tangiveis inclui o preco
de compra, os direitos de importagao, os impostos nao
reembolsaveis e 0s custos necessarios para colocar o
ativo na localizagcdo e condicao de funcionamento,
nomeadamente as despesas de transporte e
montagem e exclui os descontos comerciais e
abatimentos.

Os gastos subsequentes sao reconhecidos como
ativos fixos tangiveis apenas se for provavel que deles
resultardo beneficios econdmicos futuros. Todas as
despesas com a manutencdo e reparacao que nao
aumentem a vida util do bem sao reconhecidos como
gastos, de acordo com o principio da especializacao
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dos exercicios. ativos fixos tangiveis, através da substituicao
parcial ou total da componente substituida; e

Os custos de manutencao e reparagao sao

Material circulante afeto ao transporte de passageiros: registados nos resultados do periodo em que séo
incorridos, em conformidade com o principio da
As despesas com a manutencao corrente especializacao dos exercicios.

incorridas durante a vida util do material circulante
sao reconhecidas como gastos operacionais;

As despesas incorridas em grandes reparagdes Os terrenos ndo sdo depreciados. A depreciacdo dos
plurianuais imprescindiveis para que o bem demais ativos fixos tangiveis é calculada pelo método
continue a operar sdo reconhecidas em ativos das quotas constantes, de acordo com os seguintes
fixos tangiveis como componentes especificas do  periodos de vida Util esperada dos bens.

material circulante e depreciadas pela sua vida

util estimada, separadamente da componente

principal. Quando cada grande reparacao é Edificios e outras construcdes -Estado 3a50
efetuada, o seu custo é reconhecido na quantia
escriturada do item do ativo fixo tangivel como
substituicdo, se os critérios de reconhecimento Material circulante:
forem satisfeitos. Qualquer quantia escriturada
remanescente do custo da grande reparagao
anterior é desreconhecida; e - Componente Principal 17 a 35

Edificios e outras construcdes -CP 3ab50

Locomotivas a diesel e eléctricas:

. . ! . o - Componente Secundaria 5al5
As despesas incorridas no final da vida util

da componente principal, que incluam a Automotoras a diesel e eléctricas:
transformacdao e modernizagdo desta, sao _ Componente Principal 14 a 30
reconhecidas em ativos fixos tangiveis e
depreciados pela extensdo da vida Util esperada. - Componente Secundaria 2als
. L Carruagens de passageiros:
Edificio e instalacoes fixas:
- Componente Principal 15a 30
As des~pesas de manutengao coNrrente e ~de _ Componente Secundaria 2a12
reparacao (contratos de manutencao, inspecdes
técnicas, etc.) sdo reconhecidos como gastos Vagoes 3a35

operacionais;

Equipamento de transporte 4al2
Asdespesasincorridascom planosde manutencdo Eduipamento administrativo e utensilios 3al8
plurianual programados sao reconhecidas em Outros ativos fixos tangiveis 5320
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Os ativos fixos tangiveis que sao propriedade do Estado
(ativos constantes do Despacho Conjunto n° 261/99 de
24 de margo) encontram-se a ser depreciados desde
1999 a taxa de 2%, conforme o Decreto Regulamentar
25/2009 de 14 de setembro, em virtude de ainda
nao ter sido definido o periodo para o contrato de
concessao do Estabelecimento CP.

Na determinacao das quantias depreciaveis ndo foram
considerados valores residuais.

Os subsidios governamentais relacionados
ativos fixos tangiveis e intangiveis sao reconhecidos
inicialmente como rendimento diferido, quando existe
seguranca que o subsidio serd recebido e que serao
cumpridas as condicdes associadas a sua atribuicao.
Posteriormente sao reconhecidos na demonstracao
dos resultados, numa base sistematica, de acordo com

a vida util do ativo

com

Os subsidios que compensam gastos e perdas
incorridos sdo reconhecidos como rendimento na
demonstragao dos resultados numa base sistematica,
no mesmo periodo em que as despesas sao
reconhecidas.

Os juros de empréstimos diretamente atribuiveis a
aquisicao ou construcdo de ativos sao capitalizados
como parte do custo desses ativos. Um ativo elegivel
para capitalizacao é um ativo que necessita de um
periodo de tempo substancial para estar disponivel
para uso ou para venda. O montante de juros a
capitalizar € determinado através da aplicagao de uma
taxa de capitalizacao sobre o valor dos investimentos

efetuados. A capitalizagao de custos com empréestimos
inicia-se quando tem inicio o investimento, ja foram
incorridos juros com empréstimos e ja se encontram
em curso as atividades necessarias para preparar o
ativo para estar disponivel para uso ou para venda. A
capitalizagao é terminada quando todas as atividades
necessarias para colocar o ativo como disponivel para
uso ou para venda se encontram substancialmente
concluidas.

Atendendo a natureza do material circulante afeto ao
transporte de passageiros e, em particular, a auséncia
de interoperabilidade com a rede europeia, torna-
-se inviavel o apuramento de um valor de mercado
apropriado para estes ativos, pela auséncia de um
mercado ativo onde os mesmos sejam transacionados.
Assim, este valor apenas é determinado quando
existem propostas de compra para material especifico.

No que respeita a determinagao do valor de uso, este
deve refletir os fluxos de caixa esperados, atualizados
a uma taxa de desconto apropriada para o negdcio.
Considera-se que, para o calculo dos fluxos de caixa
esperados, deve ter-se em conta as caracteristicas do
servigco publico prestado bem como as especificidades
da estrutura de financiamento que tem vindo a ser
seguida.

Na auséncia de contratualizacdo da prestacao de
servico publico, entende-se que nao é possivel a
determinacao do valor de uso conforme definido na
IAS 36, dado que nao se encontram definidas regras
especificas para empresas prestadoras de servico
publico.

Ndo obstante, quando se verificam situacoes
especificas que evidenciam gue um ativo possa estar
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em imparidade, nomeadamente quando o material
circulante deixou de prestar servico, € determinado
o valor recuperavel, e reconhecida uma perda por
imparidade sempre que o valor liquido de um ativo
exceda o seu valor recuperavel. Desta forma, as perdas
por imparidade sao reconhecidas em resultados.

Quando existe indicagdo de que um ativo possa
estar em imparidade, de acordo com o definido na
IAS 36, é estimado o seu valor recuperavel, sendo
reconhecida uma perda por imparidade sempre que
o valor liguido contabilistico de um ativo exceda o
seu valor recuperdvel. As perdas por imparidade sao
reconhecidas em resultados. O valor recuperavel é
determinado como o mais elevado entre o seu prego
de venda (valor realizavel liquido) e o seu valor de uso,
sendo este calculado com base no valor atual dos
fluxos de caixa estimados que se esperam vir a obter
do uso continuado do ativo e da sua alienacao no fim
da sua vida util.

Locacgoes

As empresas do Grupo classificam as operagoes
de locacao como locagdes financeiras ou locagdes
operacionais em func¢ao da sua substancia e nao da
sua forma legal. Sdo classificadas como locagoes
financeiras as operagdes em que os riscos e vantagens
inerentes a posse de um ativo sdo substancialmente
transferidos para o
operacoes de locagao sao classificadas como locagdes
operacionais.

locatdrio. Todas as restantes
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Os pagamentos de uma locacdao operacional sao
reconhecidos como um gasto numa base linear
durante o prazo de locacao.

Os contratos de locacao financeira sdo registados na
data do seu inicio, no ativo e no passivo, pelo menor
entre o justo valor da propriedade locada ou o valor
atual das rendas de locacao vincendas.

As rendas sao constituidas pelo encargo financeiro que
é debitado em resultados e pela reducao do passivo
pendente. Os encargos financeiros sao reconhecidos
como gastos ao longo do periodo da locacao, a fim
de produzirem uma taxa de juro periddica constante
sobre o saldo remanescente do passivo em cada
periodo.

Os ativos adquiridos em
depreciados de acordo com a politica estabelecida
para os ativos fixos tangiveis.

locacao financeira sao

Ativos Intangiveis

Os ativos intangiveis das

encontram-se

empresas do Grupo
registados ao custo de aquisicao
deduzido das respetivas amortizagdes acumuladas e
das perdas por imparidade.

As empresas do Grupo procedem a testes de
imparidade sempre que eventos ou circunstancias
indiciam que o valor contabilistico excede o
valor recuperavel, sendo a diferenga, caso exista,
reconhecida em resultados. O valor recuperavel é
determinado como o mais elevado entre o seu prego

de venda liquido e o seu valor de uso, sendo este
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calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa
futuros estimados que se esperam vir a obter do uso
continuado do ativo e da sua alienagao no fim da sua
vida util.

As amortizagdes sao calculadas pelo método das
guotas constantes pelo periodo de 3 anos.

Instrumentos financeiros derivados e

contabilidade de cobertura

Os
reconhecidos na data da sua negociacao (“trade
date’) pelo seu justo valor. Subsequentemente, o
justo valor dos instrumentos financeiros derivados
é reavaliado numa base regular, sendo os ganhos
ou perdas resultantes dessa reavaliacao registados
diretamente nos resultados do periodo, exceto no
que se refere aos derivados de cobertura de fluxos de
caixa. O reconhecimento das variagdes de justo valor
dos derivados de cobertura, nos resultados do periodo,
depende da natureza do risco coberto e do modelo de
cobertura utilizado.

instrumentos financeiros derivados sao

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados
corresponde ao seu valor de mercado, quando
disponivel, sendo na sua auséncia determinado por
entidade externa (IMF - Informacao de Mercados
Financeiros, SA) tendo por base técnicas de valorizagao
utilizadas no mercado.

A designagdo de um instrumento financeiro derivado
como sendo um instrumento de cobertura obedece
as disposicdes da IAS 39. No que se refere aos instru-
mentos financeiros derivados que, embora contratados
com o objetivo de efetuar cobertura econdémica de
acordo com as politicas de gestao de risco do Grupo,

nao cumpram todas as disposicdes da IAS 39 no
gue respeita a possibilidade de qualificagdo como
contabilidade de cobertura, sao classificados como
instrumentos financeiros detidos para negociagao,
sendo as respetivas variagdes no justo valor registadas
em resultados no periodo em que ocorrem.

Embora, os instrumentos financeiros contratados
pelo Grupo visem a cobertura do risco de taxa de juro,
estes instrumentos nao cumprem os requisitos da
IAS 39, para serem classificados como instrumentos
financeiros de cobertura, pelo que foram classificados
como instrumentos financeiros detidos para
negociagao.

A 31 de dezembro de 2015 o Grupo CP nao classifica
nenhum dos seus instrumentos financeiros derivados
como de cobertura.

Outros Ativos/Passivos Financeiros

As empresas do Grupo CP apenas reconhecem
um ativo financeiro, um passivo financeiro ou um
instrumento de capital préoprio quando se tornam
parte das disposicoes contratuais do instrumento.

O Grupo CP classifica os seus investimentos, na data
da sua negociacao (‘trade date’)de acordo com o
objetivo que despoletou a sua aquisi¢cao, nas seguintes
categorias: ativos financeiros ao justo valor através de
resultados (detidos para negociagcao e opgao 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.
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Esta categoria inclui: (i) os ativos financeiros de
negociacao, que sao 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 variagcdes

reconhecidas em resultados.

Apods o seu reconhecimentoinicial, os ativos financeiros
ao justo valor através dos resultados sao valorizados ao
justo valor, sendo as suas variagOes reconhecidas em
resultados.

Nesta categoria integram-se os derivados que
nao qualifiuem para efeitos de contabilidade
de cobertura. As alteragdes ao seu justo valor sao
reconhecidas diretamente em resultados do exercicio.

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

Estes investimentos sao mensurados ao custo
amortizado, com base no método da taxa de juro
efetiva e sao deduzidos de perdas de imparidade.
As perdas por imparidade sao registadas com base
na estimativa e avaliacdo das perdas, associadas
aos créditos de cobrangca duvidosa na data das

demonstracoes 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 recuperagao) descontados a taxa de juro
efetiva original do ativo financeiro.
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Estes ativos sao apresentados na demonstragcao
da posicao financeira, liquidos da imparidade
reconhecida.

Correspondem a ativos financeiros nao derivados, com
pagamentos fixos ou determinados, para os quais nao
existe um mercado de cotagdes ativo. Sao originados
pelo decurso normal das atividades operacionais, no
fornecimento de mercadorias ou servicos, e sobre os
guais nao existe a intencao de negociar.

Os empréstimos e contas a receber sao
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 a empresa do Grupo CP
nao ird receber todos os montantes a que tinha direito
de acordo com os termos originais dos contratos
estabelecidos. Na identificacdo de situagcbes de
imparidade sao 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.

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 sao apresentados na demonstracdao da
posicao financeira, liquidos da imparidade reconhecida.
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Os ativos financeiros disponiveis para venda sao
ativos financeiros nao derivados que o Grupo CP tem
intencdo de manter por tempo indeterminado, sao
designados como disponiveis para venda no momento
do seu reconhecimento inicial ou nao se enquadram
nas 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
préoprios na rubrica reservas de justo valor, até que
0os investimentos sejam desreconhecidos ou seja
identificada uma perda por imparidade, momento
em que o valor acumulado dos ganhos e perdas
potenciais registados em reservas € transferido para
resultados. Caso nao exista um valor de mercado,
os ativos sdo mantidos ao custo de aquisicao, 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 aquisicao e o
valor nominal (prémio ou desconto) sao registados em
resultados de acordo com o método da taxa de juro
efetiva.

Os ativos/passivos financeiros sdo mensurados ao
custo ou custo amortizado menos qualquer perda
por imparidade ou ao justo valor com as alteracdes
de justo valor a ser reconhecidas na demonstracao de
resultados, de acordo com o preconizado na IAS 39.

Apos o reconhecimento inicial, o Grupo CP mensura
os ativos financeiros, incluindo os derivados que sejam

ativos, pelos seus justos valores sem qualquer dedugao
para os custos de transacao em que possa incorrer na
venda ou outra alienagao, exceto quanto aos seguintes
ativos financeiros:

a) Empréstimos concedidos e contas a receber, os
quais sao mensurados pelo custo amortizado
usando o método do juro efetivo;

b) Investimentos detidos até a maturidade, os quais
sao mensurados pelo custo amortizado usando o
método do juro efetivo; e

c) Investimentos em instrumentos de capital préprio
gue nao tenham um preco de mercado cotado
num mercado ativo e cujo justo valor nao possa
ser fiavelmente mensurado, bem como contratos
ligados a tais instrumentos que, se executados
resultem na entrega de tais instrumentos, os quais
sao mensurados pelo custo menos perdas de
imparidade.

Os ativos financeiros que sejam designados como
itens cobertos estao sujeitos a mensuracdao segundo
os requisitos da contabilidade de cobertura contidos
na IAS 39.

Todos os ativos financeiros, exceto aqueles mensurados
pelo justo valor por via dos resultados, estao sujeitos a
revisdo quanto a imparidade, de acordo com a IAS 39.

Apds o reconhecimento inicial, o Grupo CP mensura
todos os passivos financeiros pelo custo amortizado
usando o método do juro efetivo, exceto passivos
financeiros pelo justo valor por via dos resultados. Tais
passivos, incluindo derivados que sejam elementos
do passivo, sdo mensurados pelo justo valor, exceto
no caso de um passivo derivado que esteja ligado a e
deva ser liguidado pela entrega de um instrumento de
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capital proprio ndo cotado, cujo justo valor ndao possa
ser fiavelmente mensurado, o qual deverd mensurado
pelo custo.

Os passivos financeiros designados como itens
cobertos estao sujeitos aos requisitos da contabilidade
de cobertura contidos na IAS 39.

Na determinagcdo 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.

No caso de nao existir um mercado ativo, o que é o
caso para alguns ativos e passivos financeiros, sao
utilizadas técnicas de valorizacao 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 pelo Grupo
CP.

Neste nivel 2 da hierarquia do justo valor, o Grupo
CP inclui instrumentos financeiros nao cotados, tais
como, derivados. Os modelos de valorizagdo que
sao utilizados mais frequentemente sao modelos de
fluxos de caixa descontados e modelos de avaliagao
de opgdes que incorporam, por exemplo, as curvas de
taxa de juro e volatilidade de mercado.

Para alguns tipos de derivados mais complexos, sao
utilizados modelos de valorizaggo mais avangados
contendo pressupostos e dados que nao sao
diretamente observaveis em mercado. Este constitui o
nivel 3 da hierarquia do justo valor conforme definido
na IFRS 7.
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De acordo com a IAS 36 - Imparidade de ativos,
sempre que o valor contabilistico de um ativo excede
a sua quantia recuperavel, o seu valor é reduzido ao
montante recuperavel sendo a perda por imparidade
reconhecida nos resultados do exercicio.

A data de cada periodo de relato financeiro, é avaliada
a imparidade dos ativos, e caso exista evidéncia
objetiva de imparidade, € reconhecida uma perda por
imparidade nas demonstracoes de resultados.

Para os ativos financeiros que apresentam indicadores
de imparidade, é determinado o respetivo valor
recuperavel, perdas por imparidade
registadas por contrapartida de resultados.

sendo as

Inventarios
Nas componentes de transporte ferroviario, os
inventarios de mercadorias e de matérias-primas,
subsidiarias e de consumo sao registados ao custo de
aquisicao, adotando-se como método de custeio das
saidas o custo médio ponderado. Quando necessario, €
reconhecida a imparidade para inventarios obsoletos,
de lenta rotacdao e defeituosos, sendo apresentado
como dedugao ao ativo.

Na manutencao de material ferroviario, os inventarios
(matérias-primas e subsidiarias, produtos acabados
e intermédios e produtos e trabalhos em curso)
encontram-se registados ao custo de aquisicao (no
caso das matérias-primas e subsidiarias) ou ao custo
de producao (no caso dos produtos acabados e
intermédios e produtos e trabalhos em curso) ou ao
valor realizavel liquido, dos dois 0 mais baixo.
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O custo de aquisicao ou de producgao inclui todos os
custos de compra, custos de conversao e outros custos
incorridos para colocar os inventarios no seu local e na
sua condigao de utilizacao ou venda. O valor realizavel
liguido € o preco de venda estimado no decurso
normal da atividade deduzido dos respetivos custos
de venda, conforme previsto pela IAS 2 - Inventarios.

O valor dos inventarios é reduzido (write down) para
o seu valor realizavel liquido, sempre que esses ativos
estdo escriturados por quantias superiores aquelas
gue previsivelmente resultariam da sua venda ou uso.

No reconhecimento e mensuracao dos inventarios
relativos a produtos e trabalhos em curso e produto
acabados, o Grupo CP tem adicionalmente em
consideragao o definido na IAS 11 - Contratos de
construcao, Nno que respeita aos custos associados a
contratos de construgao.

As matérias-primas, subsidiarias e de consumo
encontram-se mensuradas ao menor entre o seu
custo de aquisicao e o seu valor realizavel liquido.
Sao considerados como custo os valores inerentes a
compra, conversao e outros incorridos para colocar os
inventarios no seu local e na sua condigao de utilizacao
ou venda.

