A DGCI - Direccao Geral de Contribuicdes e Impostos, consultada por motivo da locagao
realizada em 2002, em 23 de Abril de 2002, por oficio dirigido 8 empresa, confirma a classifi-
cacao destas operacdes como locacao operacional.

A operacao é considerada como operacional, uma vez que a locagao objecto dos Contratos de
Aluguer nao sera mera funcao dos termos financeiros referentes ao montante do valor de
aquisic3o dos equipamentos, taxa de juro da operacao e respectivo prazo, dado nao ser a
mesma qualificdvel como uma operacao de leasing financeiro nos termos da legislacao em
vigor conforme decorre dos elementos que a caracterizam.

Foi contratado a 27 de Marco de 2003, com o Banco Comercial Portugués, um swap de taxa
de juro referente ao contrato de leasing operacional celebrado em 2002.

Com data de inicio a 13 de Junho de 2003, o swap contrata uma taxa fixa de 4,76% [prestacdes semes-
trais| para a totalidade do referido contrato, que a data da assinatura ascendia a 96.242.430 euros.
57 « Contingéncias

Os litigios em que a Sociedade esta envolvida a data de 31 de Dezembro de 2003 resumem-se
como segue:

Accoes movidas por: Valor total

da contingéncia

Clientes Izl
lal

Administracao Fiscal

Colsboradores 225.000 [b]

Carerciantas - o - lal -
Norrﬁ.elrc? - - R 178.838.324 o 7(]_
E;pr;:rlécées . - = -  9p3zms 1d)
Tercewc_s 1 D:H.éé,s 7 le] o

la] Inexistente

Ib] Acces judiciais movidas por trabalhadores transferidos da CP e da Refer, reclamando a manutencio das regalias
dos anteriores acordos colectivos de trabalhe.

[e] A Normetro reclamou sobrecustos decorrentes de prorrogacio de prazos, de obras de escavacao de tlneis e
estacbes enterradas, o gual foi submetido a um processe de arbitragem, mediante compromisse arbitral celebrado
em Julho. O montante reclamado é de 68.957.058 euros. Posteriormente, perante nova reclamacao de 109.881.266 euros
por sobrecustos na construcac de estacdes e prorrogacoes de prazos, foi celebrado em Dezembro de 2003 um
aditamento ac referido compromisso arbitral

ld] Relativamente aos processos expropriatives conduzidos pela empresa, existem 30 processos em arbitragem
judicial, envolvendo a definicdo do montante indemnizatorio

le] AccBes civeis movidas para indemnizacio de danos provocados pela realizacdo das obras de construcdo do metro,

Atendendo 3 experiéncia da empresa em anteriores processos, julgamos gue a maioriz dos
processos judiciais em curso ndo traduzirdo responsabilidades futuras para a empresa.

A eventual existéncia de contingéncias futuras desfavordveis & empresa, ndo consubs-
tanciarao factos patrimoniais concorrentes para o resultado, uma vez que se trata de factos
relacionados com obra, e por isso se vao traduzir em acréscimos ao investimento. Nao se
considera, pelo exposto, motivo para a constituicdo de provisdes.
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ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS

&

Sociedade de Revisorss Oficrais de Contas
Inscrita na Lista dos Revisores Oficiais de Contas sob o n * 53
Registada na CMVM com on ® 1975

e

Contribuinte n° 502 158 352

ENFASES

9. Sem afectar a opinific expressa no paragrafo anterior, chamamos a atencao para as situagdes
seguintes:

9.1 - A Empresa, efectuando os ajustamentos referidos na Reserva acima indicada, encontra-se na
situagdo de incumprimento do Artigo 35°. do Cédigo das Sociedades Comerciais, pelo que devem
os administradores requerer prontamente a convocacao da Assembleia Geral, a fim de nela se
informar os sécios da situagdo e de estes tomarem as medidas julgadas convenientes.

9.2 - A Empresa detém cinco swaps de cobertura do risco de taxa de juro, no montante de 536,4
milhdes de eures, conforme notas n%. 3.3, 29 ¢ 57 do Anexo.

93 - A Base XV, integrante das Bases da Concessdo, prevé a atribuicdo, pelo Estado, de
indemnizacbes compensatérias que permitam equilibrar financeiramente a exploracio do
sistema, mediante a celebracdo de contratos-programa entre o Estado e a Metro do Porto.