As matérias-primas, subsidiarias e de consumo
sao ajustadas com base na rotacao, obsolescéncia,
natureza e vida util dos bens. A quantia de qualquer
ajustamento dos inventdrios para o valor realizavel
liguido é reconhecida como gasto do periodo em
gue a perda ocorra. Quando as circunstancias que
anteriormente resultavam em ajustamento ao valor
dos inventarios deixarem de existir, ou quando houver
um aumento no valor realizdvel liquido devido a
alteracao nas circunstancias econdémicas, a quantia dos

ajustamentos é revertida, sendo a reversao limitada a
guantia do ajustamento original.

O método adotado para o custeio das saidas é o custo
médio ponderado.

Os inventarios de produtos e trabalhos em curso
encontram-se valorizados ao mais baixo de entre o
custo de producao (que inclui o custo das matérias
incorporadas e da subcontratacdo de servicos, mao-
-de-obra direta e gastos gerais de fabrico) e o valor
realizavel liquido.

E considerado, como valor realizavel liquido, o preco
de venda estimado no decurso ordinario da atividade
empresarial, subtraido dos custos estimados de
acabamento e dos custos estimados necessarios para
efetuar a venda.

Esta rubrica regista os produtos transferidos de
produtos e trabalhos em curso, apds a sua conclusao e
encontram-se valorizados ao custo de producao ou ao

valor realizavel liquido, caso este seja mais baixo.
Caixa e equivalentes de caixa

Esta rubrica inclui a caixa, depdsitos bancarios, outros
investimentos de curto prazo de elevada liquidez e
descobertos bancarios. Os descobertos bancarios sao
apresentados no Balangco, no passivo corrente, na
rubrica de financiamentos obtidos.

Empréstimos e descobertos bancarios
reconhecidos

Os empréstimos sado inicialmente
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no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de
despesas com a emissao, o qual corresponde ao
respetivo justo valor nessa data. Subsequentemente,
0s empréstimos sao mensurados pelo método
do custo amortizado. Qualquer diferenca entre o
componente de passivo e a quantia nominal a pagar,
a data de maturidade, é reconhecida como gastos de
juro utilizando o método da taxa de juro efetiva.

Sao classificados em passivo corrente os montantes
em divida dos contratos de financiamento que
satisfacam qualquer um dos seguintes critérios:

Se espere que sejam liquidados durante o ciclo
operacional normal da entidade;

Estejam detidos essencialmente para a finalidade
de ser negociado;

Devam ser liguidados num periodo até doze
meses apos a data do balancgo;

A entidade nao tenha um direito incondicional
de diferir a liquidagao do passivo durante pelo
menos doze meses apos a data do balanco.

Todos os outros empréstimos sao classificados como
passivo nao corrente.

Desta forma, € classificado em passivo nao corrente o
montante em divida dos contratos de financiamento
cuja exigibilidade estabelecida contratualmente é

superior a um ano.

Ativos nado correntes detidos para venda e
operacdes em descontinuagao

Os ativos ndo correntes ou grupos de ativos ndo correntes
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detidos para venda (grupos de ativos em conjunto com
0s respetivos passivos, que incluem pelo menos um ativo
nao corrente), sao classificados como detidos para venda
guando o seu custo for recuperado principalmente
através de venda, os ativos ou grupos de ativos estdo
disponiveis para venda imediata e a sua venda é muito
provavel, de acordo com o preconizado na IFRS 5.

As empresas do Grupo CP também classificam como
ativos nao correntes detidos para venda os ativos nao
correntes ou grupos de ativos adquiridos apenas com
o objetivo de venda posterior, que estao disponiveis
para venda imediata e cuja venda é muito provavel.

Imediatamente antes da sua classificacdo como
detidos para venda, a mensuracao de todos os ativos
nao correntes e todos os ativos e passivos incluidos
num grupo de ativos para venda, é efetuada de acordo
com as normas aplicaveis. Apds a sua classificagao,
estes ativos ou grupos de ativos sdo mensurados ao
menor entre a sua quantia escriturada e o seu justo
valor deduzido dos custos de venda.

Transacdes em moeda estrangeira

Os elementos incluidos nas demonstracdes financeiras
das empresas do Grupo CP sao mensurados utilizando
a moeda do ambiente econdmico em que a entidade
opera (a moeda funcional”’). As Demonstragcoes
financeiras sao apresentadas em euros, sendo esta a
moeda funcional e de apresentacao da CP.

As transacdes em outras divisas, que Nnao o euro, sao
convertidas em moeda funcional utilizando as taxas
de cambio em vigor na data da transagao.
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Em cada data de balanco, os ativos e passivos
monetarios expressos em moeda estrangeira sao
convertidos para euros utilizando as taxas de cambio
vigentes naguela data.

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis,
originadas pelas diferengas entre as taxas de cambio
em vigor na data das transagdes e as vigentes na data
das cobrancas/pagamentos ou a data do balanco,
sao registadas como rendimentos e gastos na
demonstracao dos resultados do periodo.

Ativos e passivos nao monetdrios registados de
acordo com o seu justo valor denominado em moeda
estrangeira sao transpostos para euros utilizando para
o efeito a taxa de cdmbio em vigor na data em que o
justo valor foi determinado.

Reconhecimento do rédito

As receitas geradas neste segmento de atividade
referem-se a prestacdo de servicos de transporte
de passageiros, a venda de bens e outros servigos
relacionados com o transporte ferrovidrio, deduzidos
de descontos e dedugdes ao prego. As receitas sao
reconhecidas ao seu justo valor.

Os servigcos prestados sao normalmente concluidos
dentro de cada periodo de relato. Os rendimentos
decorrentes da atividade
demonstragcao dos resultados, no momento em que o
servigo seja prestado o qual se refere a data do inicio
da viagem, e que seja provavel que a quantia das
receitas e das despesas seja fiavelmente mensuravel
e que os beneficios econdmicos associados reverterao
para a entidade.

sdo reconhecidos na

O Governo Portugués através de diploma legal
considerou gque o transporte ferroviario constitui um
servico publico explorado em regime de contrato de
concessao. Neste sentido sao atribuidas anualmente
indemnizagdes compensatdrias pela prestacao deste
servigo publico.

No reconhecimento do rédito deste segmento de
atividade é seguido o preconizado na IAS 11 - Contratos
de construgdo, sendo aferido se se encontram
satisfeitas as condicdes necessarias para a consideragao
de um desfecho de transacao fiavelmente estimado, o
que permitira aplicar o método de percentagem de
acabamento.

O método de percentagem de acabamento aplicado
a prestacao de servicos tem em consideracdo os
custos totais estimados, montante que é apurado pela
parte operacional, tendo em consideragao o trabalho
a desenvolver e a experiéncia passada em trabalhos
similares.

Quando as condi¢des necessarias para a consideragao
de um desfecho de transacao fiavelmente estimado
nao se encontram satisfeitas, € aferido em que
medida serdo recuperaveis os gastos reconhecidos.
Caso nao exista indicadores que evidenciem que sera
provavel que os custos incorridos serao recuperados,
o rédito ndo é reconhecido e os custos incorridos sao
reconhecidos como um gasto.

O rédito € mensurado pelo justo valor da retribuicao
recebida ou a receber. O rédito associado com uma
prestacao de servicos é reconhecido com referéncia a
fase de acabamento da transagao a data do balancgo
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quando o desfecho de uma transacao possa ser
fiavelmente estimado. O desfecho de uma transagao
pode ser fiavelmente estimado quando todas as
condicdes seguintes forem satisfeitas:

Quantiaderédito possa ser fiavelmente mensurada;

Seja provavel que os beneficios econdmicos
associados a transacao fluam para a entidade;

A fase de acabamento da transacao a data do
balango possa ser fiavelmente mensurada;

Os custos incorridos com a transagao e os custos
para concluir a transacao possam ser fiavelmente
mensurados.

O rédito compreende os montantes faturados na
venda de produtos ou prestagdes de servigos liquidos
de impostos sobre o valor acrescentado, abatimentos
Quando o
equivalentes de dinheiro for diferido, o justo valor da

e descontos. influxo de dinheiro ou

retribuicao pode ser menor que a quantia nominal.
Esta diferenca é reconhecida como rédito de juros.

Reconhecimento de Gastos e Rendimentos
Os gastos e rendimentos sao registados no periodo

a que se
pagamento ou

referem independentemente do seu
recebimento, de acordo com o
pressuposto subjacente do regime de acréscimo

(periodizagao econémica).

As demonstragdes financeiras preparadas informam
nao somente das transagdes passadas envolvendo o
pagamento e o recebimento de caixa mas também
das obrigagdes de pagamento de futuro e de recursos
gue representem caixa a ser recebida no futuro.
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A especializacao dos exercicios é efetuada
através da utilizacdo da rubrica de outras contas
a receber e a pagar e da rubrica de diferimentos.

Provisoes

As provisdes sao reconhecidas quando (i) a
empresa tem uma obrigacao presente, legal ou
construtiva, proveniente de um acontecimento
passado (ii) seja provavel uma saida de recursos
para liquidar a obrigacao e (iii) quando possa
ser feita uma estimativa fiavel do valor dessa
obrigacao.

O valor provisionado é o valor considerado
necessario para fazer face a perdas econémicas
estimadas. Quando o efeito temporal do dinheiro
for material, a quantia de provisao € apresentada
pelo valor presente dos dispéndios que se espera
que sejam necessarios para liquidar a obrigacao.

Juros e Rendimentos similares obtidos e
Juros e Gastos similares suportados

Os juros sao reconhecidos de acordo com o
principio da especializacao dos exercicios. Os
dividendos a receber sao reconhecidos na
data em que se estabelece o direito ao seu

recebimento.

Sendo reconhecidos em gastos e perdas do
periodo, o seu reconhecimento & efetuado de
acordo com o regime de acréscimo e de acordo
com a taxa de juro efetiva aplicavel.

Imposto sobre lucros

A CP é a sociedade dominante de um grupo de
empresas, tributado de acordo com o Regime
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Especial de Tributagcdo dos Grupos de Sociedades,
previsto no artigo 69° do Cdédigo do IRC, que integra,
para além da proépria CP, as filiais EMEF - empresa
de Manutencao de Equipamento Ferrovidrio, SA, a
CP CARGA - Logistica e Transportes Ferroviarios de
Mercadorias, SA e a SAROS-Sociedade de Mediacao
de Seguros, Lda..

O Grupo CP nao contabiliza ativos por impostos
diferidos relacionados com o reporte de prejuizos
fiscais e imparidades e provisbes tempordrias nao
aceites fiscalmente, por considerar que nao existem
expectativas de que o referido grupo de sociedades,
abrangido pelo regime especial de tributagao, venha
a obter lucros tributaveis futuros que permitam a
utilizagao dos prejuizos fiscais acumulados da CP. No
final de 2015, o total dos prejuizos fiscais dedutiveis
do Grupo CP ascendem aproximadamente a 9909
milhoes de euros, os quais podem ser utilizados entre
2015 e 2027.

Da mesma forma, ndo foram contabilizados passivos
por impostos diferidos relacionados com ativos
fixos tangiveis reavaliados (material circulante)
em periodos anteriores, por se entender nao ser
expectavel que a forma de financiamento do servico
publico de transporte e as condicdes econdmicas
venham a alterar-se significativamente de forma que
origine matéria coletavel suficiente para gerar coleta
e consequentemente dé lugar a pagamento de
impostos sobre o rendimento.

Relativamente ainda ao imposto sobre o rendimento,
a CP aderiu em 2014 ao regime especial aplicavel
aos ativos por impostos diferidos (Lei n°61/2014 de
26 de agosto) que permite, desde que verificados
determinados requisitos, a constituicdo de um imposto
diferido ativo que podera ser convertido em crédito de

imposto, utilizado no pagamento de impostos sobre o
rendimento e patrimonial ou nolimite serreembolsado
ao contribuinte. Assim, a empresa reconheceu em
2014 um ativo por imposto diferido tendo por base o
produto da responsabilidade total com as pensdes de
acidentes de trabalho pela taxa de IRC em vigor mais
a respetiva derrama. Em 2015, a empresa aguarda
gue as entidades que tutelam a empresa aprovem a
adesao ao referido regime especial.

O resultado contabilistico foi ajustado de modo a
refletir o IRC estimado a pagar com a tributagao
auténoma de 2015 pelo Grupo CP.

Ativos e passivos contingentes

Um ativo contingente € um possivel ativo proveniente
de acontecimentos passados e cuja existéncia
somente sera confirmada pela ocorréncia, ou nao
ocorréncia, de um ou mais eventos futuros incertos
nao totalmente sob o controlo da entidade.

Os ativos contingentes nao sao reconhecidos nas
demonstracdes financeiras, mas divulgados no anexo

quando é provavel um influxo de beneficios econdmicos.

Um passivo contingente surge quando exista:

Uma  possivel
acontecimentos

obrigagdo proveniente de
passados e cuja existéncia
somente serd confirmada pela ocorréncia, ou
nao ocorréncia, de um ou mais acontecimentos
futuros incertos ndo totalmente sob o controlo da
entidade; ou
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Uma obrigagdo presente de acontecimentos
passados mas que nao é reconhecida porque
i) nao é provavel que um exfluxo de recursos,
gue incorporem beneficios econdmicos, serd
necessario para liquidar a obrigagcao; ou ii) a
guantia da obrigacao nao pode ser mensurada
com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes nao sdao reconhecidos
nas demonstracdes financeiras, sendo os mMmesmos
divulgados no anexo as respetivas demonstracoes, a
menos que a possibilidade de um exfluxo de recursos
que incorporem beneficios econdmicos futuros seja
remota.

Acontecimentos Subsequentes

As demonstragdes financeiras apresentadas refletem
0s eventos subsequentes ocorridos até 28 de abril de
2016, data em que foram aprovadas pelo Orgdo de
Gestao, conforme referido na nota 2.

Os eventos ocorridos apods a data do balango sobre
condigbes que existiam a data do balanco sao
considerados na preparacao das demonstracoes
financeiras. Os acontecimentos materiais apds a data
de balanco sao divulgados na nota 57.

A preparagao das demonstracdes financeiras em
conformidade com as IFRS requer que os gestores
exercam o seu julgamento no processo de aplicagao
das politicas contabilisticas da empresa.

O juizo de valor que foi efetuado no processo de
aplicagcao das politicas contabilisticas e que possam
ter maior impacto nas quantias reconhecidas nas
demonstracdes financeiras sdo os seguintes:
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Provisdes - as provisdes constituidas sao registadas
pela melhor estimativa do dispéndio exigido para
liguidar a obrigagao presente a data do balanco;

Recuperabilidade de saldos devedores de clientes
e outros devedores - as perdas por imparidade
relativas a saldos devedores de clientes e
outros devedores, sao baseadas na avaliacao da
probabilidade de recuperacao dos saldos das
contas a receber, antiguidade de saldos, anulagao
dedividas e outros fatores considerados relevantes.
Existem determinadas circunstancias e factos
gue podem alterar a estimativa das perdas por
imparidade dos saldos das contas a receber face
aos pressupostos considerados. Estas alteracoes
podem resultar da conjuntura econdmica,
das tendéncias setoriais, da deterioracdo da
situacao crediticia dos principais clientes e de
incumprimentos significativos. Este processo
de avaliacao estd sujeito a diversas estimativas
e julgamentos. As alteracdes destas estimativas
podem implicar a determinacao de diferentes
niveis de imparidade e, consequentemente,
diferentes impactos nos resultados;

Reconhecimento do rédito - no reconhecimento
do rédito afere-se se se encontram satisfeitas as
condicoes necessarias para a consideracao de
um desfecho de transacao fiavelmente estimado,
gue permita aplicar o método de percentagem
de acabamento. O método de percentagem
de acabamento aplicado a prestacdo de
servicos tem em consideragao os custos totais
estimados, montante que é apurado pela parte
operacional, tendo em consideragao o trabalho a
desenvolver e a experiéncia passada em trabalhos
similares. Quando as condi¢cdes necessarias para
a consideracdo de um desfecho de transacao
fiavelmente estimado nao se encontramsatisfeitas,
afere-se em que medida serdao recuperdveis
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os gastos reconhecidos. Caso nao existam
indicadores que evidenciem que sera provavel
gue os custos incorridos serdao recuperados, o
rédito ndo é reconhecido e os custos incorridos
sao reconhecidos como um gasto:;

Perdas por imparidade - inventarios - na
determinacdo das perdas por imparidade de
inventarios, aplicam-se diferentes critérios
dependendo do estado, antiguidade e natureza/
objetivo dos inventarios, considerando que tais
critérios refletem a perda de valor dos inventarios;

Impostos sobre os lucros - existem diversas
transagoes e calculos para os quais a determinagao
do valor final do imposto a pagar € incerto durante
o ciclo normal dos negdcios. Outras interpretacoes
e estimativas poderiam resultar num nivel
diferente dos impostos sobre os lucros, correntes
e diferidos, reconhecidos no periodo. Em Portugal,
as Autoridades Fiscais tém a atribuicao de rever o
calculo da matéria coletavel efetuado, durante um
periodo de quatro anos, no caso de haver prejuizos
fiscais reportaveis. Desta forma, é possivel que
ocorram corregoes a matéria coletavel, resultantes
principalmente de diferencas na interpretacdo da
legislacao fiscal. No entanto, € convicgcao, de que
nao havera correcdes significativas aos impostos
sobre os lucros registados nas demonstracoes
financeiras;

Ojustovalordosinstrumentos financeiros derivados
€ determinado por entidade externa utilizando o
método dos fluxos de caixa descontados. Todos
os célculos foram efetuados tendo como base as
curvas de rendimento apresentadas pela Reuters
no dia de referéncia das demonstracoes financeiras.
As valorizagdes sao feitas tendo em conta os cash

flows descontados e a variagdo dos indexantes
proprietarios desde o seu inicio até a data. Nas
operagdes que envolvem opgdes, aos fluxos &
atribuido um delta de 0% ou 100% conforme a
barreira em causa seja ou ndo atingida. A projecao
futura das barreiras em causa é determinada
usando a curva de rendimentos atual.

As demonstracdes financeiras foram preparadas com
base no principio da continuidade das operacdes.

O Conselho de Administracao entende adequado
a preparacao das demonstracoes financeiras numa
base de continuidade considerando os fatores adiante
descritos:

A situacdo operacional da CP e das empresas
do Grupo apresenta sustentabilidade, sendo de
referir a generalizada melhoria dos resultados das
empresas do Grupo, o que indicia que existem
fatores de sustentabilidade futura;

O Estado tem garantido todo o seu apoio,
nomeadamente No que respeita ao suporte
necessario ao financiamento da CP, com vista a
assegurar o servico da divida e necessidades de
exploracao e investimento;

Acresce ainda mencionar a importancia do
servico que hoje o Grupo CP presta a economia
portuguesa, nomeadamente no que respeita
ao transporte de passageiros, como fator de
importancia vital para o funcionamento da
atividade econdomica, reforcando a necessidade
de o Estado assegurar, em eventuais situagoes
adversas, o apoio necessario a continuidade do
Grupo CP.
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Principais fontes de incerteza das estimativas

A preparacao das demonstracdes financeiras em
conformidade com as IFRS requer o uso de algumas
estimativas contabilisticas importantes.

As estimativas sao baseadas no melhor conhecimento
existente em cada momento e nas agdes que se
planeiam realizar, sendo permanentemente revistas
com base na informacao disponivel. Alteragcdes nos
factos e circunstancias podem conduzir a revisao
das estimativas, pelo que os resultados reais futuros
poderao diferir daquelas estimativas.

As principais fontes de incerteza das estimativas a data
de balanco, que tém um risco significativo de provocar
um ajustamento material nas quantias escrituradas
de ativos e passivos durante o periodo contabilistico
seguinte sao:

Vida ttil de ativos fixos tangiveis

A vida util de um ativo é definida em termos da
utilidade esperada do ativo para a entidade. A politica
de gestao de ativos pode envolver a alienagcao de ativos
apods um periodo especificado ou apds consumo de
uma proporcao especificada dos futuros beneficios
econdmicos incorporados no ativo. Por isso, a vida util
de um ativo pode ser mais curta do que a sua vida
econdmica. A estimativa da vida util do ativo é uma
questao de juizo de valor baseado na experiéncia da
entidade com ativos semelhantes.

Justo valor dos instrumentos financeiros
O justo valor é baseado em cotagdes de mercado,
quando disponiveis, e na auséncia de cotagao €

determinado com base na utilizacao de precos de
transacdes recentes, semelhantes e realizadas em
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condi¢cdes de mercado ou com base em metodologias
de avaliacdo, suportadas em técnicas de fluxos de
caixa futuros, descontados considerando as condigOes
de mercado, o valor temporal, a curva de rentabilidade
e fatores de volatilidade. Estas metodologias podem
requerer a utilizacdo de pressupostos ou julgamentos
na estimativa do justo valor.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados
é determinado por entidade externa utilizando o
método dos fluxos de caixa descontados. Todos os
calculos foram efetuados tendo como base as curvas
de rendimento apresentadas pela Reuters no dia de
referéncia das demonstragcdes financeiras, pelo que
0 momento em que sao realizadas as estimativas é a
principal fonte de incerteza.

Cobrancas duvidosas

As perdas por imparidade relativas a créditos de
cobranca duvidosa sao baseadas na avaliacao
efetuada da probabilidade de recuperacao dos saldos
das contas a receber, antiguidade de saldos, anulacao
de dividas e outros fatores. Existem determinadas
circunstancias e factos que podem alterar a estimativa
das perdas por imparidade dos saldos das contas a
receber face aos pressupostos considerados, incluindo
alteracOes da conjuntura econémica, das tendéncias
setoriais, da deterioracao da situacdo crediticia dos
principais clientes e de incumprimentos significativos.
Este processo de avaliacdo estd sujeito a diversas
estimativas e julgamentos. As alteragcdes destas
estimativas podem implicar a determinacdo de
diferentes niveis de imparidade e, consequentemente,
diferentes impactos nos resultados.
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Provisoes

As provisdes correspondem a passivos de montante
ou de ocorréncia temporal incerta. As empresas do
Grupo CP, tendo em consideragao o principio da
prudéncia, tém constituido provisdes sempre que
existe uma obrigacao presente (legal ou construtiva),
proveniente de um acontecimento passado, em que
seja provavel uma saida de recursos para liquidar a
obrigacao e se possa efetuar uma estimativa fiavel
da mesma. No que
constituicdo de provisdes para processos judiciais,
estas requerem o uso de julgamento, tendo por
base as ultimas informacdes conhecidas na data
de elaboragcdao das demonstracdes financeiras,
nomeadamente no que respeita a probabilidade
de perda do processo judicial e do valor estimado
dessa perda. As alteragdes destas estimativas podem
implicar impactos nos resultados.

respeita nomeadamente a

Ativos nao correntes detidos para venda

Os ativos ndo correntes detidos para venda devem
ser reconhecidos pelo menor valor entre o seu valor
contabilistico liquido e o seu justo valor, deduzido
dos custos para vender, de acordo com a IFRS 5. Na
determinacao do justo valor, nomeadamente no que
respeita a material circulante, e tendo em consideracao
a auséncia de mercado ativo, é considerado pelo Grupo
CP, como referéncia, o valor de transacdes recentes
com material semelhante, ajustando esse valor as
caracteristicas técnicas do material e a procura existente.
Com base no valor estimado de venda & determinada
a existéncia e montante da imparidade a reconhecer,
sendo que o verdadeiro impacto sé serd conhecido
no momento da venda efetiva dos ativos, o que pode
implicar variagdes com algum significado nos resultados.

Normas e interpretacoes emitidas pelo IASB e
endossadas pela Unido Europeia

De seguida identificam-se as normas e interpretacgdes
gue se tornaram efetivas em 1 de janeiro de 2015:

IFRIC 21 - Taxas

A IFRIC 21 ¢é
fundamentalmente
reconhecimento de passivos, clarificando que o
acontecimento passado que resulta numa obrigagao
de pagamento de uma taxa ou imposto (que nao
impostosobreorendimentodaentidade), corresponde
ao exigido na legislacao aplicavel.

IAS 37,
com o

uma interpretacdo da

relacionada

Esta IFRIC tem eficacia em periodos anuais com inicio
em ou apos 17 de junho de 2014,

Nao se esperam impactos significativos da adocao
desta IFRIC no Grupo CP.

Alteragdes as normas e interpretagoes emitidas pelo
IASB e endossadas pela Unidao Europeia

De seguida identificam-se as alteragcbes as normas
e interpretagcdes que se tornaram efetivas em 1 de
janeiro de 2015:

IFRS 1 Adocao pela primeira vez das normas
internacionais de relato financeiro

A melhoria a IFRS 1 clarifica que quem adotar as IFRS
pela primeira vez pode usar quer a versao anterior, quer
a nova versao de um normativo que, apesar de ainda
nao ser obrigatoriamente aplicavel, esta disponivel
para adocao antecipada.
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A data de eficacia da norma tem inicio em periodos
anuais com inicio em ou apos 1 de janeiro de 2015.

A norma nao terd
financeiras

impacto nas demonstragdes

IFRS 3 Concentracdesde atividades empresariais

A melhoria a IFRS 13 clarifica que este normativo nao se
aplica a contabilizagao inicial de um acordo conjunto,
constituido no ambito da IFRS 11.

A data de eficicia da norma tem inicio em periodos
anuais com inicio em ou apo6s 1 de janeiro de 2015.

Nao se esperam impactos significativos em resultado
da adocao da norma no Grupo CP.

IFRS 13 Justo valor - mensuracao e divulga¢ao
A melhoria clarifica que a excecao a mensuragao
ao justo valor de um portefdlio numa base liquida é
aplicavel a todos os géneros de contratos (incluindo

contratos nao-financeiros) no ambito da IAS39.

A data de eficacia da norma tem inicio em periodos
anuais com inicio em ou apo6s 1 de janeiro de 2015.

Nao se esperam impactos significativos em resultado
da adocao da norma no Grupo CP.

IAS 40 Propriedades de Investimento
A melhoria clarifica que é necessario recorrer a IFRS3,
sempre gue uma propriedade de investimento é
adquirida, para determinar se a aquisicao corresponde,

ou nao,aumaconcentracaodeatividadesempresariais.

A data de eficacia da norma tem inicio em periodos
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anuais com inicio em ou apos 1 de janeiro de 2015.

Nao se esperam impactos significativos em resultado
da adogao da norma no Grupo CP.

—@ Fluxo de Caixa (nota 4)

A demonstracao dos fluxos de caixa & preparada
segundo o meétodo direto, através do qual
divulgados os recebimentos e pagamentos de caixa
brutos em atividades operacionais, de investimento e
de financiamento.

sado

O Crupo classifica os juros e dividendos pagos como
atividades de financiamento e os juros e os dividendos
recebidos como atividades de investimento.

A 31 de dezembro de 2015 todos os saldos de caixa e
seus equivalentes encontram-se disponiveis para uso.

Rubrica de Caixa e depdésitos bancarios

A rubrica de caixa e depdsitos bancarios é constituida
pelos seguintes saldos:

(valores em euros)

Caixa 346 375 321782

Depdsitos bancarios 13 963 589 31031995

Total 14309 964 31353777

Descobertos bancarios (a) (188 482) (1341770)

Total 14121 482 30012 007
(a) o valor dos descobertos bancarios encontra-se registado
em financiamentos obtidos.
nota 32
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—@ Politicas Contabilisticas, Altera¢cdes nas
Estimativas Contabilisticas e Erros (nota 5)

Nada a referir.

—@ Composicao do Resultado por Segmento
de Negécio (nota 6)

A forma de segmentagao de negdcios utilizada
pelo Grupo CP é a natureza dos servigos
prestados. Esta € a forma como o Conselho
de Administracdo analisa e controla os seus
negoécios, sendo também a forma como a
informacao é organizada e comunicada.

Atendendo a que a IFRS 8 define patamares
guantitativos a partir dos quais os segmentos
devem  ser tratados segmentos
operacionais a divulgar, foram identificados os
seguintes segmentos a divulgar no ambito desta
nota:

como

Transporte de passageiros suburbanos
(engloba o transporte de passageiros
suburbano na area de Lisboa e Porto);

Transporte de passageiros de longo curso
(liga principais cidades
portuguesas, tendo os clientes maiori-
tariamente uma motivagao de viagem para
negdcios ou lazer), internacional (transporte
de passageiros para a Espanha ou a fronteira
de Espanha com Franga) e regional (servico
de meédia curta distancia para deslocacdes
de carater sistematico de ambito regional
ou local, distribui os clientes tanto pela
motivacdo casa /trabalho ou escola, como
para tratar de assuntos/negdécios);

entre si as

Transporte de mercadorias; e

Manutencdo, conservagdo e construcao de
material circulante.

Na agregacao efetuada dos segmentos operacionais
procurou-se garantir que os
carateristicas econdmicas semelhantes, de acordo
com o explicitado na IFRS 8.

mesmos tinham

De referir a apresentacdao do segmento de transporte
de mercadorias unicamente para o ano 2014, dado
que em 2015, tendo presente o acordo de venda
direta de referéncia e as implicagbes que decorrem
do mesmo em termos de controlo desta atividade
pela CP, se deixou de assegurar a consolidagcao pelo
método integral com a CP carga.

As informacdes sobre outras atividades de negdcio
e segmentos operacionais nao relataveis foram
combinadas e divulgadas numa categoria com a
designacao «todos os outros segmentos». Nela estdo
incluidos nomeadamente os segmentos de formacgao,
prestacao cuidados de saude e mediagao de seguros
que ficam muito aguém dos patamares quantitativos
da IFRS 8.

A informacao financeira dos principais segmentos de

negdcio do Grupo, relativa aos periodos findos em 31
de dezembro de 2014 e 2015, é conforme segue:
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Relatério & Contas Consolidadas 2015

Nao é apresentado o resultado financeiro por segmento, dado que as decisdes operacionais sdo tomadas com
base nos resultados operacionais por segmento de negdcio e ndo é possivel repartir/afetar os financiamentos
existentes a totalidade dos segmentos.

O ativo e passivo destes segmentos de negdcio apresentam os seguintes valores em 31 de dezembro de 2014 e
2015:

Ativos e passivos por segmentos do Grupo CP em 31 dezembro de 2014 (valores em euros)
Transporte de passageiros nos Manutencio e Anulagoes e Total dos ativos e
P P 9 Transporte de ,.9 Restantes Total reportado " < . o
suburbanos, no longo curso, h conservagio mat. . ajustam. passivos consolidados

- . . mercadorias A areas pelos segmentos g

internacional e regional circulante intragrupo 2014
Ativo nao corrente dos segmentos reportados 854 610 114 61 020 344 7 656 783 3777997 927 065 238 (105 309 607) 821755 631
Ativo corrente dos segmentos reportados 115 369 676 41281690 37 003 297 1166 992 194 821 655 (42 087 308) 152 734 347
Ativo total dos segmentos reportados 969 979 790 102302 034 44 660 080 4944 989 1121886 893 (147 396 915) 974 489 978
Passivo ndo corrente dos segmentos reportados 3638 042 942 28337780 4 049 527 - 3670 430 249 (85984 283) 3584 445 966
Passivo corrente dos segmentos reportados 737 974 034 157 483 441 34108 608 7 056 422 936 622 505 22 424 833 959 047 338
Passivo total dos segmentos reportados 4376 016 976 185 821 221 38158135 7 056 422 4 607 052 754 (63 559 450) 4543 493304
Ativos e passivos por segmentos do Grupo CP em 31 dezembro de 2015 (valores em euros)

Transporte de passageiros nos Manutencéo e Anulagoes e Total dos ativos e
P P 9 Transporte de f Restantes Total reportado o < A A
suburbanos, no longo curso, . conservagao mat. X ajustam. passivos consolidados

o A N mercadorias A areas pelos segmentos A

internacional e regional circulante intragrupo 2015
Ativo ndo corrente dos segmentos reportados 640 021970 - 7 050 751 775 538 647 848 259 (29 697 545) 618150 714
Ativo corrente dos segmentos reportados 71 031 452 - 38 355 600 1319 445 110 706 497 (3251240) 107 455 257
Ativo total dos segmentos reportados 711 053 422 - 45 406 351 2094 983 ‘758 554 756 (32948 785) 725 605 971
Passivo ndo corrente dos segmentos reportados 3 065 323 267 - 2989 795 - 3068 313 062 (2868 898) 3 065 444164
Passivo corrente dos segmentos reportados 676 772 816 = 34536 561 4541679 715 851 056 106 454 991 822 306 047
Passivo total dos segmentos reportados 3742096 083 = 37526 356 4 541679 3784164118 103 586 093 388775021

Os ativos e passivos existentes também nao sao segregados por segmento de negdcio, dada a impossibilidade
de obterestainformacao para todos os segmentos, nomeadamente no que respeita ao transporte de passageiros,
em que frequentemente sdo efetuadas alteracdes na afetagdo dos ativos entre os varios segmentos, bem como
tendo em consideracao o facto de esta informacao nao ser apresentada de forma detalhada e regular para
efeitos de decisao para todos os segmentos. Efetivamente, no que respeita aos ativos e passivos, estes sao
apenas relatados regularmente por empresa do Grupo, para efeitos de tomada de decisao.
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—@ Ativos Fixos Tangiveis (nota 7)

No final do ano 2015 o Grupo CP apresentava um ativo fixo tangivel organizado por classes de imobilizado,
conforme quadro seguinte:

(valores em euros)

Terrenos e recursos naturais 20 810 386 19131 471
Edificios e outras construgdes 8219770 81 846 591
Equipamento basico 1386 792 208 1637 784 055
Equipamento de transporte 3070346 3122741
Equipamento administrativo 22 444 885 22 639 699
Outros ativos fixos tangiveis 65 002 542 64979 757
Investimentos em curso 91403 1014164

Adiantamentos por conta de investimentos - -

1580 331540 1830 518 478

Depreciagéo do periodo 60151152 69189 993
Depreciagdo acumulada de periodos anteriores 926 358 210 963 654 189
Perdas por imparidade do periodo 1158 064 4706 977
Perdas por imparidade de periodos anteriores 5986 884 3596 034
Anulagdes do periodo ( 78 354) (1161 626)
993 575 956 1039 985 567

Valor liquido contabilistico 586 755 584 790 532 911
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Os movimentos na rubrica de ativos fixos tangiveis durante o ano 2015 sao resumidos no quadro seguinte:

(valores em euros)

Revalorizages / Atiioe classificados Outras
Saldoinicial | Ajustamento Adigoes zag Alienagées como detidos para Abates Transferencias 5 Saldo final
Imparidades venda regularizagoes

Terrenos e recursos naturais 19131471 127 301
Edificios e outras construgées 81846 591 (1085368) 20930
Equipamento basico 1637 784 055 (84 075 426) 136 007
Equipamento de transporte 312274 (10162) 52 659
Equipamento administrativo 22639 699 ( 552537) 438 445
Outros ativos fixos tangiveis 64979 757 ( 206 349) 160 232
Investimentos em curso 1014164 1994 824 7 681308
Adiantamentos por conta de investimentos 6383548

1830518478 (77 424169) 8489581
Edificios e outras construcées 34 649 694 (1156 928) 2509 885
Equipamento basico 929 250 453 (25 492 544) 54 537 447
Equipamento de transporte 2980694 (10164) 55 954
Equipamento administrativo 21504160 ( 34561) 568 776
Outros ativos fixos tangiveis 43297 555 ( 67569) 2479 090
At Fix Tang-Perdas Impar Acum -Equipam Basico 830301 (1158 064)

1039985567 (27072 816) 58993 088

Total 79053291

Os ativos fixos tangiveis do Grupo CP sdo mensurados
ao custo, sendo depreciados linearmente, de acordo
com vidas Uteis especificadas na nota 3.

Em 2015 registou-se uma diminuicao significativa do
ativo fixo tangivel, em resultado da transferéncia por
recomposicao de capital de material circulante para
a CP Carga.

Os investimentos mais significativos, realizados
no exercicio de 2015, respeitam essencialmente a
reparagcoes periddicas do tipo R2 e R3 e intervencao
de meio de vida nos comboios de pendulagao ativa.

As depreciacdes acumuladas e imparidades referidas
na coluna adigcdes respeitam a depreciagao dos ativos,
de acordo com a sua vida util, destacando-se pelo seu
contributo, as depreciacbes do material circulante e
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( 954 000) 1551261 954 353 20 810 386
(2337 262) 170157 ( 6868) 3511590 8219 770
(171756 956) 1878 312 (4 881844) 7708 060 1386 792 208
( 40702) ( 54189) 3070 347
(16 538) ( 241747) 177 563 22 444 885
( 96 621) 165 522 65 002 541
(10 600 070) 1177 91403

(6 694997) 311449
(175105 458) 3599730 (5281269) (4777979) 312626 1580 331540
( 403 213) ( 6868) 82147 35674717
(74775 287) 1765 146 (4590 332) 880 694 883
( 40702) ( 54190) 2931592
(9948) ( 241374) 21476 003
( 55262) 45 653 814
7144 947
(75229150) 1765146 (4948 026) 82147 993 575 956
586 755 584

as imparidades reconhecidas no material circulante,
resultantes de acidentes.

Acoluna ajustamento evidencia oimpacto da exclusao,
em 2015, da CP Carga do método de consolidacao
integral.