Ora, ainda ndo foi realizado qualquer confrato ao abrigo da citada Base, apesar de propostas,
oportunamente, enviadas pela Empresa, ao Concedente.

Permitimo-nos lembrar que, a manter-se a actual sitnac@o de défices anuais, de valor similar ao
do tltime ano, ja no exercicio de 2008, a Empresa debater-se-&, com o incumprimento do Artigo
35.° do Céodigo das Sociedades Comerciais.

9.4 - Embora ndo pondo em causa a continuidade das operagdes, atendendo a intimeros aspectos,
dos quais imediatamente ressalta a garantia do financiamento do Estado, voltamos a chamar a
atencdo para a existente indefinigao do sistema de financiamento, que engloba ndo s6 o custo da
infra-estrutura, mas também os défices anuais de exploragao.

9.5 - Esperamos que a aprovacao do Memorando de Entendimento, cutorgado em 21 de Maio de
2007, entre o Ministério das Obras Pablicas, Transportes e Comunicagtes e a Junta Metropolitana
do Porto, possa ter criado as condigbes para que a situacdo financeira da Metro do Porto se
estabilize, embora, a data, 0 mencionado Memorando se encontre em incumprimento.

Porto, 22 de Janeire de 2008

VAV ot A e B T F el ) I

Anténio Magalhaes & Carlos Santos - SROC, s‘i@presentadaﬁ |
por Dr. Carlos Alberto Freitas dos Santos - R.O.C. n° 177
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bl Locagao operacional Nortrem, ACE

Durante o exercicio de 2008 foram liguidadas as rendas
vencidas respeitantes acs contratos de locagdo cperacional
de 72 veiculos de metrg ligeirs, apresentando os seguintes
valores em divida em 31/12/20C8:

VHIOTES £Th SUTOS

Em 2003, foi contratado com & Bance Comercizi Portugués,
um swap de taxa de juro, por um periedo de 20 anos, refe-
rente 30 conirato de leasing operacional celebrade em 2002
Em Janeiro de 2007 procedeu-se & reestruturagdo deste
swap, emn cperacao celebrada com o Banco Saniander.

¢l Contrato de Mituo

Em: 2006, foi centratado com o BNP Paribas, um empréstime
com maturidade de 3 anocs, prorrogavel por mais 2 anos, no
montante de 200 milhdes de euros e com reemasliso inte-
arat na maturidade.

No exercicio de 2007 foi contratade com ¢ Depfa Bank, um
empréstimo com maturidade de 20 anos, no montante de
160 mithdes de euros, parte reembolsdvel em prestacdes
semestrais de capital e o remanescente com um paga-
mento builet ns final do prazo contratado [a 31 de Dezem-
bre o valor em givida era de 97,5 milhdes de eurcs]. Este
empréstimo tem associada uma estrutura de cobertura de
taxa de [uro, concretizada peia celebracdo de dois contratos
de swap sobre a totalidade do mentante e 2té ac vencimento
do financiamento.

Durante o exercicio de 2008, feram contratades quatro
empréstimos com pagamento suilet, com os seguintes con-
traparies, maturidades e moniantes:

T‘i:ﬂtrlﬂ\ purcs

0s financiamenios contratados durante o exercicio de 2008
tém associadas estruturas de cobertura de taxa de juro,
concretizadas gela celebragio de quatro contratos de swap
sobre cada um dos montanies e até & maturidade de cada
financiamento.

A 31 de Dezembro de 2008 a Metre do Porto detinha contra-
tos de cobertura de risco de taxa de jurc |coniratcs de swapl
no montante de 8854 milhdes de euros, o gue reprasenta
aproximadamente 46% do valer contabilistico da carteira de
endividamento.

N3o existern bmites éptimos para o nivel da cobertura da
exposicao ac risco de taxa de jurp, nem sequer CONSenso
entre 0s especiatistas quantc & percentagem do valor conta-
bilistico da carteira de divida que uma determinada empresa
nac deverd ter exposta a este tiss de risco. Na auséncia des-
tes critérios de referéncia, a Meirs do Porto, S A assume uma
posicdo de acocmpanhamenio dindmice do mercado, pelo que.
estrategicamente, 2 Empresa assume uma posicae pri-activa
- n3o reactiva - face 3 evolug3o dos mercados de divida, rea-
justando as estruturas de coberturs em funcdo da referida
evolugao dos mercadoes. Esle acompanhamente da evolucae
dos mercadoes financairos em geral e de taxa de juro em par-
ticular, é permanente e independente da existéncia ou ndo de
imites explicitos de exposicdo ac risco de taxa de juro.

As estruturas de cobertura da expesig¢ao ao risco de taxa de
juro contratadas pela Metro do Porte, por estarem associadas
a operacdes de financiaments, mantém-se em carteira até a
maturidade, n3c sendo objecto de transaccdo no mercado.
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A actividade da exposicdo ao risco de taxa de juro traduziu-se,
no exerciclo de 2008, numa reducdo de 14,9 milhes de sures
n0% juros pagos, face a um cendrio de inexisténcia de gualguer
estrutura de coberiyra.

0 walor de mercado agregado da carteira ce instrumentos de
cobartura da exposican da Metro de Porte era, a 31 de Dezem-
bro de 2008, de -421.4 mithbes de euros,

A determinac3o do valor de marcade lvalor juste ou mark-is
market, na giria anglo-saxdnical de um instrumento financeiro,
é obtida através da estimacdo de modelos de avaliacdo lipo
Black box, sem quaiquer gerantie de uniformidade universal
das respectivas estruturas e parametrizacdes, as quais, tpica-
mente, 53¢ proprietdrias e consequentemente nao reveladas.
Tais fmodelos assumem COMO pressupostos centrais que: Bl
o nivel das taxas forward, reconhecidamenie um estimadar
enviesado das fuluras taxas de jure avista, se manterdo inalte-

31 - COMPROMISSOS FINANCEIROS

Os compromisses financeirss mais relevantes assumidos
peta Empress dizem respeito aos contratos de empreitada
e nperacdo de Sistema de Metro Ligeiro, bem como os con-
iratos de presiacac de servigos de Fiscalizacds, e assumem
no firm do exercicic 2 seguinte configuracdo:

Entidade Ambito

Nermetro Construcdo (12 fzse) - Contrato Base
Normetro Construcao {12 fase) - Aditamentos
Bombardier Farn, & Manut. Malesdal Sireulante
Conséreio adjudicatario Gonstrugdo da Linha de Gondomar
Consdreio [CFS] Fiscaliracas

Cs forpecedores que representam mais de 5% dos ferneci-
mentes e servicos externos do ano de 2008 ino caso de esla
percentagern ulirapassar 1M€], 580 o Consdrcio Nermetro,
ACE, Bombardier Transportation Portugal, S.A., NORTREM-
Auguer Material Ferrovidrio, AUE ¢ CONSULGAL-Censulia-
res de Engenharis e Cestdo, SA. [CFS)

radas até 3 maturidade do instrumento, guando & notdno gque
as refenidas laxas exibem uma expressiva volatidade mesmo
no intraday trading; e (i} ndo serd intreduzida qualquer reajus-
tamenis na estruturas de cobertura existentes qualguer gue
sgja a evolucdo do mercade de taxa de juro.

G facio de o prinipsl & Gnico abjectivo da Empresa no processe
de gest3o active da sus exposicde ao risco ge laxa de juro se
centrar exclusivamente, na proteccdo do seu cash flow, traduz-
se inevitavelmente numa menorizacde da relevincia daguela
valor de mercade, ¢ qual traduz, 13o-somente, ¢ valor justo da
venda, & data de 31 de Dezembro de 2008, dos instrumentos que
a Metro do Porte val, contratuaimente, manter alé 4 sua matu-
ridade. Para ilustrar & que se afirma atente-se em que, & data
de fecho do presante documente, 23 de Janeiro de 2009, o valer
de mercado agregado da carieira de instrumentos de cober-
tura da exposicao da Metro do Peric ja era de -357 mithdes de
eurns, ou sej2, evidenciands uma variacdo de cerca de 153%
i44,4 milhdes de euros) em relacdc 2 31 de Dezembro de 2008.