A 31 de dezembro de 2015 os seguintes ativos
fixos tangiveis estavam dados como garantia de
empréstimos obtidos pela CP da Eurofima:

(valores em euros)

Descricao
Automotoras 252 430 316
Carruagens =
Locomotivas 23905 578
Total 276 335 894



Relatério & Contas Consolidadas 2015

—@ Ativos Intangiveis (nota

8)

Os ativos intangiveis do Grupo CP respeitam essencialmente a implementacdo de sistemas informaticos ndo
havendo nenhuma situagao em que o ativo tenha sido desenvolvido internamente. Encontram-se classificados
na rubrica de despesas de investigacao e desenvolvimento, conforme quadro seguinte:

Despesas de investigacao e desenvolvimento
Programas de computador

Ativos intangiveis em curso

Amortizagao do periodo

Reversdes do periodo

Amortizagdo acumulada de periodos anteriores
Perdas por imparidade do periodo

Perdas por imparidade de periodos anteriores

Valor liquido contabilistico

24002
1152 686
18 750
1195 438

11558

1154 377

1165 935
29503

(valores em euros)

429193
1150 690
12 693
1592576

88174
( 805)
1411618

1498 987
93 589

Para efeitos de amortizacao é considerada, por norma, uma vida Util de 3 anos para estes ativos. Esta estimativa é,
no entanto, revista anualmente em funcao da utilizacao esperada do ativo. Os ativos intangiveis sdo mensurados
ao custo e amortizados pelo método das quotas constantes num regime de duodécimos a partir da data de
entrada em producao do ativo.

Os movimentos na rubrica de ativos intangiveis durante o ano 2015 sao analisados como segue:

(valores em euros)

Saldo inicial | Ajustamento | Adigoes Revalorl.zaqoes/ Alienagoes CAERCEIE ST Abates Transferéncias Saldo final
Imparidades venda

Despesas de investigagdo e desenvolvimento
Programas de computador
Ativos intangiveis em curso

sub-total

Amortizagdo do periodo

Amortizagdo acumulada de periodos anteriores

Perdas por imparidade do periodo

Perdas por imparidade de periodos anteriores
sub-total

Total

429193
1150 690
12693
1592576

1072777

426 210

1498 987
93589

(74 809)

(12 693)
(87502)

143 295
(146 213)

(2918)

n310
1996
18 750
32056

1558

1558

(341 692)

(341692)

(341 692)

(341692)

A coluna ajustamento evidencia o impacto da exclusdao, em 2015, da CP Carga do método de

integral.

24002
1152 686
18 750
1195 438

885938
279997

1165935
29503

consolidagao
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—@ Locacgoes (nota 9)

O detalhe desta rubrica é analisado como segue:

(valores em euros)

Equipamento basico - - - 38398 710 (4 034 254) 34 364 456
Equipamento de transporte - - - 14 700 (14 700) -
- - - 38 413 410 (4 048 954) 34 364 456

Tendo deixado a CP Carga, em 2015, de ser consolidada nas contas do Grupo pelo método de consolidagao
integral, decorrente da assinatura de acordo de venda direta de referéncia, o Grupo CP deixou de deter ativos
fixos tangiveis financiados por contratos de locagao financeira.

Efetivamente os ativos registados nestas circunstancias em 2014 pertenciam exclusivamente a CP Carga e

respeitavam essencialmente a vagdes adquiridos para afetar ao servico combinado nacional e internacional de
mercadorias.

/98



Relatério & Contas Consolidadas 2015

—@ Participac¢oes Financeiras - Método de Equivaléncia Patrimonial (nota 10)

O detalhe das participacdes financeiras em que se aplica o método da equivaléncia patrimonial é apresentado
no quadro seguinte:

(valores em euros)

Descricao Tipo

EMEF/SIEMENS A.C.E. Investimento 366 651 - 366 651 344151 - 344151
NOMAD TECH, LDA. Investimento 156 500 = 156 500 69 586 ° 69 586
OTLIS ACE. Investimento 195 830 195 830 154 097 = 154 097
CP CARCGA, SA Investimento 21080 144 21080 144 = ° = =
CP CARCGA, SA Empréstimos 71272 682 71272 682 - - - -

Total 93 071807 92 352 826 718 981 567 834 - 567 834

Em 2015 foram realizados os seguintes movimentos nestas participagdes financeiras, conforme quadro seguinte:

- Saldo inicial Regularizacao “ Outras alteragoes Saldo final

EMEF/SIEMENS A.C.E. 344151 = = = 366 651 (344151) 366 651
NOMAD TECH, LDA. 69 586 = o o 86 914 = 156 500
OTLISACLE. 154 097 = = = 84028 (42 295) 195 830
CP CARGA, SA S o 71272 682 o (95 232 667) 116 312 811 92 352 826

Sub-total 567 834 = 71272 682 = (94 695 074) 115 926 365 93 071807
Imparidade = = 92 352 826 = = = 92 352 826
Total 567 834 - (21 080 144) - (94 695 074) 115 926 365 718 981
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—@ Participagoes Financeiras - Outros Métodos (nota 11)

O Grupo CP detém pequenas participacdes em diferentes empresas que se encontram reconhecidas ao custo
menos perdas de imparidade, dado o valor destas participagcdes nao ser publicamente negociado e nao ser
possivel obter de forma fidvel o seu justo valor.

A data de cada periodo de relato financeiro, é avaliada a possibilidade de existéncia de imparidade destes
ativos financeiros, reconhecendo-se uma perda por imparidade na demonstracao dos resultados se existir uma
evidéncia objetiva dessa imparidade.

O detalhe desta rubrica é apresentado no quadro seguinte:

(valores em euros)

O T T T

MLM, SA Custo de aquisicao 12721 (12 721) - 12721 (12721)

METRO DO PORTO, SA Custo de aquisi¢ao 249 399 (249 399) - 249 399 (249 399)

METRO-MONDEGO, SA Custo de aquisi¢cdo 3595 = 3595 3595 = 3595

ICF Custo de aquisicdo 382269 (382 269) - 382269 (382 269)

EUROFIMA Custo de aquisicdo 27760 679 = 27760 679 27760 679 = 27760 679

BCC Custo de aquisicdo 1460 - 1460 1460 - 1460

APOR Custo de aquisicao 5000 - 5000 5000 - 5000

FUNDACAO MUSEU NAC. FERROVIARIO Custo de aquisicdo 31944 31944 = 31944 (31 944)

INEGI Custo de aquisicao 2500 2 500 - 2500 (2500)

TRANSCOM, S.A. Custo de aquisicdo 388 280 (67288) 320992 388 280 (87108) 301172

Obrigagées CONSOLIDADO 1942 Custo de aquisi¢cdo 662 - 662 662 - 662
28 838 509 (677 233) 28 092388 28 838 509 (765 941) 28072568
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O movimento destas participagoes financeiras em 2015 é analisado no quadro seguinte:

Descrigcao

MLM, SA

METRO DO PORTO, SA
METRO-MONDEGO, SA

ICF

EUROFIMA

BCC

APOR

FUNDAGAO MUSEU NAC. FERROVIARIO
INEGI

TRANSCOM, S.A.

Obrigagées CONSOLIDADO 1942

MLM, SA

METRO DO PORTO, SA

ICF

FUNDAGAO MUSEU NAC. FERROVIARIO
INEGI

TRANSCOM, S.A.

Saldo inicial

12 721
249399
3595
382269
27760 679
1460
5000
31944
2500
388 280
662

28 838 509

(12 721)
(249 399)
(382269)

(31944)

(2500)

(87108)
(765 941)

28 072568

Outras alteracoes

19 820

(valores em euros)

Saldo final

12721
249 399
3595
382269
27760 679
1460
5000
31944
2500
388 280
662

28 838 509

(12721)
(249 399)
(382 269)

(31944)

(2500)

(67288)
(746121)

28 092 388
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—@ Ativos por Impostos Diferidos (nota 12)
O detalhe desta rubrica é analisado como segue:

(valores em euros)

mm

Ativos por Impostos Diferidos 2 554258 2488729

2554 258 2488729

Como referido na nota 14 relativa aos impostos sobre o
rendimento, em resultado da adesdo a Lei n°61/2014 de
26 de agosto, que aprovou o regime especial aplicavel
aos ativos por impostos diferidos, a CP iniciou em 2014
o reconhecimento de ativos por impostos diferidos,
em conformidade com o preceituado naquela Lei,
ficando a aguardar o despacho da Tutela Setorial e
Financeira confirmando a respetiva adesao.

A data do encerramento das contas de 2015, a CP
aguarda a decisao da Tutela Setorial e Financeira
sobre a adesao pela CP ao regime especial aplicavel
aos ativos por impostos diferidos.
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—@ Acionistas/Sécios (nota 13)

O detalhe desta rubrica é analisado como segue:

(valores em euros)

mm

Passivo corrente

Outras Operagdes - Comparticipagées a Receber 124 729

No ambito do acordo para a implementacao dos
tarifarios referentes aos passes intermodais (4-18,
Sub.-23 e Social +), celebrado entre o Estado e a CP-
Comboios de Portugal EPE, tém sido atribuidas, em
Resolucdo do Conselho de Ministros (RCM), verbas
a titulo de compensacdes financeiras pelo preco
reduzido da venda dos respetivos titulos de transporte.

O valor em saldo corresponde a verbas recebidas que
aguardam confirmacao do subsidio a que respeitam
para regularizacao como rédito da empresa.
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—@ Impostos Sobre o Rendimento (nota 14)

A CP é a sociedade dominante de um grupo de
empresas, tributado de acordo com o Regime Especial
de Tributacao dos Grupos de Sociedades, previsto no
artigo 69° do Cdédigo do IRC, que integra, para além da
prépria CP, as filiais EMEF - empresa de Manutencao
de Equipamento Ferrovidrio, SA, a CP CARGA -
Logistica e Transportes Ferroviarios de Mercadorias, SA
e a SAROS-Sociedade de Mediagao de Seguros, Lda..

A CP nao contabiliza ativos por impostos diferidos
relacionados com o reporte de prejuizos fiscais e
imparidades e provisdes temporarias nao aceites
fiscalmente, por que
expectativas de que o referido grupo de sociedades,
abrangido pelo regime especial de tributacao, venha
a obter lucros tributaveis futuros que permitam a
utilizagao dos prejuizos fiscais acumulados da CP. No
final de 2015, o total dos prejuizos fiscais dedutiveis
do Grupo CP ascendem aproximadamente a 990,9
milhoes de euros, os quais podem ser utilizados entre
2015 e 2027.

considerar nao existem

Da mesma forma, ndo foram contabilizados passivos
por impostos diferidos relacionados com ativos fixos
tangiveis reavaliados (material circulante) em periodos
anteriores, por se entender nao ser expectavel que
a forma de financiamento do servico publico de
transporte e as condi¢gbes econdmicas venham a
alterar-se significativamente gerando matéria coletavel
suficiente que origine coleta e consequentemente o
pagamento de impostos sobre o rendimento.

Relativamente ainda ao imposto sobre o rendimento,
a CP aderiu em 2014 ao regime especial aplicavel
aos ativos por impostos diferidos (Lei n°61/2014 de
26 de agosto) que permite, desde que verificados
determinados requisitos, a constituicdo de um imposto

diferido ativo que podera ser convertido em crédito de
imposto, utilizado no pagamento de impostos sobre o
rendimento e patrimonial ou nolimite serreembolsado
ao contribuinte. Assim, a empresa reconheceu, em
2014, um ativo por imposto diferido tendo por base o
produto da responsabilidade total com as pensdes de
acidentes de trabalho pela taxa de IRC em vigor mais
a respetiva derrama. Em 2015, a empresa aguarda a
decisao das entidades que tutelam a empresa sobre a
adesao ao referido regime especial.

O resultado contabilistico consolidado foi ajustado
de modo a refletir o IRC estimado a pagar com a
tributacdo autonoma de 2015, conforme detalhe
apresentado no quadro abaixo:

(valores em euros)

m Imposto Sobre o Rendimento

CP (220 74) 2212 845
CP Carga (540 333)
Fernave (3 434) (11681)
Ecosaude (7738) (7651)
Emef (122 900) (90 017)
Saros (6314) (4105)

(361100) 1559 058
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—@ Inventarios (hota 15)

Em 31 de dezembro de 2015 o Grupo CP apresenta
os seguintes valores de inventarios, detalhados por
classificacao:

(valores em euros)

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 35567 842 35 491 668

Produtos acabados e intermédios 977 N4 1307 914

Reclassificagao e regularizagao de inventarios - -

36 544 956 36 799 582

Imparidades do periodo 238 231 591777

Imparidades de periodos anteriores (13636 103) (14 227 880)

(13397 872) (13 636 103)

Valor liquido contabilistico 23147 084 23163 479

O montante mais significativo dos inventarios
encontra-se na rubrica de matérias-primas, sub-
sidiarias e de consumo, que revela este ano um ligeiro
acréscimo, face ano transato provocado pelo efeito
conjugado de aquisicdes superiores aos consumos, e
de regularizagdes de inventarios resultantes de abate
de materiais, identificados como obsoletos ou sem
aplicacdo nas séries de material ativas, ou de quebras/
sobras por contagens realizadas durante o ano de
2015.

A rubrica produtos acabados e intermédios sofreu um
decréscimo no montante de 330.800 euros devido
a dois fatores: por um lado o abate de materiais
identificados como obsoletos e sem aplicagao nas
séries de material ativas que ocorreram durante o ano
de 2015, o qual totalizou 177.757 euros, por outro lado
as saidas para a producdo superaram os fabricos em
153.043 euros.
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O reconhecimento de imparidades de inventarios
registou as seguintes variagoes:

(valores em euros)

Seidoinical seido it

(13 079 830)

P! 3 ede 744 468 860 264 204967 (12990 659)

Produtos acabados e intermédios (556 273) 167 064 31622 13618 (407 213)

(13 636 103) 911532 891886 218 585 (13397 872)

As perdas por imparidades de inventarios relativos
a matérias-primas, subsidiarias e de consumo e as
relativas a produtos acabados e intermédios tém
origem essencialmente na area de transporte de
passageiros (CP) e na manutencgao e reparagao de
material circulante (EMEF).

Para o cdlculo da imparidade dos inventarios afetos
a area de transporte de passageiros (CP), verifica-se
semestralmente se o valor realizdvel dos inventarios é
ou nao inferior ao valor pelo qual estes se encontram
reconhecidos nas contas da empresa. Se o valor pelo
qual os inventarios se encontram reconhecidos for
superior ao valor realizavel liquido, reconhece-se uma
perda por imparidade pela diferenca entre aquelas
duas grandezas.

Até 2011, o critério base para a avaliar a imparidade
destes materiais foi a nao rotatividade ha mais de 5
anos, aplicado a todos os inventarios em armazém.
Durante o periodo de 2012, e atendendo a durabilidade
da maior parte das pecas utilizadas em reparagoes
de material circulante, foi entendido pela empresa
avaliar com maior rigor a imparidade deste universo
de bens. Para isso, foi calculada a imparidade das
pecas de armazém de material circulante de acordo
com a vida util estimada das séries de material a que
estavam associadas, o que permitiu a identificagao
dos materiais efetivamente obsoletos e sem aplicagao.
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Para os restantes materiais diversos manteve-se o
critério da nao rotatividade ha mais de 5 anos.

O total das imparidades de inventarios reconhecidas
em 2015 resulta ainda do contributo do segmento de
manutencao e reparagao, com abates de materiais
identificados como obsoletos e sem aplicacdo em
consequéncia da desativacao da série de material
respetiva, da substituicdo de equipamentos ou
motivado por degradacao técnica (ndo conformidade
para utilizacao).

Para calculo da
manutencao e reparacao, foram utilizados os seguintes
critérios:

imparidade no segmento de

O calculo das perdas por imparidades de inventarios
no segmento de manutengao e
indexada a duracdo de cada contrato de prestacao
de servicos celebrado com cada cliente, e os calculos
sao apurados tendo em conta o numero de anos que
faltam para terminar os contratos e as perspetivas de
consumo/rotacdo dos materiais. Os critérios utilizados
s3a0 0s seguintes:

reparagao esta

Inventdrios pertencentes a séries ou equipamentos
ativos com consumo nos ultimos 9 anos

Considera-se como corrente, e portanto nao sujeito
a qualquer imparidade, todo material que esteja
afeto a séries ou equipamentos ativos e também
com classificagdo de estratégicos, exceto o excesso
resultante do consumo médio esperado até o término
do contrato respetivo. Sobre este excesso é considerada
uma imparidade de 75%. Sobre os materiais sem
histérico de consumo nos ultimos 9 anos e com data
de aquisicao nos ultimos dois anos nao é aplicada
nenhuma imparidade.

Inventarios pertencentes a séries ou equipamentos
ativos sem consumo registado nos ultimos 9 anos

Os materiais que, embora pertencendo a séries ativas,
tenham sido adquiridos ha mais de 2 anos e nao
tenham registado consumo nos ultimos 9 anos serao
sujeitos a uma imparidade de 80% sobre o seu valor.
Sobre os materiais com data de aquisicao nos ultimos
dois anos nao é aplicada nenhuma imparidade.

Inventarios pertencentes a séries ou equipamentos
inativos com e sem consumo nos ultimos 9 anos

Os materiais classificados como pertencendo a séries
de material e equipamentos inativos sao sujeitos a
uma imparidade de 95% sobre o seu valor.

Inventarios classificados como Monos e Cativos sem
consumo nos Gltimos 9 anos

Os inventarios classificados como Monos ou Cativos,
gue nao registaram consumo nos ultimos 9 anos serao
sujeitos a uma perda por imparidade de 95% sobre o
seu valor.

Inventarios classificados como Monos e Cativos com
consumo nos Gltimos 9 anos

Os inventarios classificados como Monos ou Cativos,
gue tenham registado consumo nos ultimos 9 anos
mas cujas perspetivas de consumo, face a informacgao
disponivel, sao residuais serao sujeitos a uma perda
por imparidade de 80% sobre o seu valor.

Inventarios classificados como Obsoletos
Os inventarios classificados como Obsoletos sao

sujeitos a uma perda por imparidade de 95% sobre o
seu valor.
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Inventarios classificados como Estratégicos

Os inventarios classificados como Estratégicos e
gue nao tenham consumo registado nos ultimos 9
anos, serao sujeitos a constituicao de uma perda por
imparidade a uma taxa constante, calculada sobre
75% do seu valor em func¢do do numero de anos que
decorre até ao términus do contrato. No ultimo ano os
bens terao um valor realizavel liquido de 25%.

Inventarios sem identificacao

Os inventdrios que na sua maioria sao materiais
destinados a conservagdao (produtos de pintura,
limpeza industrial, materiais elétricos e eletrénicos,
rolamentos, elementos de fixacdo/unido ..), alguns
deles com possivel aplicagdo em equipamentos de
outros clientes, por nao estarem relacionados com o
contrato quadro referido e atendendo a sua natureza,
serao reconhecidas perdas por imparidade tendo por
base o consumo médio e a estimativa de necessidades

para um horizonte de 3 anos.

A manter-se o consumo médio, caso o inventario nao
se esgote em 3 anos, aplica-se uma imparidade de
95% ao excedente.

Caso tenha sido adquirido ha mais de 2 anos e nao
tenha registo de consumo aplica-se uma imparidade
de 95%.