SBIOTES O EUTCS

Valor do contrato Yaler realizado %
B4% 997 409 B45.948 764 $9%

242 'iZ{J.?_[‘é-‘;‘« | 224,748 877 3%
114.921.223 74 987 442 64%

97 545840 g 0%

50 084 502 3&.115.827 72%

o




E——

POLITICA DE GESTAO DA EXPOSICAQ AQ RISCO DE TAXA
DE JURO

Jima elevada vela

tiidade . com variacoes bastante

2mplas Sequitdas

"cicic em apreco fol per i1sso prossa a com rmaicr
vigor a estr 0 risco de
taxa de jurc de forma a procurar optimizar a politica de cober-
lura seguida Em particular, for acompanhade ¢ desempenho
das estruturas de cobertura de riscc em carieira, menitori-
zando-se a sua evolucde e precurando solucdes de optimi-
zacdo Em resultade dessa permanente monitorizagao, foi
reestruturada em Maio de 2008 uma operacao de cobertura
contratada em Agosto de 2006

de gestao activa da expt

Associzdo as quatrc operactes de financiamento a longo
pr das em 2008, foi contratade igual nimero de

No seu conjunto, as cperacdes coniratadas ‘endo em wvista
a gestao da expo
em 2008, uma r

milhoes de aurcs

2028




Durante 0 exercicio as transacg¢des entre empresas ¢o
grupo, associadas e outras, apresentam-se Ccomo segue:

ineey am o dissl

Designaclo Soclal

Nortrem, ACE
Transpublicidade, SA
TP, ACE

Yendas e/ou Compras efou Satdo em
Prestacoes Aguisicda 31.12.2009
de Servicos  de Services

3840 209 14941 50 -187 754 532
308 543 374 722
28 657 505 TATE 472

-+ 28 + DIVIDAS EM MORA AD ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

N3o existe qualquer divida em mera ao Estade e
Outros Entes Pdblicos.

> 29 « VALOR DAS DIVIDAS A TERCEIROS A MAIS DE CINCO ANOS

A carteira de endividamento com maturidade superior
2 5 anos, 2 data de 31 de Dezembro de 2009, tam 3
seguinte COmMposICan:

Banco Europeu de Investimento
Cem a publicacdo, em 1 de Outubro, do Decreto-Lei

n.® 192/2008, no qua! foram revistas as Bases da
Cencess3o da Metro de Porto, S.A, tende, nomeada-

mente, sido suprimido o limite de 1000 mithdes de
euros a prestacac de Garantias da Repdblica a financia-
mentos contraidos pela Empresa, foram contratados,
ern 29 de Outubro de 2008, 60 milhées de euros rema-
nescentes do segunde canlrato de financiamento junto
do Banco Europeu de Investimanto IBE] i - Tranche C),
Durante o exercicio de 2009 foram utilizades os 30 mi-
thdes de eurcs a:nda disponiveis desta operagas.

aienes e mape!

BEI |
Trancha A

Tranche A
Tranche B
Tranche C
Total

Os empréstimos centraides junto de BEIl s3o con-
tratados em Euros, em regime de taxa vanidvel BE!
{[consistentemente mais baixa que a Euribor de
maturidade idénticz), em regime de taxa fixa revisivel
e em regime de taxa vaniavel, tende como referencial
a Euribor a 3 meses {BE! i - Tranche Cl.

Os contratos de financiamento com ¢ BE| beneficiam
de Garantia Pessoz! da Repubiica Portuguesa, por
um periodo de 20 anos.

Em 7803 foi tomada a opcdo pelo regime de taxa fixa
revisivel para as tranches B e C [BEI I). A tranche B,
inicialmente fixada até 15 de Marco ce 2009, foi refi-
xada, no corrente exercicio, até Marco de 2073, A
tranche C, fixada iniciaimente alé 15 de Setembra de
2009, foi refixada por um pericdo de 6 anos.

Valor  Valortotal

contratade em divida
99 759 579 93.108 941
100000000  1C0.000 000
100.000000 100 000.C00
243930128 243930.128
120000000 120 000 000
80 000 000 80 000 000
40 000.000 40 000 000
803.689.708 797.039.069

Ainda em 2883, fo: tomada a opcao pelo regime de
taxa fixa revisivel, até 15 Margo de 2018, para parte
da tranche 0, no valor de 100 milhdes de suros

Durante o exercicia de 2004, foi contratade, um swap
de taxa de juro sobre a totalidade d3 iranche D do
contrato BE'. no montante de 2437 miihoes de
euros, No exercicio de 2008, e no 3mbito de uma
nolitica de acompanhamento active da dindrmuca dos
mercados de diada, procedeu-se 3 reestruiuracdo,
com a mesma contraparte, do referide contrato.
Como conssquéncia da elevada volatil:idade verifi-
cada nos mercades financeiros durante ¢ exercicio
de 2009, procedeu-se & um ajuslaments do ins-
trumento de cobertura do risco de taxa de juro referi-
do. As duas alteracBes ocorreram sem cuslos para
a Empresa.

20049
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relatinic e conlas
metro do porto

Corntratou-se, em Abril de 200%, um iastrumenic de
coberiura do risco de faxa de jure [swepi sobre zs

[=]

trarches A e B do contraio BE! 1, pela iolalidade d
montante e sté 30 venciments do financiamento

No exercicic de 2009 dau-se inicio ao plano de reem-
beleo da Tranche A do coriratg BEI |, tendo-se amar-
oo 7

tizado 6,65 mithdes de euros dos 59.756 milhbes de
euros nicialmente contratados.

Em: 31 de Dezembro de 2009, os emprésiimos obli-
dos junio do BEl classificados a2 médio e longe prazo
spreseriam o seguinte planc de reembeoisos:

Contrato BEH
« franche A: 1] prestacdes anuais consecutivas com
inicie ne ane de 2009

e Tranchi
gom in

» Tranche D: 10 prestactes anuais conseculivas com
iicig na ana de 2013

Conzrato BEL 1}

» Tranche A: 13 prestacdes anuais conseculivas com

12 no ang de 2017

* Tranche B: 13 presiacdes anusis consecutivas com
wiciono 2no de 2012

e Tranche C- 12 prestacdes anusis consecutivas com
micio ne ano de 2014

Locacao operacional Nortrem, ACE

Durante o exarcicio de 2009 foram liquidadas as ren-
das vencidas respeitantes acs contratos de locacas
operacional de 72 veiculos de metro ligers, apresen-
tando o3 seguintes valores em divida em 31/12/2009:

Contrato

LEP20G2
LEF 2003
LEP 2004
Totat

£m 7003, foi contratads um swap de taxa de juro, por
urm periode de 20 anos, referente aa contrato de leasing
operacionzl celebrade em 2002, Em Janeiro de 2007
procedeu-se 3 reestruturacie deste swap, em ope-
racac celebrada com nava contraparte. Em Abrii de
2089, como resultado do acompanhamento dinamico
gue a Empresa efectua dos mercados de givida, esta
Gltima operacao foi objecto de nova reestruturacao,
sern custos adicionals para a Empresa.

Contrato de Matuo
Ern 2005, foi contratado um empréstimo com maturi-
dade de 5 anos, prorregavel por mais 2 angs, no mon-
tante de 200 milhdes de euros & com reembolss inte-
gial na maturidade.

No exercicio de 2007 foi coniratsdo urm empréstimo
com maturidade de 20 anos, no montante de 100 mi-
thées de euros, parte reemboisavel em prestactes
semestrais de capital ¢ o remanescente corm um paga-
mente bullet no final do prazo contratads {2 31 de De-
zembro 2 valer em divida era de 95 milhges de eurssi
Este empréstimo tern associada uma esirutura de
cobertura de texa de juro, concrelizada pela celebra-
cao e dois contratos de swap sobre a tolalidade do
montanie e até ao vencirnente ds financiamento

Valor Valor total
inicial em divida
92.522.42%
121527778

68.420827
93 674 560
25,461 755

250.000.000 187.756.532

Durante o exercicio de 2008, feram contratados quatra
empréstimos, no montante giobatl de 472 milhdes de
eurss, com pagamento buliet e maturidades gue variam
enlre os 10, 153 e 20 anos. Estes hnanciamentos &m
associadas esiruturas de coberiura de taxa de juro, con-
cretizadas pela celebracao de quatirs contralos de swag,
com as respectivas contrapartes co financlamento, sobre
cada um dos miontantes e até 4 maturidade de cada um
dos referidos financiamentos. A evolugdo dos mercados
de dividz e 3 forte volatilidade verificada nos mercadas
financeiros no exercicio de 2009 implicou a reestrutu-
racao. em Junho e Julho de 2009, de dois dos contratos
de cobertura do risco de taxa de jro artes referidos,
bem camie o ajustamento da estrutura de cebertura de
risce de laxa de jure de um terceiro contrate, em De-
zembro de 2007, Qualguer das alteragdes desenvolvidas
nao representou quaisguer encargos para 8 Empresa.