Em relacao a variagcao dos Inventarios da Produgao, o
GCrupo CP apresenta os seguintes valores em 2015 e
2014:

(valores em euros)

Produtos acabados e intermédios (121 531) (120173)

(121531) (120173)
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—@ Clientes (nota 16)

Em 31 de dezembro de 2015 a rubrica de clientes
apresenta os seguintes valores:

(valores em euros)

mm

Clientes c/c

Cerais 11 808 639 22 404 920

Clientes - cobrancga duvidosa 1869178 3995 616

13 677 817 26 400 536

Perdas por imparidade do periodo 141971 327373
Perdas por imparidade de periodos anteriores (1989 945) (4320 999)
(1847 974) (3993 626)

Valor liquido contabilistico 11829 843 22 406 910

A diminuicdo do saldo deve-se essencialmente
a exclusao em 2015 da CP Carga do meétodo de
consolidagcdo integral, decorrente da assinatura de
acordo de venda direta de referéncia.

Os movimentos das perdas por imparidade sao
analisados como segue:

(valores em euros)

Saldo inicial | Ajustamento Utilizagdo Saldo final

Clientes gerais 3993 626 (2003 681) 70 651 (21 629) (993) 1847 974

3993626 (2003 681) 70 651 (21 629) ( 993) 1847974

Acolunaajustamento evidencia oimpacto daexclusao,
em 2015, da CP Carga do método de consolidagao
integral.
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—@ Adiantamentos a Fornecedores (nota 17)

A rubrica de adiantamentos a fornecedores

apresenta o seguinte detalhe:

SISCOG-SISTEMAS COGNITIVOS, LDA. 128 391

REDE FERROV. NACIONAL REFER EPE 2120

Outros 71 640
202151

Imparidades do periodo

Imparidades de periodos anteriores

Valor liquido contabilistico 202151

(valores em euros)

128 391
2120
1760

13227

13227

—@ Estado e Outros Entes Ptiblicos (nota 18)

A rubrica de Estado e outros entes publicos é

analisada como segue:

Imposto sobre o rendimento 1253 701
IVA 8113 466
IVA a recuperar 5783 004
IVA reembolsos pedidos 2330 462
Outros Impostos
Contribuigdes Seg Social CNP 55597
9 422 764
Ativo 400 567
Retengdes de imposto sobre o rendimento 309 395
IVA a pagar 2562739
Contribuigdo para a Seguranga Social 522 616
3795317

(valores em euros)

mm

1206 061
11318 882
6510141

4808 741

12524 943

905 286
1761 451
3069 248
2805 496

8 541481

As principais variagdes registadas entre 2015 e 2014
resultam essencialmente do decréscimo do valor
dos pedidos de reembolso, no ativo, e da diminuicao
das retencdes do imposto sobre o rendimento e da
contribuicao para a seguranca social, no passivo, em
resultado da antecipacado do seu pagamento.

—@ Outras Contas a Receber (nota 19)

A rubrica de outras contas a receber é analisada como
segue:

(valores em euros)

Outros Devedores - pessoal 108 586 348 285
D.Diversos - c/c 60 706 574 19 020 549
Devedores por acréscimos de receitas 3096 940 201 703
63912100 21380 537

Imparidade acumulada
Imparidade do periodo - Outras dividas terceiros (31135 756) 1136 273
Imparidade de periodos anteriores-O. Div. terceiros (4 983 977) (6163 410)
(36 119 733) (5027137)
Valor liquido contabilistico 27792367 16 353 400

O crescimento, face a 2014, do valor bruto das outras
contas a receber, resulta fundamentalmente no
aumento da divida da CP Carga. Todavia, foi registada,
em 2015, uma imparidade de cerca de €33 milhdes
referente a divida da participada CP Carga, que
resulta da aplicagdo dos termos do acordo de venda
desta empresa, assinado em 21 setembro de 2015, e

efetivado em 20 de janeiro de 2016.
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Os movimentos das perdas por imparidade sao analisados como segue:

(valores em euros)

S flstmene S et

Perdas por imparidade
Outros Dividas de Terceiros 5027137 (72 282 626) 31216 360 (80 604) = (36 119 733)

Total 5027137 (72 282 626) 31216 360 (80 604) s (36 119 733)

—@ Diferimentos (nota 20)

A rubrica de diferimentos apresenta os valores registados no quadro seguinte:

(valores em euros)

Gastos a reconhecer

Diferim. - Gast. Reconh. - Outros-Diversos 767 282 8634172
Diferim. - Gast. Reconh. - Seguros 410157 182 014
Diferim. - Gast. Reconh. - Rendas 12181 12190
Diferim. - Gast. Reconh. - Rev's ° 14 600 778

1189 620 23429154

N .

Difer.- Rend. a Reconh.- Subsidios ao Investimento 130 960 399 161022 758
Difer. - Rend. a Reconh.- Fact.p/Conta-Trab.a Real. (138 346) (455 950)
Diferim. - Rend. a Reconhecer - CPLX = 768 010

Diferim. - Rend. Reconhecer - POEFDS_PORLVT

Diferim. - Rend. Reconhecer - Sub. Proj.Exploracao - 455
Diferim. - Rend. Reconh. - Outros Dif- Rendim Reconh. 4897 948 5 449 941
135 720 001 166 785 214

As principais variagdes nos gastos a reconhecer, face a 2014, resultam (i) da exclusdo da CP Carga da
consolidacdo pelo método integral, levando a uma diminuicio/eliminacdo em 2015 do diferimento
de gastos reconhecidos com REV's (intervencgdes nos vagoes) e (ii) da transferéncia para a conta de
‘Financiamentos obtidos - gastos de formalizacao de empréstimos’ dos gastos relacionados com
comissdes de empréstimos obrigacionistas diferidos no tempo.

No quadro seguinte apresenta-se o detalhe dos rendimentos a reconhecer por subsidio ao investimento,
que registam igualmente um decréscimo face a 2015 de valor significativo, decorrente da redugéao
do investimento, fim da vida util do material circulante e consequentemente do reconhecimento de
rendimentos de subsidios e da reclassificacao de ativos que beneficiaram de subsidios para ativos ndo
corrente detido para venda.
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Descrigdo

59300004 Reservas Subsidios - Material Circulante
59300100 FEDER-Sub Proj 12UQE

59300700 PIDDAC-Sub Proj 12+4UQE

59300800 FEDER-Sub Proj 12+4UQE

59301001 PIDDAC-Sub Proj 34UQE/UTE

59301002 PIDDAC-Sub Proj 19UDD

59301003 PIDDAC-Sub Proj 21ALLAN

59301004 PIDDAC-Sub Proj 42UQE

59301005 PIDDAC-Sub Proj 34UME

59301006 PIDDAC-Sub Proj 57UTE Silicio
59301008 PIDDAC-Sub Proj Convel

59301009 PIDDAC-Sub Proj 57CORRAIL

59301010 PIDDAC-Sub Proj 12Locomotivas
59301011 PIDDAC-Sub Proj Radio Solo Comb
59301012 PIDDAC-Sub Proj Aq 15 Loc 4700
59301013 PIDDAC-Sub Proj Bilhet s/contacto
59301014 PIDDAC-Benef Interface Ramal Lousa
59301015 PIDDAC-Sub Proj. Aq. 10 Locs 4700
59301024 PIDDAC-SubProj Alter Veloc Max 45 Carrug Moderniz
59301025 PIDDAC-Subs.Caixas Transmisséo Rodados UDD's450
59301026 PIDDAC-Sub Sist Escalas Pess e Rotag de Material
59301027 PIDDAC-Modernizagao de 4 automotoras 3500
59301028 PIDDAC-Grande Reparagao R2 - 453
59301029 PIDDAC-Grande Reparagao R2 - 2334
59301030 PIDDAC-Grande Reparagao R2 - 2340
59301031 PIDDAC-Grande Reparagéo R2 - 2326
59301032 PIDDAC-Grande Reparagéo R3 - 9635
59301033 PIDDAC-Grande Reparagao R2 - 464
59301034 PIDDAC-Grande Repar R2 - 2197010
59301035 PIDDAC-Grande Reparagao R2 - 2403
59301036 PIDDAC-Grande Reparagédo R2 - 2404
59301037 PIDDAC-Grande Reparagao R2 - 360
59301039 PIDDAC-Grande Reparagédo R2 - 2405
59301040 PIDDAC-Grande Reparagao R2 - 468
59301041 PIDDAC-Grande Reparagao R2 - 2197025
59301042 PIDDAC-Grande Reparagao R2 - 463
59301043 PIDDAC-Grande Reparagéo -Gr R-R2 461
59301044 PIDDAC-Grande Reparagao R2 469
59301045 PIDDAC-Grande Reparagao R2 2197012
59301046 PIDDAC-Grande Reparacdo R2 2197034
59301047 PIDDAC-Grande Reparagao R2 2197011
59301048 PIDDAC-Grande Reparagdo R2 2197020
59301049 PIDDAC-Grande Reparacdo R2 8597004
59301050 PIDDAC-Grande Reparagao R2 8597007
59301051 PIDDAC-Grande Reparagéo R2 1415
59301052 PIDDAC-Grande Reparagao R2 2197028
59301053 PIDDAC-Grande Reparacdo R2 1997008
59301101 FEDER-Sub Proj 19UDD

59301102 FEDER-Sub Proj 21ALLAN

59301103 FEDER-Sub Proj 34UME

59301104 FEDER-Sub Proj 57UTE Silicio

59301106 FEDER-Sub Proj Reabil 3Aut

59301107 FEDER-Sub Proj 57CORRAIL

59301108 FEDER-Sub Proj 12Locomotivas
59301510 Sub Projecto CP/KIDS

59301700 FEDER-Benef Interfaces Ramal Lousa
59301800 FEDER-Bilhética sem contacto-CPLX

Total

832735
5839594
4517 474

12 346 840
3175 253
484361
743 875
422712

18 928 830
15717 908
596 507
390 009
(162 556)
1794303
218 455
(21053)
105071
460 740
1205312
33186
349 444
344 876
262536
76211
60738
105 948
214148
490 875
71187
341682
58075
149 965
83794
209 485
128 833
1o 7m
143312

86 681
143312
57571
86357
174 478
144 468
67308
1001227
1453178
33713899
20 226 056
1196 088
903370
474888
400142
130 960 399

(valores em euros)

947 295
6713528
4 864 970
13 296 585
3492778
535228
784 846
462 615
20 016 260
16 557 653
660 367
390 009
16127

18 964 832
2667674
246 343
2477272
132 704
496 322

4 861
1310313
58 075
376 852
372284
282731

97 986

99 098
124 924
230 516
527 691
93 668
366 235
82965
166178

1106 378
1533 215

35 648 247
21338 724
116 802
1324138
903 370
535512

598 587
161022758



—@ Ativos Financeiros Detidos para Negociacdao
(nota 21)

A rubrica de ativos financeiros detidos para negociagao
é analisada como segue:

(valores em euros)

mm

Ativos Financeiros 16 54

16 54

A 31 de dezembro de 2015, de acordo com a avaliagao
fornecida por entidade externa (IMF- Informacao de
Mercados Financeiros, S.A.), o Grupo CP nao possui
qualquer instrumento financeiro derivado (swaps de
cobertura de taxa de juro) potencialmente favoravel.

destes

As variagbes ocorridas justo valor

instrumentos financeiros derivados sao registadas pelo

no

valor liquido entre os ganhos e as perdas na rubrica da
Demonstracdo de Resultados “‘Aumentos/Reducbes
de Justo Valor”.

A data de referéncia para a apresentacdo destas
Demonstragdes Financeiras, o Grupo CP tem somente
registado na rubrica de Ativos Financeiros Detidos para
Negociagao o justo valor das agcdes do Millennium BCP
adquiridas a sociedade Fergrafica, S.A. no ambito da
liguidagcao desta sociedade.
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—@ Ativos Nao Correntes Detidos para Venda
(nota 22)

Um dos objetivos do Grupo € proceder a alienagcao
de bens ndo necessarios a sua atividade. Esses bens
respeitam essencialmente a edificios e material
circulante. Nesse sentido, a gestao de topo encontra-
-se comprometida no desenvolvimento de agdes
gue possibilitem a concretizacdo dessas alienacoes,
através da prospecao de eventuais interessados quer
no mercado interno quer no mercado externo.

Apesar de alguns destes ativos se encontrarem
classificados como ativos fixos detidos para venda ha
mais de um ano, o Grupo CP entende que os mesmos
se devem manter classificados nesta rubrica do ativo,
por o seu valor vir a ser recuperado nao pelo uso, mas
sim pela venda, e, a gestdao de topo estar fortemente
comprometida no desenvolvimento de esforgos nesse
sentido.

Os ativos classificados como detidos para venda estao
valorizados pelo menor entre o valor contabilistico e o
valor esperado de venda.

Semestralmente o Grupo avalia a existéncia de
imparidades nestes ativos e, sempre que necessario,
procede a ajustamentos dos valores ja reconhecidos.

Especificamente, no que respeita a material circulante,
existiam, no final do ano 2015, 130 unidades classificadas
como ativo nao corrente detido para venda cujo seu
valor liquido contabilistico, antes da constituicdo de
imparidades adicionais era de €7,6 milhdes.

Deste universo, verificava-se que 97% do valor do
material estava circunscrito a cinco séries de material:
UTD 600, Locomotivas 2600, Allan 350, Locomotivas
1550 e 1960, num total de 63 unidades.
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No ambito do processo de encerramento das contas, foi
realizada uma analise aos valores das séries que fazem
parte do universo dos 97%, tendo em consideragao
os valores dos subsidios ao investimento que ainda
faltavam reconhecer e o valor residual expetavel em
resultado da sua venda como sucata.

Tendo em consideragao o periodo decorrido desde a
classificacao dos ativos nesta categoria e, apesar de o
GCrupose manterfortementeempenhadonasuavenda,
entendeu-se pertinente a constituicdo de um reforgo
da imparidade de +/- 15% sobre o valor contabilistico
do material, de modo a ajustar o seu valor ao possivel
valor de mercado que, neste momento, é o valor de
sucata, uma vez que nao existem clientes interessados
e o Grupo nao espera vir a recuperar o investimento
realizado através da afetagcdo do material a atividade
de transporte. Este ajustamento correspondeu a um
impacto negativo de €1,4 milhdes nas contas do Grupo
e incidiu nas séries de material com maior valor uma
vez que as restantes séries ja se encontravam com um
valor contabilistico inferior ao valor de sucata. Assim,
o valor contabilistico liquido deste material, apds a
constituicdo desta provisao, passou dos 7,6 milhdes
de euros referidos anteriormente para 6,3 milhdes de
euros com referéncia a 31 de dezembro de 2015.

Apds a constituicao destas imparidades, o universo do
material circulante classificado na classe de ativos nao
correntes detidos para venda fica com o valor de zero
conforme detalhe abaixo:

No que respeita aos edificios classificados em ativos
nao correntes detidos para venda foi efetuado um
reforco da imparidade constituida de 121.905 euros,
fruto de avaliagdes recentes efetuadas aos imodveis.

De referir ainda que foram vendidos, no decorrer do
ano 2015, os imoveis designados Infantario da Parede

e Edificio de Vila Nova de Famalicao.

O quadro seguinte resume, por classe de imobilizado,
os ativos nao correntes detidos para venda:

(valores em euros)

Terrenos e recursos naturais 1744117 3295378
Edificios e outras construcdes 11 564 741 12137 627
Equipamento basico (a) 6252 590 7 937 354

19 561 448 23370 359
(a) Esta rubrica no exercicio de 2015 inclui uma imparidade no montante -

€1405688

(valores em euros)

Valor contabilistico (1) Subsidios a reconhecer (2) Imparidade (1)-(2)-(3)-(4)

Vérias séries 16 628 262

3359973

2 892 637 10 375 652

/1M



—@ Capital Realizado (nota 23)

De acordo com o artigo 3° do decreto-lei n.° 50/2012 de
14 de marco que define os Estatutos da CP, o capital
estatutario da empresa é de 1.995.317.000 euros,
sendo detido integralmente pelo Estado portugués e
destina-se a responder as necessidades permanentes
da empresa. Este capital encontra-se integralmente
realizado a 31 de dezembro de 2015.

Nos meses de marcgo, junho e setembro de 2015, na
sequéncia de Despachos Conjuntos da Ministra das
Finangas e do Ministro da Economia, foram aprovados
aumentos do capital estatutdrio, a sulbscrever pelo
Estado em numerario, o primeiro, no valor de 84,683
milhdes de euros, foi integralmente realizado entre
marco e abril de 2015; o segundo, no valor de 5355
milhdes de euros, foi integralmente realizado entre
junhoejulhode2015,eoterceiro,novalorde 63,3 milhdes
de euros, foi realizado entre setembro e novembro de
2015. A rubrica de Capital realizado apresenta assim, em
termos acumulados, em 2015, um aumento de 683,483
milhdes de euros, a que corresponde o valor do capital
realizado pelo Estado no decorrer do periodo. Assim,
no final do ano 2015 a empresa apresenta um capital
realizado de 2.678.800.000 euros.

—@ Acoes (Quotas) Proprias (nota 24)

A 31 de dezembro de 2015 ndo sao detidas a¢cdes ou
guotas proprias, por a empresa mae nao ser uma
sociedade por agdes ou quotas.

—@ Outros Instrumentos de Capital Préprio (nota 25)
O Estado portugués, unico detentor do capital da
empresa mae CP, nao concedeu qualquer verba a

titulo de prestacdes suplementares, acessorias ou
dotacdes de capital durante o ano de 2015.
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—@ Reservas Legais (nota 26)

Em conformidade com o art° 295 do Cdédigo das
Sociedades Comerciais e de acordo com o artigo 30°
do Decreto-Lei n.°137-A/2009, de 12 de junho, alterado
pelo do decreto-lei n.° 59/2012 de 14 de marco que
define os Estatutos da CP, a empresa deve constituir
reservas julgados
obrigatdria a constituicao de reserva legal no valor de
5% dos lucros de cada exercicio. A reserva legal pode
ser utilizada na cobertura de prejuizos de exercicio.

e fundos necessarios, sendo

Durante o periodo, nao houve reforco das reservas
legais nem se verificou a sua utilizacao para cobertura
de prejuizos.

—@ Outras Reservas (nota 27)

Nesta rubrica, estd contabilizada a reserva estatutaria
gue corresponde ao valor do fundo de amortizagao e
renovacao de material circulante existente em 31 de
dezembro de 1974.

O fundo de amortizagdo e renovagao de material
circulante destinava-se a renovagao do material
circulante, conforme previsto no art®16° do contrato
de concessao de 1951 entre o Estado e a Companhia
dos Caminhos de Ferro Portugueses, e respeitava
ao excedente das
investimentos por ele financiados.

receitas do Fundo sobre os
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—@ Resultados Transitados (hota 28)

A variacao dos resultados transitados diz respeito
essencialmente a incorporacao do resultado liquido
do periodo anterior. Contribuem, no entanto, também
para esta variagdo os movimentos detalhados no
quadro seguinte:

(valores em euros)

Reconciliacao do resultado transitado consolidado

Resultados transitados de 2015 -5.655.108.293

Resultados transitados de 2014 -5.495.796.519

+ Resultado liquido do periodo de 2014 -161.345.168 -5.657.141.687

de 2015 di em Res.