No sxercicio de 2009 foram coniratados dois emprés-
timos nos montantes de, respectivamente, 105 mi-
thoes de euros e 70 mithoes de euros, ambos com
maturidade de B anos. A estes empréstimos estio
assooiadas estruturas de cobertura do risco de izxa
de juro, concretizadas pela celebracao de dois con-
tratss de swap sabre a totalidade do moniante e zté
ac venciments de cada um dos fimanciameantos




Potitica de Financiamento

Em cumpnmente do Despacha n® 101/0

Ano

0 all-in cost médio anual inclui os encarges associa-
dos aos centratos de financiamento, bem como os
cash flows associados aos contratos de cobertura de
risco de taxa de juro aclivos.

A actividade de cobertura da exposicdo ao risco de
taxa de juro representou, entre os anos de 2005 e 2009,
uma reducao de 8,3 milhdes de euros nos encarges
financeiros suportados, guando comparados com um
cendrio de inexisténcia de qualquer estrutura de
cobertura. Esta redu¢ao representa o contributo mi-
nimo destas estruturas ja que, se n3o ocorresse a
contratacdo simultdnea das mesmas com cs finan-
ciamentos subjacentes, o nivel dos spreads pratica-
dos seria superior face ao efectivamente cobrado nos
contratos celebrados.

Nao existem limites 6ptimos para o nivel da ccbertura
da exposicado ao risco de taxa de juro, nem seguer con-
senso entre os especialistas quanto & percentagem
do valor contabilistico da carteira de divida que uma
determinada empresa ndo devera ter exposta a este
tipo de risco Na auséncia destes critérios de refe-
réncia, a Metro do Porto, S.A tem assumide uma po-
sicdo de acompanhamento dindmico do mercado,
pelo que, estrategicamente, a Empresa assume uma
posicdo pro-activa - nao reactiva - face 3 evolucdo
dos mercados de taxa de juro, reajustando as estru-
turas de cobertura em funcao da evolugac dos referi-
dos mercados. Este acompanhamento da evolucao
dos mercados financeiros em geral e de taxa de juro
em particular, & permanente e independente da
existéncia ou ndo de limites explicitos de exposicao
ao risco de taxa de juro.

Todas as estruturas de cobertura da exposicaoe zo risco
de taxa de juro contratadas até ao momento pela Metro
do Portc, estao associadas a operagdes de financia-
mento, mantém-se em carteira até a maturidade e ndo
s3o objecto de transaccio no mercado, pelo que cons-
tituermn operacoes de cobertura de risco.

All-in Cost Juros
médio anuat Suportados

3,20% 52 018 446
4,15% 66 B59 647
4,26% 58778 929
3.73% 40 245 103
3.01% 24580198

Total 242.483.323

N30 existe uma metodologia consensual scbre a forma
de estimac3o do valor justo de carteiras deste tipo de
instrumentos, n3c transaccicnados em mercado
Adicicnalmente, n3o existe informag3o disponivel,
dada a complexidade e a inclusdo de indices propri-
etarios em algumas das estruturas presentes na
carteira de derivados, facto que apenas possibilita uma
avaliacdo em termaos meramente descritivos

Assim, na impossibilidade de determinar o valor in-
trinseco da carteira de derivados, em termos con-
solidados, 2 31 de Dezembro de 2009, apresenta-se
um valor agregado resultante do somatdrio do mark-to-
-market de cada uma das posicoes dos swaps avali-
adas individualmente. Ao fazé-lo, a Metro do Porto
reconhece que ha estruturas de cobertura gue estao
total ou parcialmente duplicadas, cujo impacto, po-
tencialmente positivo, ndo vem reflectido no valor de
mercado da carteira de derivados, como seja o caso
das estruturas que foram objecto de reestruturacao,
neste ou em anteriores exercicios e anteriormente
referidas. Concomitantemente, nda & possivel esti-
mar uma medida de risco da carteira que reflicta
adequadamente os efeitos de diversificacao, resul-
tantes da exposicac a factores de risco ndo perfeita e
positivamente cerrelacionados, e que, como € sabido,
diferem da média ponderada desses factares de risco.