2.033.394

Identificagao:

A justificacdo para esta variagdo, encontra-se no Impacto liquido de diversas operagdes em resultados
transitados, relacionadas com anulagdes de saldos e transagdes intercompanhias.

—@ Ajustamentos em Ativos Financeiros (hota 29)

O detalhe desta rubrica é analisado no quadro
seguinte:

—@ Outras Variag¢oes no Capital Proprio (nota 30)

O detalhe desta rubrica é analisado como segue:

(valores em euros)

Descricao 31-12-2014
Saneamento financeiro 91 357 368 91 357 368
91357 368 91357 368

A rubrica saneamento financeiro reflete o passivo
assumido pelo Estado nos termos do Protocolo
de 24 de agosto de 1993, respeitante a dividas a
Administragao Fiscal, a Diregao Geral do Tesouro e a
Banca no montante de 97.975.959 euros e a utilizagao
na regularizagdo do restante valor em divida pelo
Estado de 6.618.591 euros, resultante do saneamento
financeiro realizado no ambito do decreto-Lei

n.° 361/85.

(valores em euros)

Relacionados com o método da equivaléncia patrimonial:
Ajustamentos de transicao
Total

(132 640)
(132 640)

(132 640)
(132 640)

/13
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—@® Provisoes (nota 31)

O movimento na rubrica de provisdes € analisado como segue:

(Valores em euros)

seideinici! AjUStamento Utilizagaes seidoFina

Processos judiciais em curso 9 078 096 = 258 134 4142 398 850 278 4 343 554
Acidentes ferroviarios 1366 1M (475 000) 434 071 - - 1325182
Acid. trabalho e doengas profissionais, e outras provisées 2 417 209 (1652 899) 245 801 - - 10101M
Investimentos financeiros o 85179 503 ° 83526 603 980 515 672 385

12 861416 95 913 020 938 006 87669 001 1830793 7 351232

A coluna Ajustamento reflete o impacto da saida da CP Carga do método de consolidacao integral.
A variagao da rubrica de provisdes deve-se essencialmente ao acordo estabelecido com os trabalhadores da CP

para inclusao dos abonos variaveis no calculo do subsidio de férias e férias, que resultou na conclusao de parte
dos processos laborais provisionados em anos anteriores.

/M4



Relatério & Contas Consolidadas 2015

—@ Financiamentos Obtidos (nota 32)

No final do periodo de 2015 arubrica de financiamentos
obtidos apresentava o detalhe constante do quadro
seguinte:

(valores em euros)

Instituigdes de crédito e sociedades financeiras

Empréstimos bancarios 181 021 563 224576 751
Locagdes financeiras 27 862 780
Empréstimos por obrigagdes 700 000 000 700 000 000
Aplicagao taxa Efetiva Emp. Obrigacionistas (7 425 023)
Outros financiadores 2152 570 000 2608 084 000
3026166 540 3560 523 531
Instituigdes de crédito e sociedades financeiras
Empréstimos bancarios 43555187 265 021556
Descobertos bancarios 188 482 1341770
Locagdes financeiras 3193368
Outros financiadores 455 514 000 358 900 000
499 257 669 628 456 694
3525 424209 4188 980 225

O decréscimo da divida do Grupo CP foi de cerca de
663,6 milhdes de euros, tendo resultado das dotagdes
de capital atribuidas pelo Estado para amortizagdo dos
financiamentos da CP com vencimento em 2015, bem
como do esforco realizado pelas empresas do Grupo
no sentido de assegurar a sua atividade de exploracao
com os meios libertos pela sua atividade.

Relativamente a estrutura da divida, mantem-se a
caracteristica, ja verificada no final de 2014, do peso
significativo da divida de médio e longo prazo (cercade
86%) tendo como principal contributo o empréstimo
de médio e longo prazo celebrado entre a CP e o
Estado Portugués no ultimo trimestre de 2014.

Com a conversao da quase totalidade da divida de
curto prazo em médio e longo prazo, a estrutura da
divida sofreu uma alteracao significativa, passando a
divida de curto prazo a ter um peso reduzido na divida
total, contrariando a tendéncia dos ultimos anos.

A andlise da rubrica de financiamentos obtidos, por
maturidade, é a seguinte:

(valores em euros)

Instituicdes de crédito e sociedades financeiras

Empréstimos bancarios

Até1ano 43 559 858 265 021556
Dela5 anos 124 688 230 130 550 085
A mais de 5 anos 56 333 333 94 026 666
Locagdes financeiras

Até1lano 3193368
Dela5anos 20199 325
A mais de 5 anos 7 663 455
Descobertos Bancarios

Até1lano 183 811 1341770
Empréstimos por obrigagdes

Dela5anos 500 000 000 500 000 000
Aplicagéo taxa Efetiva Emp. Obrigacionistas ( 621 447)

A mais de 5 anos 200 000 000 200 000 000
Aplicagao taxa Efetiva Emp. Obrigacionistas (6 803576)

Outros financiadores

Até1lano 455 514 000 358 900 000

Dela5anos 1622 056 000 1597 056 000

A mais de 5 anos 530 514 000 1011 028 000

3525 424209 4188 980 225
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—@ Outras Contas a Pagar (hota 33)

A rubrica de outras contas a pagar é analisada como
segue:

(valores em euros)

Credores por acréscimo de gastos 31926 392 11 061 019

31926 392 11061019
Fornecedores de Investimento 257 218 (1546 865)
Devedores por acréscimos de rendimento - 1607 311
Credores por subscrigdes nao liberadas 38 321962 34525 341
Outros devedores e credores 5120 496 4177 568

Credores por acréscimo de gastos 111 839 514 64 569 300

155 539190 103 332 655

A variacao registada no ativo nao corrente resulta
do ajustamento do valor das responsabilidades com
pensdes por Acidentes de Trabalho, no ambito da
adesao ao regime especial aplicavel aos ativos
por imposto diferidos, conforme disposto na Lei
61/2014, de 26 de agosto, e do reconhecimento da
responsabilidade de liquidacdo da divida historica
resultante da integracdo dos abonos varidveis no
calculo do subsidio de férias e férias, em resultado
de acordo formalizado com as Organizagdes
Representativas dos Trabalhadores, a qual sera paga
até ao exercicio de 2019.

As responsabilidades para acidentes de trabalho e
doencas profissionais foram calculadas com base na
avaliacao atuarial das responsabilidades da empresa
em 31de dezembro de 2015, com pensdes de acidentes
de trabalho ocorridos até 31 de dezembro de 1999.
Este calculo foi realizado por entidade externa (CGD
PENSOES).
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Os acréscimos ou diminuigdes das responsabilidades
provenientes de alteragdes dos beneficios atribuidos
sao reconhecidos como perdas ou ganhos no
exercicio em que ocorrem. A metodologia e os
pressupostos financeiros e atuariais da avaliagao das
responsabilidades sdo os seguintes:

Método de calculo: Para o apuramento das
responsabilidades relativas a reformados com pensodes
de acidentes de trabalho, procedeu-se ao calculo do

valor atual de rendas vitalicias imediatas.
Taxa de desconto: 2,25%.
Taxa de Crescimento das Pensoes: 1,0%.

Tabuas de Mortalidade: utilizou-se a tdbua francesa
TV 88/90.

Prazo de pagamento das pensoes de acidente de
trabalho: pensodes vitalicias.

Data de efeito dos calculos: 31 de dezembro de 2015.

No ativo corrente, a variagdo mais significativa face ao
exercicio de 2015 regista-se na rubrica de credores por
acréscimo de gastos, e respeita a juros a liquidar, bem
como ao acréscimo dos encargos para a empresa, a
pagar em 2016, em resultado do acordo celebrado
a 22.04.2015 com as Organizagdes Representativas
dos Trabalhadores relativo a integracao dos abonos
variaveis no conceito de remuneragao usado para
calculo da retribuicao de férias e subsidio de férias.
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—@ Fornecedores (nota 34)

A rubrica de fornecedores apresenta o seguinte
detalhe:

(valores em euros)

Fornecedores c/c

Gerais 23576 942 46 877 027
Fornecedores de investimento = ®
810 813

Facturas em rececéo e conferéncia 570 393

24387 755 47 447 420

A variagao registada na rubrica de fornecedores deve-
-se a exclusao, em 2015, da CP Carga do método de
consolidagcao integral, reduzindo-se as dividas do
Crupo CP a fornecedores, nomeadamente no que
respeita as Infraestruturas de Portugal, S.A.

—@ Adiantamentos de Clientes (nota 35)

A rubrica de adiantamentos de clientes apresenta o
seguinte detalhe:

(valores em euros)

Adiantamentos de Clientes

Clientes CP 1815 470 295 470
Clientes Fernave 374 000 374 000
Clientes EMEF - 110 838

2189 470 780 308

A variagao registada face a 2014 resulta
fundamentalmente do adiantamento efetuado a CP,
pela Mediterranean Shipping Company Rail (Portugal)
— Operadores Ferroviarios, S.A., no ambito da assinatura

do acordo de referéncia para a venda da CP Carga.

—@ Passivos Financeiros Detidos para Negociacao
(nota 36)

A rubrica de passivos financeiros detidos para
negociagao apresenta os seguintes valores:

(valores em euros)

Derivados potencialmente desfavoraveis 1291916 3703 566

1291916 3703566

Tal como referido na nota relativa aos Ativos financeiros
detidos para negociagao, o montante registado nesta
rubrica resulta de valorizacao efetuada por entidade
externa (IMF- Informacao de Mercados Financeiros,
S.A) ao justo valor dos instrumentos financeiros
derivados (swapsde cobertura de taxa de juro) detidos
pela empresa.

A valorizacao em 31.12.2015, respeita ao uUnico swap
existente em carteira, cuja maturidade vai até abril
de 2016 e esta associado a um financiamento da
Eurofima.
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—@ Vendas e Servicos Prestados (nota 37)

As vendas e servigos prestados apresentam o seguinte
detalhe:

(valores em euros)

Descricao 2014
Prestacoes de Servicos
Passageiros 224 093 868 218 558 708
Mercadorias - 63 472 650
Outros 40 451342 10 805 260
sub-total 264 545 210 292 836 618
Total 264 545 210 292 836 618

O decréscimo verificado deve-se essencialmente a
exclusdao da CP Carga do método de consolidacao
integral, com um impacto na reducao das vendas
do Grupo CP relativas a transporte de mercadorias
de cerca de 63,5 milhdes de euros. Por outro lado,
verificou-se um aumento dos réditos relacionados com
a rubrica de outras prestacdes de servigos, decorrentes
do aluguer de material circulante, cedéncia de energia
e outras prestacdes de servico realizadas a CP Carga.

De ressalvar ainda o aumento dos réditos de transporte
de passageiros em resultado do esfor¢co continuo da
CP em diversificar, promover e consolidar a sua oferta
e atividade comercial.
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—@ Subsidios a Explorac¢ao (nota 38)

No quadro seguinte identificam-se os subsidios a

exploracao reconhecidos como rendimentos nos

periodos de 2014 e 2015:

(valores em euros)

Hn

Indemnizagdes compensatérias 17 789 622

(Formacgéo IEFP) 26771
PAIl B 71684

CP/KIDS 16 575

Comunidade europeia - 1770
Instituto de emprego e formagao profissional 21260

Subsidios IEFP - Medida de Estagios Emprego (ao abrigo da Portaria n° 204-B/2013) 6 649 10 477

Subsidios IDMEC (Projecto Wearwheel) - 8141
Subsidios Thales (Projecto Secur-ED) 35956

(2673)

ios TNO (Projecto C:
Maxbe) = 427

ios Universi do Porto (Proj;

6649 17 980 010

De salientar a quebra generalizada e acentuada do
apoio financeiro do Estado, através de subsidios a
exploracao, a atividade do Grupo CP e que atingiu
uma reducao de aproximadamente 17,9 milhdes de
euros, face aos valores de 2014.
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—@® Ganhos/perdas imputados a subsidiarias,
associadas e empreendimentos conjuntos
(nota 39)

Os ganhos/perdas imputadas de subsidiarias,
associadaseempreendimentos conjuntos apresentam
o seguinte detalhe:

(valores em euros)

Perdas

Aplicagcdo do método da equivaléncia patrimonial (11 706 062) (3721)

Ganhos

Aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial 537 593 404151

Outros o

Total

(11168 469) 400 430

Os valores de perdas reconhecidos em 2015 sao o
resultado da aplicagdo do método de equivaléncia
patrimonial aos resultados da CP Carga, SA. Os valores
de ganhos reconhecidos em 2015 sao o resultado da
aplicacao do método de equivaléncia patrimonial aos
resultados do SIMEF, Nomad Tech e da OTLIS.

—@ Trabalhos para a Prépria Empresa (nota 40)

A rubrica de trabalhos para a propria entidade
regista os trabalhos realizados pela componente de
manutencao nos materiais circulantes de transporte
de passageiros e de mercadorias e € analisada como
se segue:

(valores em euros)

Transporte de passageiros

Ativos fixos tangiveis 7309 207 8 552 731

Transporte de mercadorias

Ativos fixos tangiveis - 1133 022

Outros 1140 2637
Total 7 310 347 9 688 390

—@ Custos das Mercadorias Vendidas e das Matérias
Consumidas (nota 41)

O custo das mercadorias vendidas e das matérias
consumidas apresenta-se como segue:

(valores em euros)

Mercadorias = =

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 22 381039 24301132

22381039 24301132

O gasto com consumo de combustivel, como matéria-
-prima para a prestagcdo do servico de transporte
ferroviario de passageiros, representa 82% (4.863.099,81
euros) do total da rubrica de matérias-primas,
subsididrias e de consumo. O gasto com consumo de
combustivel reduziu em resultado da diminuicao do
preco do combustivel.
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—@ Fornecimentos e Servicos Externos (nota 42)

A rubrica de fornecimentos e servicos externos
apresenta o seguinte detalhe:

(valores em euros)

621 Subcontratos 25845 840 28 204 605

622/626 Trabalhos especializados e outros 87261078 104 957 898

(Nos quais esta incluida a taxa uso infraestrutura) 55 697 077 69 611 390

623 Materiais 558 063 480 900
624 Energia e fluidos 30 777 949 30252 074
625 Deslocagdes, estadas e transportes 681327 1000 566

145124 257 164 896 043

Em 2015, verificou-se, por parte da CP, a continuagao
do esfor¢co na procura da poupanga, racionalizando
gastos suportados e procedendo a renegociagao
dos contratos em vigor. No entanto, as reducoes
significativas ja& alcancadas em anos anteriores,
limitaram a capacidade de reducao dos valores
contratados.

Assim, a reducao registada ao nivel dos fornecimentos
e servicos resulta essencialmente da diminuigao
das tarifas associadas a taxa de utilizagao das
infraestruturas, situacao reforcada pela exclusao
da CP Carga, em 2015, do método de consolidagao
integral, deixando de ser gastos do Grupo os gastos
de utilizagao de infraestrutura pela CP carga em 2015.
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—@ Gastos com Pessoal (nota 43)

A rubrica de gastos com pessoal apresenta o seguinte
detalhe:

(valores em euros)

Remuneracdes dos 6rgaos sociais 413 767 464 651

Remuneragdes do pessoal 95 331 016 105 281870

Indemnizagées 2678 082 5136 049

Acordo dos variaveis 22017 368

Encargos sobre remuneragdes 21285 616 23 409 682

Encargos sobre variaveis 5229125

Seguros de acidentes no trabalho e doengas profissionais e saude 2062 079 2604198

Gastos de agéo social 382174 350 691

Outros gastos com o pessoal 1555 531 11 488 465

150 954 758 148 735 606

Em 2015, foi registado nas contas do Grupo CP de
gastos com pessoal o valor da responsabilidade
decorrente de acordo celebrado com as Organizagoes
Representativas dos Trabalhadores relativo a
integracao dos abonos variaveis no conceito de
remuneragcao usado para calculo da retribuicdo de
férias e subsidios de férias. O impacto deste acordo
ascende a 27.2 milhdes de euros.

De referir, que em 2014 verificou-se um aumento dos
gastos com pessoal em 11,1 milhdes de euros, devido
a ajustamento do valor de gastos relativos a pensoes
de acidentes de trabalho vitalicias, resultantes de
acidentes ocorridos até 31 de dezembro de 1999, data
até a qual, por forca do Decreto-Lei n.° 261/91 de 25 de
julho, a CP estaria obrigada a assumir estes encargos.
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Assim, retirando o efeito deste ajustamento de 11,1
milhdesdeeuros, nascontasde 2014, eretirando o efeito
dos 27,2 milhdesde eurosrelativosao acordo celebrado,
nas contas de 2015, verifica-se uma diminuicao dos
gastos com pessoal de cerca de 13,8 milhdes de euros.
Esta diminuicao decorre da exclusao da CP Carga, em
2015, do método de consolidagao integral, deixando
o Grupo de suportar os gastos com pessoal daquela
empresa. Excluindo este efeito teriamos um aumento
dos gastos com pessoal de cerca de 3,6 milhdes de
euros no Grupo CP que decorre fundamentalmente
de, a partir de 1 de janeiro de 2015, ao abrigo do artigo
4° da Lei 75/2014 de 12 de setembro, ter sido revertida
em 20% a redugdao remuneratéria temporaria até
aqui verificada. De referir ainda o aumento dos gastos
relacionados com trabalho extraordinario.

—@ Imparidades de Investimento Nao Depreciaveis/
Amortizaveis (nota 44)

O detalhe desta rubrica é apresentado no quadro
seguinte:

(valores em euros)

Em investimentos financeiros (92 420 154) -
Ativos ndo correntes detidos para venda (1405 688) (437 474)
De investimentos financeiros 87110 107171
Ativos ndo correntes detidos para venda 373329 11 051 366

(93 365 403) 10 721 063

O reforco efetuado em 2015 das imparidades em
ativos nao correntes detidos para venda deve-se ao
ajustamento da totalidade da imparidade destes
bens, pelo que o valor liguido do material circulante
classificado nesta classe, descontado do valor residual
de sucata e subsidios de investimento, € nulo. Foi
ainda ajustado o valor dos edificios classificados como
ativos nao correntes detidos para venda em funcao
das ultimas avaliagdes realizadas

No que respeita aos investimentos financeiros, foi
reconhecida uma imparidade com a participada CP
Carga, que resulta da aplicacao dos termos do acordo
de venda desta empresa, assinado em 21 setembro de
2015 e efetivado em 20 de janeiro de 2016.

—@ Outros Rendimentos e Ganhos (nota 45)

A rubrica de outros rendimentos apresenta o seguinte
detalhe:

(valores em euros)

Rendimentos suplementares 12 708 727 5 854 449
Descontos de pronto pagamento obtidos 1399 1115
Ganhos em inventarios 15 260 686 977
Restantes ativos financeiros 2 846 087 236 845
Investimentos nao financeiros 20 208 049 36 231 682
Outros 33131 802 17 491 132

68 911 324 60 502 200

Oaumento registado na rubrica de outros rendimentos
e ganhos resulta fundamentalmente de ganhos
relacionados com a transferéncia de ativos da CP para
a CP Carga, nomeadamente relacionados com mais-
-valias decorrentes de avaliacao do material transferido
e do reconhecimento de subsidios ao investimento
referentes a esse material.
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—@ Outros Gastos e Perdas (nota 46)

A rubrica de outros gastos e perdas apresenta o
seguinte detalhe:

(valores em euros)

ﬂn

Impostos 255717 222 554
Descontos de pronto pagamento concedidos
Dividas incobraveis 286 283 950 617
Perdas em inventarios 243791 172 850
Investimentos néo financeiros 530 713 5693 931
Outros 3000 903 4 423 589
4317 407 11 463 541
Regista-se uma diminuicdo dos outros gastos e
perdas em 72 milhdes de euros em resultado

fundamentalmente da reducado, face a 2014, dos
abates de material circulante e da quebra dos gastos
relacionados com o reconhecimento de dividas

incobraveis.
— Aumentos/Reducgoes Justo Valor (nota 47)

A rubrica de aumentos/reducdes de justo valor é
analisada como segue:

(valores em euros)
‘Ganhos

Instrumentos financeiros 2 411 650 65 455 632

Total 2411650 65455632

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados
resulta da valorizagcdo da carteira de derivados em
31 de dezembro 2015 bem como de alteragdes a

sua composicdo, comparativamente a igual periodo
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do ano anterior. Conforme referido anteriormente a
avaliacao destes derivados é assegurada por entidade
externa.

—@ Gastos/Reversoes de Depreciacao e de
Amortizacao (nota 48)

A rubrica de gastos/reversdes
apresenta os seguintes valores:

de depreciacao

(valores em euros)

Descricdao

Gastos

Ativos fixos tangiveis 60151167 70 794 002

Ativos intangiveis 11 558 88173

Reversoes

Ativos fixos tangiveis 15 16 493

Ativos intangiveis - -
60162 710 70 865 682

Os gastos registados resultam da depreciagdo/
amortizacao dos bens de acordo com as suas vidas
Uteis definidas e detalhe apresentado na nota 3.
Anualmente as vidas Uuteis esperadas dos bens
sao revistas, de forma a verificar que se encontram
ajustadas a realidade.

Em 2015 verificou-se uma diminui¢cao do valor das
depreciacdes, face a 2014, em cerca de 6,2 milhdes
de euros (excluindo os 4,4 milhdes da CP Carga em
2014), em resultado da transferéncia de material
para a CP Carga, ao abate ou término do periodo
de depreciacao dos bens, ndo compensado pelo
investimento realizado e a exclusao da CP Carga, em
2015, do perimetro de consolidagao integral.
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—® Imparidade de Investimentos Depreciaveis/
Amortizaveis (nota 49)

A rubrica de imparidade de investimentos
deprecidveis/amortizaveis reconhecida no periodo
respeita essencialmente a rubrica de equipamento
basico e resulta do seu valor liquido exceder o seu
valor recuperavel, apresentando os seguintes valores:

Descricao
Perdas
Ativos fixos tangiveis (260 427) (5169 011)
Reversoes
Ativos fixos tangiveis 1418 491 462 034
Total 1158 064 (4 706 977)

A imparidade de investimentos depreciaveis
reconhecida no exercicio respeita essencialmente a
perdas de imparidade resultantes de acidentes em

material circulante.

A variacdo da rubrica reversdes por imparidade deve-
-se a conclusao das reparagdes de material circulante
acidentado.

—® Juros e Rendimentos Similares Obtidos
(nota 50)

A rubrica de juros e rendimentos similares obtidos é
detalhada como segue:

(valores em euros)

Descricao 2014
Juros obtidos 3 651990 57181
Dividendos obtidos - -
Outros rendimentos similares - 1607
3 651990 58 788

Os valores de 2015 evidenciam o impacto da exclusao
da CP Carga do método de consolidacao integral.

—@ Juros e Gastos Similares Suportados (hota 51)

A rubrica de juros e gastos similares suportados
apresenta os seguintes valores:

(valores em euros)

Descricao 2014
Juros suportados 96 655 462 201120 738
Outros gastos e perdas 10 973 874 6 384 087
107 629 336 207 504 825

Os encargos financeiros tiveram um forte decréscimo
em 2015, essencialmente devido a redugao da divida
do Grupo CP e a manutencao das taxas de mercado a
niveis historicamente baixos.
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—@ Interesses Minoritarios (nota 52)
Nao aplicavel.

—@ Passivos Contingentes (nota 53)
Nao aplicavel.

—@ Garantias e Avales (nota 54)
Garantias prestadas a favor do Grupo CP:

—® Remuneracido do Revisor Oficial de Contas

(nota 56)

A Sociedade Oliveira, Reis & Associados - SROC, Lda,,
apresenta honorarios anuais, no ambito da revisao e
certificagao legal das contas individuais e consolidadas
da CP, na quantia de 21.500 euros, acrescidos de IVA
a taxa legal.

A Sociedade Pinto Ribeiro; Lopes Rigueira & Associados,
SROC, Lda., apresenta honorarios anuais, no ambito da
auditoria as contas individuais e consolidadas da CP,
na quantia de 11.750 euros, acrescidos de IVA a taxa
legal.

Contabilista Certificado
Dra. Ana Coelho
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—® Acontecimentos Apés a Data do Balanco
(nota 57)

No que respeita a acontecimentos apds a data de
balanco, ressalva-se:

A concretizagcdo da venda da CP Carga, que
ocorreu no dia 20 de janeiro de 2016. Os impactos
esperados relacionados com o processo de venda
foram ainda reconhecidos no ano 2015 através da
constituicdo de imparidades, com um impacto
liguido nas contas da empresa de 85 milhdes de
euros;

de adenda ao contrato de
financiamento assinado em 2014 com o Estado
Portugués prorrogando o vencimento dos juros;

Assinatura

Em 19 de outubro de 2015 foi celebrado, entre a
Transdev e a EMEF, um contrato para manutengao
das frotas de material circulante da Metro do
Porto, cujo inicio estava dependente da producao
de efeitos do contrato de Subconcessdao do
Sistema de Transporte da Metro do Porto, SA.
Perante a decisdao tomada pelo Governo no inicio
de 2016, de reverter o processo de subconcessao
em curso, o contrato estabelecido entre a EMEF e
a Transdev nao produzird quaisquer efeitos.

Presidente
Eng.° Manuel Tomas Cortez Rodrigues Queird

Vogal
Dr. Nuno Serra de Sanches Osdrio

Vogal
Dra. Maria Jodo Semedo Carmelo Rosa Calado Lopes
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PINTO RIBEIRO, LOPES RIGUFIRA

& ASSOCIADOS, SROC, LDA

RELATORIO DE AUDITORIA SOBRE AS CONTAS CONSOLIDADAS

Introducio

1.

Para os efeitos do artigo 245° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o
nosso Relatorio de Auditoria sobre a informagéo financeira consolidada contida no
Relatério de Gestéio ¢ nas demonstragdes financeiras consolidadas anexas do
periodo findo em 31 de Dezembro de 2015 da CP — Comboios de Portugal, E.P.E. e
suas subsidiarias (“Grupo™), as quais compreendem a Demonstragiio consolidada da
posicdo financeira em 31 de Dezembro de 2015, que evidencia um total de
725.605.971 Euros e capitais proprios negativos de 3.162.144.240 Euros, incluindo
um resultado liquido negativo consolidado de 278.657.308 Euros, a Demonstragio
consolidada dos resultados, a Demonstragio consolidada das alteragdes no capital
proprio e a Demonstrag¢do consolidada dos fluxos de caixa no periodo findo naquela
data, e o correspondente anexo.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administragdo: (i) a preparagéio do Relatorio

de Gestiio e de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posi¢#o financeira do conjunto das empresas incluidas na
consolidagdo, o resultado consolidado das suas operagdes, as alteragdes no capital
proprio consolidado e os fluxos de caixa consolidados; (ii) que a informagdo
financeira historica seja preparada de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro tal como adotadas pela Unido Europeia e que seja completa,
verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobiliarios; (iii) a adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a
manutengio de um sistema de controlo interno apropriado; e (iv) a informagio de
qualquer facto relevante que tenha influenciado a atividade do conjunto das
empresas incluidas na consolidagfio, a sua posigdo financeira ou resultados.

A nossa responsabilidade consiste em examinar a informagfio financeira contida nos
documentos de prestagiio de contas acima referidos, incluindo a verificagio se, para
0s aspetos materialmente relevantes, ¢ completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e
licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobilidrios, competindo-nos
emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso exame.

f)C-) )
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Ambito

4.

6.

O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Diretrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as
quais exigem que este seja planeado e executado com o objetivo de obter um grau
de seguranga aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estio
isentas de distorgdes materialmente relevantes. Este exame incluiu: (i) a verificagdo
de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolidagio terem sido
apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o niio tenham
sido, a verificagio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
informagdes divulgadas nas demonstragdes financeiras e a avaliacio das estimativas,
baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas
na sua preparagdo; (ii) a verificagfio das operagdes de consolidagdio e da aplicagdo
do método da equivaléncia patrimonial; (iii) a apreciagdo sobre se sio adequadas as
politicas contabilisticas adotadas, a sua aplicagdo uniforme e a sua divulgagdo, tendo
em conta as circunstincias; (iv) a verificagdo da aplicabilidade do principio da
continuidade das operagdes; (v) a apreciagdo sobre se é adequada, em termos
globais, a apresentagiio das demonstragdes financeiras consolidadas; e (vi) a
apreciagdo, para os aspetos materialmente relevantes, se a informagéo financeira é
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

O nosso exame abrangeu ainda a verificagfo da concordincia da informacio
consolidada constante do Relatério de Gestdo com os restantes documentos de
prestacdo de contas consolidadas, bem como as verificagbes previstas nos nimeros
4 ¢ 5 do artigo 451° do Cddigo das Sociedades Comerciais.

Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitdvel para a expressio
da nossa opinido.

Opinido

7.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas referidas no paragrafo
| acima, apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos
materialmente relevantes, a posi¢io financeira consolidada da CP — Comboios de
Portugal, E.P.E. e suas subsididrias em 31 de Dezembro de 2015, o resultado
consolidado das suas operagdes, as alteragdes no capital proprio consolidado e os
fluxos consolidados de caixa no periodo findo naquela data, em conformidade com
as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adotadas pela Unido
Europeia, aplicadas de forma consistente com o periodo anterior e a informagfo
nelas constante €, nos termos das definigdes incluidas nas diretrizes mencionadas no
paragrafo 4 acima, completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

%



Enfase

8. Sem afetar a nossa opinido no pardgrafo anterior, chamamos a atengfo para a
seguinte situagio: o Grupo tem vindo a acumular resultados liquidos negativos
consecutivos de montante significativo (nomeadamente o resultado liquido do
periodo findo em 31 de dezembro de 2014, cujo Relatério e Contas ndo foi ainda
aprovado pela Tutela Sectorial e Financeira), apresentando, em 31 de dezembro de
2015, um total de capital proprio negativo de 3.162.144.240 euros. Adicionalmente,
salientamos que no periodo em andlise se verificou uma diminuigdo significativa
dos financiamentos, no valor de 663.556.016 euros. No entanto, o Grupo continua a
possuir um elevado grau de endividamento, sendo o ativo liquido totalmente
financiado pela Tutela Sectorial e Financeira. Assim, a continuidade das operagdes
do Grupo e por conseguinte a realizagiio dos seus ativos, nomeadamente, do material
circulante e de outros ativos operacionais, e a classificagdo dos seus passivos,
continua a depender do suporte financeiro do Estado Portugués, seu Acionista (nico,
e do sucesso futuro das suas operagdes.

Relato sobre outros requisitos legais
9. E também nossa opinido que a informagfo consolidada constante do Relatério de
gestdo ¢ concordante com as demonstragdes financeiras consolidadas do periodoe o

relato sobre as préticas de governo societdrio inclui os elementos exigiveis ao Grupo
nos termos do artigo 245° - A do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

Lisboa, 29 de abril de 2016

PINTO RIBEIRO, LOPES RIGUEIRA & ASSOCIADOS, SROC, LDA.
Representada por:

"Tc:aq/uirn Eduardo Pinto Ribeiro, ROC 1015
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Auditer (C M. V.M.)

FERMAMDO MARQUES OLUVEIRA
JOSE VIEIRA DOS Rels
Carios A, DOMINGUES FERRAZ
Joacum OuvErs D Jesus

CARLDS MANUEL GRENHA

E‘ OLIVEIRA, REIS & ASSOCIADOS, srROC, LDA.
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS CONSOLIDADAS

INTRODUGAD

1. Examinamos as demonstragdes financeiras consolidadas da CP — COMBOIOS DE
PORTUGAL, E.P.E.(CP), as quais compreendem a Demonstracéo consolidada da posicdo
financeira em 31 de dezembro de 2015 (que evidencia um total de 725.605.971 euros e um
total de capital préprio consolidado negativo de 3.162.144.240 euros, incluindo um resultado
liquido consolidado negativo de 278.657.308 euros), a Demonstragdo consolidada dos
resultados e outro rendimento integral, a Demonstragio consoclidada das alteracées no

capital proprio e a Demonstragao consolidada dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela
data, e o correspondente Anexo.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade do Conselho de Administragdo a preparacdo de demonstracbes
financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢ao
financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagdo, o resultado consolidado das
suas operagbes, as alteragSes no capital préprio consolidado e os fluxos de caixa
consolidados, bem como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a
manutenc¢ao de sistemas de controlo interno apropriados.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

AmeiTo

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e Directrizes
de Revisao/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
aceitavel sobre se as demonstragGes financeiras consolidadas estio isentas de distorgbes
materiaimente relevantes. Para tanto o referido exame inclui:
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- a verificagdo de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na
consolidagio terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos significativos
em que o ndo tenham sido, a verificagio, numa base de amostragem, do suporte
das quantias e divulgacbes nelas constantes e a avaliagdo das estimativas,
baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragao, utilizadas
na sua preparagao;

- @ verificagdo das operagbes de consolidagdo e da aplicagio do método da
equivaléncia patrimonial;

- @ apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicagao uniforme e a sua divulgacao, tendo em conta as circunstancias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade: e

- @ apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagio das
demonstracbes financeiras consolidadas.

5. O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informac&o constante
do relatério de gestdo com as demonstragbes financeiras consolidadas, bem como as
verificagbes previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo 451.° do Cédigo das Sociedades
Comerciais.

6. Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da
nossa opiniao.

OPINIAD

7. Em nossa opinido, as referidas demonstragbes financeiras consolidadas apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materialmente relevantes, a posicéo
financeira consolidada da CP — COMBOIOS DE PORTUGAL, E.P.E., em 31 de Dezembro
de 2015, o resultado consolidado das suas operagdes, as alteracdes no capital préprio
consolidado e os fluxos consolidados de caixa no exercicio findo naquela data, em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas
na Unido Europeia.
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ENFASE

8. Sem afetar a opinido expressa no paragrafo anterior, chamamos a atencao para o facto de
que a CP, cujo Relatério e Contas do exercicio de 2014 ainda n&o se encontra aprovado
pela Tutela, tem vindo a acumular resultados liquidos negativos consecutivos de montante
significativo, apresentando, em 31 de Dezembro de 2015, um total de capital préprio
consolidado negativo de 3.162.144.240 euros. Apesar de o endividamento ter diminuido
663.556.016 euros, continua a verificar-se que, naquela data, a CP mantém um elevado
grau de endividamento, sendo o ativo liquido totalmente financiado por capitais alheios,
maioritariamente do Estado Portugués. Assim, a continuidade das operacbes do Grupo e,
consequentemente, a realizagéo dos seus ativos, nomeadamente os operacionais, depende
essencialmente do suporte financeiro do Estado Portugués e do sucesso futuro das suas
operagoes.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS

9. E também nossa opinido que a informagao constante do relatério de gestdo & concordante
com as demonstragdes financeiras consolidadas do periodo e o relatério de governo
societario inclui os elementos exigiveis nos termos do artigo 245.°- A do Cédigo dos Valores
Mobiliarios.

Lisboa, 29 de abril de 2016

OLIVEIRA, REIS & ASSOCMDOS, SROC, Lpa.
Rep da por

Joaguim Oliveirage Jesus, ROC n® 1056
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL ,

CONTAS CONSOLIDADAS 2015 DA CP - COMBOIOS DE PORTUGAL, E.P.E.

1. INTRODUGAO

No ambito das disposicdes legais e estatutarias, designadamente, a alinea d) do n.2 2 do artigo
15.¢ dos Estatutos’ da empresa e os artigos 420.2, 452.2 do Codigo das Sociedades Comerciais’
{CSC), cabe ao Conselho Fiscal apresentar o relatério da sua agdo fiscalizadora e emitir parecer
sobre o relatério de gestdo, as demonstrages financeiras consolidadas da CP — Comboios de
Portugal, E.P.E., doravante designada abreviadamente como CP, documentos referentes a
prestacdo de contas do exercicio terminado em 31 de dezembro de 2015, atenta a certificacao
legal emitida pelo Revisar Oficial de Contas {ROC) e o relatério de auditoria do Auditor Externo,

sobre as demonstragdes financeiras do Grupo desse periodo.
A titulo enquadrador e informativo, é de assinalar que:

e A CP, enquanto empresa publica, e 3s suas participadas é aplicdvel o disposto no
Decreto-Lei n.2 133/2013, de 3 de outubro, diploma que aprovou o Regime Juridico do
Sector Publico Empresarial, doravante designado abreviadamente como RISPE;

e As demonstragBes financeiras consolidadas do Grupo CP, aprovadas pelo Conselho de
Administracdo da empresa, foram preparadas a partir de registos contabilisticos das
empresas incluidas no perimetro de consolidacdo de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, conforme adotadas pela Unido Europeia e em
vigor em 31 de dezembro de 2015;

e Nos termos dos Regulamentos da Unido Europeia, no ambito da segunda’ notificagdo
de 2014 relativa ao Procedimento dos Défices Excessivos e da revisdo do Sistema
Europeu de Contas e Regionais' foram introduzidas alteragdes de relevo nos critérios
sujeitos a verificac3o aquando da classificagdo de unidades institucionais publicas.

Em consequéncia, varias unidades institucionais, anteriormente classificadas fora
deste universo, passaram a estar incluidas no sector das Administragdes Publicas para

efeitos de Contas Nacionais. Tal sucedeu com a CP, a empresa-mae do Grupo, cuja

: 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.

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

? Emitida em setembro de 2014.