Acresce ainda que, a determinacdo do mark-to-market,
obtida de forma isolada para cada um dos instru-
mentos derivades de carteira da Metro do Porto, é da
responsabilidade das respectivas contrapartes, e
obtida através da estimacao de modelos de avaliacado
do tipo black box, sem qualquer garantia de uni-
formidade universal das respectivas estruturas e
parametrizacdes, as quais, tipicamente, s3o0 propri-
etdrias e conseguentemente n3o reveladas. Tais
modelos assumem como pressupostos centrais que:
(i) o nivel das taxas forward, reconhecidamente um
estimador enviesado das futuras taxas de juro a vista,
se mantera inalterado até a maturidade do instru-
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- 31 » COMPROMISSO0S FINANCEIROS
Os compromissos fipanceiros mais relevanies
assurmides pels Empresa dizem respeito aos con-
tratos de empreilada e operacao do Sistemna de

O valor de mercado das componentes da carteira de
instrumentos derivados de cobertura da Metro do
Perto era, 3 31 de Dezembro de 2009, de -578 mi-
|hGes de euros, decompondo-se em -502 mithdes de
euros referentes as posicoes detidas pré 31 de
Dezembro de 2008, e -76 milhdes de euros refe-
rentes 3o0s instrumentos contratados e/ou reestrutu-
rados ac longo de 2009. Em 31 de Dezembro de 2008,
o valor de mercado das componentes da carteira
|agora avaliado em 502 milhdes de euros] situava-se
nos -427 milhdes de euros. Esta evolucao é reflexa
da dindmica do mercado de taxa de juro

Metro Ligeiro, bem como os contratos de prestacao
de servicos de Fiscalizacdo, e assumem no fim do
exercicio @ seguinte configuracdo:

Entidade

Normetro

Normetro
Bombardier/Vossloh
GACE-Consdrcio adjudicatario
Consére:o ICFS)

Ambito

Construgdo [1° fasel - Contrato Base
Construcao [12 fase] - Aditamentos
Fern e Manut Material Circulante
Censtrucdo dz Linha de Gondomar
Fiscalizacdo

Yalor do Yalor

contrato realizado
845997 409 845973827 99.9%
275704125 249 794 415 ?1%
114921223 102362124 89%
97 545 640 28 790 551 0%
51840 572 45 786 236 B88%

Os fernecedores que representam mais de 5% dos
fornecimentos e servicos externos do ano de 2009 [no
caso de esta percentagem ultrapassar 1ME€], saz ¢ Con-

» 32 = GARANTIAS PRESTADAS
Para causao a2 pagamenlo do valor provavel das in-
demrnizzcdes a pagar pela Empresa pela expropria-

cdo de prédios destinados 3 serem uitilizados na

13.474 141 euros e garantias bancarias prestadas,
correspondendo a 184 processos.

- 34 » PROVISOES
As provicdes apresentam a seguinte configuracio:

Em resultado das accdes de fiscalizagdo realizadas
pela Direccao-Geral dos Impostos aos pedidos de
reembolso de I.VA. apresentados, durante o exerci-
cio, censtituiram-se garantias bancarias, com vali-
dade de umn ano, no montante de 6.849 051 euros.