*SEC 2010.
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inclusdo no perimetro das AdministracBes Publicas resultou da alteragdo” no

designado racio dos 50%, ou “rdcio de mercontilidade”;

»  Apesar de em 31 de dezembro de 2015 a CP deter a totalidade das participa¢des da CP
Carga, verificou-se o acordo de venda celebrado em 21 de setembro de 2015 com a
Mediterranean Shipping Company Rail (Portugal) — Operadores Ferrovidrios SA, pelo
que nos termos do artigo 6.2 do Decreto-Lei n.2 158/2009, de 13 de julho, a CP Carga

ndo foi incluida na consolidagdo pelo método da consolidagdo integral;

E neste contexto que sio apresentadas as demonstracdes financeiras consolidadas e o
desempenho do grupo, como se uma Unica entidade se tratasse.

2. SINTESE DA ACAO DESENVOLVIDA

O Conselho Fiscal durante o exercicio objeto de andlise, efetuou reunifes e acompanhou os
aspetos que considerou mais relevantes no dmbito das suas fungdes, tendo, designadamente,
procedido a:

i) Reunides com membros do Conselho de Administracio de forma a seguir o
desempenho da empresa;

i) Realizagdo de reunido com o Revisor Oficial de Contas;
iii) Realizagdo de reunido com os Auditores Externos;

iv) Reunibes com diversos departamentos da CP, sendo mais frequentes com as diregdes

financeira e de planeamento e controlo da atividade da empresa;

v) Emissdo de parecer sobre o aumento de capital da CP Carga;

vi) Emissdo de parecer sobre a aquisigdo de imoveis pela CP & FERNAVE - Formagdo
Técnica, Psicologia Aplicada e Consultoria em Transportes e Portos, SA (FERNAVE);

vii) Emissdo de parecer sobre o aumento de capital e alienacdo de acdes da FERNAVE.

3. ATIVIDADE DESENVOLVIDA PELO GRUPO CP

A CP e uma entidade plblica empresarial, pessoa coletiva de direito publico, dotada de
autonomia administrativa, financeira e patrimonial, estando sujeita, conforme os respetivos
estatutos e o RISPE as orientagdes de gest3o definidas pelo Governo, a tutela setorial e
financeira, do Ministério da Economia e do Ministério das Finangas, bem como ao controlo

financeiro do Tribunal de Contas e da Inspe¢io-Geral de Financas.

® O racio passou a incluir no denominador, correspondente aos custos operacionais, os encargos liquidos
com o pagamento de juros,
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A empresa esta sujeita a obrigagbes de servico publico e tem por finalidade principal a
prestagdo de servicos de transporte ferrovidrio de passageiros em linhas férreas, trogas de
linha e ramais que integram, ou venham a integrar, a rede ferroviaria nacional, bem como o
transporte internacional de passageiros.

Atraves da celebracdo de contratos sdo definidas as obrigacbes de servico publico e as
correspondentes compensacdes financeiras, tendo a CP celebrado com o Estado, em 24 de
margo de 2011, o contrato denominado por «Regime Transitério de Financiamento do Servico
Publico», com prazo de vigéncia até 31 de dezembro de 2019.

No entanto, tendo em consideracdo o Plano Estratégico dos Transportes (PET)®, que abarca o
horizonte temporal 2011-2015, a CP e o Estado, ao considerarem o contrato em vigor
inadequado, acordaram a sua revogacdo, estando em curso o processo para a celebragdo de
um novo contrato.

A CP tem autonomizado em empresas alguns segmentos de atividade onde atua’, procurando
criar sinergias positivas @ sua atividade, sendo a empresa-m3e de um grupo de empresas
subsididrias e associadas, detendo em todas as empresas subsididrias a maioria do capital.
Detém também algumas participacdes minoritdrias numa idgica de cooperaco com outros
operadores.

A CP, empresa-mae, detém, em 31 de dezembro de 2015, direta e maioritariamente as

seguintes empresas:

= A CP Carga— Logistica e Transportes Ferroviarios 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
ferrovidrio de mercadorias, atividades logisticas e operagdes conexas. Pelo Decreto-Lei n.2
69/2015, de 6 de maio, foi aprovado o processo de reprivatizacdo da CP Carga, tendo o
acordo de venda sido celebrado com a Mediterranean Shipping Company Rail (Portugal) -
Operadores Ferrovidrios SA, em 21 de setembro de 2015 e a assinatura final ocorrida em 20
de janeiro de 2016.

¢ A EMEF — Empresa de Manutengdo de Equipamento Ferroviario, 5.A., com a participagdo 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 manutencio de equipamentos, veiculos ferrovidrios,
navios e autocarros; engenharia de reabilitacdo, reparaggo e manutengdo de veiculos de
transporte; estudo de instalagBes oficinais para manutencdo. Esta empresa detém uma
participagdo de 51% no ACE" SIMEF e 35% na sociedade Nomad Tech, Lda;

y Aprovado pela Resolugao do Conselho de Ministros n.2 45/2011, de 10 de novembro.

" Como a manutengdo de equipamentos ferrovidrios, a formacado técnica e o transporte ferrovidrio de
mercadorias.

¥ Agrupamento complementar de empresas.
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* 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 mediacio de

Seguros;

* A FERNAVE - Formagdo Técnica, Psicologia Aplicada e Consultoria em Transportes e Portas,
3.A., com a participagdo da CP em 100%, o Capital Social - 50 000 euros e tem por objeto
social a formagdo e o desenvolvimento técnico-profissional do pessoal da empresa
acionista, bem como do pessoal de outras empresas dos sectores de transportes,
comunicacBes, portudrio e das que se situem na sua envolvente tecnoldgica. A Fernave
detém uma participagio de 19,1% na Transcom, SARL, sediada em Mogambique;

¢ A ECOSAUDE - Educagdo, Investigacio e Consultoria em Trabalho, Satde 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 salide, a criacdo e gestdo de unidades de cuidados de salide e condicies de
trabalho; o ensino, a formacdo e o desenvolvimento técnico/profissional de nivel superior e

médio, designadamente nas areas das condigBes de trabalho, saude e ambiente;

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

4. ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

O Grupo encerrou o exercicio de 2015 com um resultado liquido negativo de 278,7 milhdes de
euros, evidenciando uma quebra de 117,3 milhdes de euros (-73%) face ao registado em 2014.

Esta situacdo resulta essencialmente dos ajustamentos contabilisticos decorrentes do acordo
de venda futura da CP Carga, com um impacto liquido negativo nas resultados da empresa de
85 milhdes de euros, do reconhecimento dos gastos extraordinarios com pessoal resultantes
do acordo de varidveis com impacto negativo nos resultados de 27,2 milhdes de euros, do
facto de ndo ter sido atribuido em 2015 qualquer indemnizagio compensatéria (subsidio 3
exploragdo) por parte do Estado pela prestagdo do seu servico publico™ o que representou
uma diminui¢do de rendimentos operacionais de 18 milhdes de euros face a 2014, bem como
do facto naquele ano se terem registado ganhos extraordindrios de 37,2 milhdes de euros pela

venda dos terminais de mercadorias e de um dos edificios da CP 3 REFER.

O resultado financeiro apresentou uma melhoria de 40,4 milhdes de euros em virtude da
redugdo da divida financeira do Grupo CP em 663,6 milhes de euros’' e da reducdo

* No OTLIS, ACE, com uma participacio de 14,28% e no TIP, ACE, com 33,33%, entidades que
desenvolvem atividade no dominio da bilhética.

' Excluem-se os montantes atribuido pelo Estado correspondentes exclusivamente a comparticipagdo
do Estado para passes e sistema intermodal andante.

! por ter havido doetagoes de capital do Estado.
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acentuada dos juros suportados, em resultado da descida das taxas de juros para niveis
historicamente baixos (indexantes negativos) bem como resultante da substituicdo de
empréstimos de curto prazo por noves financiamentos de médio e longo prazo contraidos
junto da Direcdo-Geral do Tesourc e Finangas (DGTF) com taxas inferiores as praticadas pela
banca comercial. No final de 2015, o Grupo CP tinha uma divida de 3.525 milhdes de euros,

sendo a maior parte (85%) de médio e longo prazo.

De referir que em 2015 os gastos com pessoal {sem indemnizacdes e acordo de varidveis),
diminuiram em 22,6 milhdes de euros face a 2014, dos quals, 17,4 milhdes resultaram da ndo
consolida¢do integral da CP Carga. No entanto, retirando este efeito e o decorrente dos gastos
adicionais registados em 2014, relativos ao ajustamento dos encargos com pensdes de
acidentes de trabalho em 11,1 milhdes de euros, verificar-se-ia um aumento liquido dos gastos
com pessoal no montante de 5,9 milh@es de euros, justificado, essencialmente, pela reposicdo
dos cortes remuneratérios em vigor para 2015.

Acresce referir o impacto negativo nos resultados operacionais dos gastos adicionais com
pessoal decorrente do designado acordo de varidveis”?, num total de 27,2 milhdes de euros a
que se junta o montante de 2,7 milhSes pagos em 2015 a titulo de indemnizagdes por rescisao.

Os Fornecimentos e Servigos Externos apresentaram uma reducio de 19,8 milhSes de euros,

essencialmente em virtude da ndo consolidacao integral da CP Carga.

No que importa as rubricas do Ativo, estas apresentaram uma diminuig8o de 248,9 milhdes de

euros (-26%), resultante, em larga medida, dos seguintes factos:

1. Diminuigdo dos ativos fixos tangiveis em 203,8 milhOes de euros em virtude da
transferéncia do material circulante para a CP Carga e da exclus3o desta empresa do

meétodo de consolidacdo integral;

2. Diminuicdo dos diferimentos em 22,2 milhSes de euros em resultado da ndo
integracdo da CP Carga método de consolidagdo integral, ja que em 2014 tinha
contribuido com 15,4 milhdes de euros para os diferimentos do Grupo e da
transferéncia para da rubrica de financiamentos de 7,1 milhSes de euros relativos a
juros pela aplicagdo do custo amortizado na valorizagdo dos empréstimos

obrigacionistas detidos pelo Grupo;

3. Diminuigdo dos ativos nao correntes para venda em 3,8 milhdes de euros, decorrente
da classificagdo para ativo corrente e virtude n3o se se perspetivar a venda desses

ativos no curto prazo e o aumento das imparidades associadas;

4. Diminuic8o do saldo de caixa e depdsitos bancédrios em 17,1 milhGes de euros.

12 r " & o .

Neste periodo foi celebrado o acordo com as organizagbes representativas dos trabalhadores sobre a
integragdo dos abonos varidveis no cilculo dos subsidios de férias, resultando dai uma despesa adicional
de 27,2 milhdes de euros relativa a anos anteriores.
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No que se refere ao Capital Préprio do Grupo, verificou-se um desagravamento em 406,39
milhdes de euros, passando de 3.569 milhdes de euros negativos em 2014 para os 3.162,1
milhGes de euros negativos em 2015, resultante, fundamentalmente, dos aumentos de capital
realizados pelo Estado no montante de 683,5 milhdes de euros e do resultado liguido negativo
do periodo no montante de 278,7 milhGes de euros.

No que respeita ao Passivo, a CP registou uma diminui¢io de 655,7 milhdes de euros (-14%),
destacando-se as seguintes variagdes:

1. Diminuicdo dos Financiamentos Obtidos (divida remunerada) em 663,6 milhdes de
euros, sendo que 612,3 milhdes de euros resultaram de dota¢Bes de capital pelo
Estado e o restante pela exclusdo da CP Carga do método de consolidacdo integral
(cerca de 49 milhdes de euros);

2. Diminuicdo das provisGes constituidas em 5,5 milhées de euros pela resolucdo de

parte dos processos judiciais em curso;

3. Aumento do saldo de fornecedores e outras contas a pagar em 50 milhes de euros,
sendo em parte relacionados com os juros e encargos decorrentes do referido acordo
de varidveis celebrado com as organizagdes representativas dos trabalhadores;

4. Diminuigdo dos diferimentos em 31,1 milhdes de euros relacionados com os subsidios

ao investimento decorrentes da transferéncia de material circulante para a CP Carga;

5. Diminuigdo em 2,4 milhdes de euros do valor potencialmente desfavoravel do Unico
instrumento financeiro derivado (swap de taxa de juro) detido pela empresa para
cobertura do risco de taxa de juro associado ao financiamento da Eurofima. De
destacar que a variag3o positiva verificada, com contrapartida em resultados, resulta
da mensuracdo efetuada por uma entidade externa e de acordo com as regras
pravistas pela Norma Contabilistica e de Relato Financeiro 27.

4.1 Empresas do Grupo

A CP encerrou o exercicio de 2015 com um resultado liquido negativo de 278,4 milhdes de
euros, que comparam com os 159,8 milhGes de euros registados no exercicio anterior,
apresentando, assim, um agravamento de 118,6 milh&es de euros (74%).

Esta situagdo foi resultado essencialmente do acordo de venda futura da CP Carga, com um
impacto liquido negativo nos resultados da empresa de 85 milhdes de euros, do facto de nio
ter sido atribuido em 2015 qualquer indemnizagdo compensatéria (subsidio a exploragdo) por
parte do Estado pela prestacdo do seu servico puiblico™ o que representou uma diminuigdo de

17,9 milhdes de euros face ao ano de 2014, bem como uma diminuicdo dos rendimentos e

** Excluem-se os montantes atribuido pelo Estado correspondentes exclusivamente 3 comparticipagso
do Estado para passes e sistema intermodal andante.
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ganhos extraordindrios face aos registados em 2014 decorrentes, designadamente, da venda
naquele ano a REFER dos terminais de mercadorias e de um dos edificios da CP, no valor global
de 14,7 milhdes de euros.'’

No que se refere as outras empresas do grupo detidas pela CP, excluindo a CP Carga, destaca-

se 0 seguinte:
e EMEF

O resultado liquido da EMEF registou uma melhoria de 469 milhares de euros relativamente
ao ano de 2014 em virtude principalmente da diminuigdo de juros e encargos suportados com

a divida remunerada.

O resultado operacional apresentou uma reducio de 35 milhares de euros, apesar dos
rendimentos operacionais terem aumentado em 6%. No entanto estes rendimentos faram
acompanhados pelo aumento proporcional dos gastos operacionais no montante de 3,4
milhBes de euros, essencialmente resultante do aumento do custo das mercadorias vendidas
e dos fornecimentos e servicos externos (subcontratos), compensados pela reducio dos

gastos com pessoal em consequéncia da reducio do quadro de pessoal.

Assim, no final de 2015 a EMEF contava com 979 trabalhadores, menos 5% face a 2014
(1030), tendo os gastos com pessoal sofrido uma reducdo de 10% face a 2014.

Por fim, e em linha com o verificado na CP, a EMEF beneficiou igualmente da redugdo das
taxas de juro associadas a divida remunerada, conjugado com uma diminuicio do seu nivel de

endividamento, o que lhe permitiu reduzir os juros e gastos suportados em 43% face a 2014.
* FERNAVE

A FERNAVE aprestou uma melhoria do resultado liquido negativo de 674,7 milhares de euros em
2014 para 483,7 milhares de euros em 2015 representando uma melhoria de 28%. No entanto,
esta melhoria deveu-se sobretudo ao impacto positivo das mais-valias pela venda dos terrenos e

dos edificios de Lisboa e Porto a CP, no montante de 292 milhares de euros.

Os rendimentos operacionais tiveram uma diminuico 233,6 milhares de euros, de cerca de 21%,
registando-se uma descida em todas as dreas de negécio, com especial foco na drea da

consultadoria.

A empresa desde 2010 reduziu os seus efetivos em 50%, apresentando em 31 de dezembro de
2015, um total de 28 trabalhadores. Contudo, os gastos com pessoal sofreram um incremento de

3,4 milhares de euros, justificado pela devolugio de parte dos cortes remuneratérios.

Apesar de uma melhoria de 22% face a 2014, o EBITDA mantém-se negativo em 306,5 milhares
de euros.

** Resultados melhor analisados no parecer do Conselho Fiscal as Contas Individuais da CP.
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Os financiamentos do acionista ascendiam a 2,6 milhdes de euros, diminuindo o custo desse
financiamento em 6%, pela evolugdo das taxas de juro. Esta situacdo permitiu uma poupanga
de 76 milhares de euros de encargos financeiros.

¢ ECOSAUDE

No ano de 2015 a empresa registou um crescimento de 2% no volume de negodcios,
continuando em evolugdo perspetivada pela reestruturacdo de 2009, tendo alcangado um
EBITDA positivo de 106 milhares de euros

Com o resultado operacional de 28 milhares de euros, apresentou em 2015 um resultado
liquido positivo de 4 milhares de euros, o que representa uma melhoria significativa do seu

desempenho face ao resultado liquido negativo de 126,1 milhares obtido em 2014.
« SAROS

Em linha com desempenhos obtidos em exercicios anteriores, a SARQOS registou um resultado
liquido positivo de 414,2 mithares de euros. Este resultado superior em 53,5% face ao ano
anterior é devido essencialmente ao aumento das vendas e servigos prestados (comissdes de

mediagao de seguro) tendo atingido os 449,1 milhares de euros.

H3 a registar o impacto significativo das tomissdes de media¢io de seguro do ramo “satde” e
do ramo “responsabilidades”, com um acréscimo de 89% e 61%, respetivamente.

Neste contexto, importa assinalar que a maioria das empresas participadas da CP {EMEF,
Fernave e Ecosaude) que constituem o grupo CP, dependem exclusivamente do suporte
financeiro da empresa-mae, por ndo conseguirem libertar fundos que lhes permitam fazer face
20 reembolso dos empréstimos obtidos junto da mesma, bem como do facto de ndo
conseguirem financiamento alternativo junto da banca comercial sem a respetiva garantia da
CP. Atento a este facto e para ndo por em causa a viabilidade destas participadas, estes
empréstimos tém vindo a ser renovados.

5. PARECER

0 Conselho Fiscal tomou conhecimento da Certificagdo Legal das Contas decorrente do exame
realizado pela Oliveira, Reis &Associados, SROC, Lda., e do Relatdrio dos Auditores Externas,
Pinto Ribeiro, Lopes Figueira & Associados SROC, Lda., os quais foram considerados para efeito

de preparacgao do presente Relatdrio e Parecer.

O Conselho Fiscal analisou as demonstracdes financeiras consolidadas, preparadas em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tendo concluido que tais
elementos transmitem de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira do Grupo CP, a

data de 31 de dezembro de 2015 e o mode como se formaram os resultados no exercicio findo
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naquela data, tendo em consideragio as enfases mencionadas na Certificagao Legal das Contas

e no relatorio do auditor externo.

No @mbito das suas fungdes, o Conselho Fiscal verificou que o conjunto das demonstragbes
financeiras consolidadas permite uma adequada compreensio da situacdo financeira do Grupo
CP, salientando que nio foi considerada na consolidagdo a CP Carga, por haver um acordo de

alienacdo.

Em conclusdo, o Conselho fiscal é de parecer que sejam aprovadas as Demonstracdes
Financeiras Consolidadas do Grupo CP, relativas ao exercicio de 2015, com as énfases

mencionadas na Certificac3o Legal das Contas e pelo auditor externo.

Lisboa, 15 de maio de 2016

O Conselho Fiscal,

o £ £-

Antadnio Farinha Simdo

M2, de Lyrdes Correia de Castro

Nelson Costa Santos
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