Outras provisdes
Total

Saldo Final

Saldo inicial Aumento Reducao
14617825 13:000.000 12 987 327 16,430 498
14.417.825 15.000.000 12.987.327 16.430.498




SUBSIDIOS AC iNVESTIMENTO

A rubrica "Subsidios ao investimento” é composta per: il recursos ndo reembolsaveis atri-

buidos a empresa para financiamento do imobilizado afecto ao Sistema de Metro Ligeiro,

previstos no Decreto-Lei n ® 394-A/98 e nas suas posteriores actualizacdes [Prestacdes do

Concedente); e il fundos com origem no Grcamento de Estado atribuidos em PIDDAC

Os movimentos ocorrides nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 foram

05 seqguintes:

1 de Janeiro de 2009
Adicoes
Regularizagdes por resultados

Adicoes
Regularizagdes por resultados
31de Dezembro de 2010

Prestagdes do
concedente

436515263
52.048.196
116516137)

2047323

12.049.087
11.269.324]
472.827.086

Subsidios

AR

290
&

(73

28.812.058

.
d

734 8501

28.075.208

TOTAL
466.013.407
. 52.096.018
{17.250.0441

500.859.381

12.049.087
[12.006.174)

smsnezss

As "Prestacdes do Concedente” recebidas em 2010 ascenderam a 12.049.087 euros 152 048.194
euros em 2009] e tiverarn origem no Orcamento de Estado, FEDER e Fundo de Coesao.

A reconciliac3o do Capital Proprio para as rubricas “Ajustamentes em instrumentos finan-

ceiros”, "Ajustamentos em participacdes financeiras” e "Subsidios ac investimento” apre-

senta a seguinte decomposic3o:

Pa;'te do capital proprio em 1hlzon9 7

Aliera;éés no Periodo
Primeira Adopcdo SNC
Aplicacao Resultado
Variacao de Instrumentos de Cobertura
Variacao Subsidios ao Investimenta
Parte do c‘apitat'hﬁ'ihrib em 31/12/2009
Alteracées no Periodo I
Aplicacdo Resultado

Variacao de Instrumentos de Cebertura
Variac3o Subsidios ao Investimento
Qutros

Parte do capital proprio em 31/12/2010

Ajustamento em
instrumentos
financeiros

17.983.562)

 18.484.517)

[1.659.044)

Ajustamento em
participacdes Subsidios ao
‘ financeiras investimento
_ BAe87 466.013.407
D (12.947.953}
139 779 (1]
U jl
o ) A'_?.??G.‘??_?

,,,,,,,,, 194466 500.859.381

42913
588 75 0
835188 500.902.294

(10.143.562)

2040




17 - Instrumentos Financeiros Derivados

Em 31 de Dezernhro de 2010 a Metro do Porte detinha em carleira vanos mstrumentos finan-

ceiros derivadas dectinados a ¢

]

obertura do risco de taxa de juro

a, relerenle 3 operacan ae

3 apenas um Jdernv:

eb=rtura contabilishice, contabilizade

As variagdes de justo valor gos instrumentos deriva omo de n3o cobertura

confabilistica encontram-se, dessaformae c mente 2 exercicios anlesioras, antdo por
30 do normative POE, reconhecidos em: resuitados do exercicio, conforme eundenciado

listico aphicavel a partir de 2019 [SNC]

Cobertura Nao Cobertura

contabilistica  contabilistica TOTAL

Juste Valor a 1 de Janeire de 2009 [7.983.562] 1413.418.751]  [421.402. 313)

- ;l;ri_a"ggg Justo Vator - Reservas Inst. Financeiros i500.956] . 2 {500.956)
Variacio Justo Valor - Resultados Exercicio 0 [158325.860)  (158.325.860)
Parcela imputavel a custo de financiamento {146.614) . 2.205.840 2 058.426

~ Justo Valor a 31 de Dezembro de 2009 7 (8.631.131)  (549.539.572) {578.170.703)
Er_n;é;a Justo Valor - Reservas Inst. Fmancelros 11.460 349 g 11.660.369]
Variagdo Justo Valor - Resuitados Exercicio o (159.239.229]  [159.239.229]

~ Parcela imputavel a custo de financiamento - {150.774} {7.859.8271 : (8.010.5%6]
_ JustoValora31ldeDezembrode 2010 (10.442274) [736.638.623]  (747.080.897)

N&o existem limites cplimas para o nivel da coberlura da expesicio so nisco de faxa de

"0, Nem sequer

oenire as e o a percentagem do valor contabi-

co da carteira de divida que uma de sa nao devera ter exposta a esle

critérics de referncia. a Fm[rc

co do merc

cobertura ern func3e da evoluc3o dos referides mercados

Cste acompanhaments da sveluc3o dos mercad

= ry oy e 4 e b -
iependende ca

m particular. é permanente e |
s.—);;:m.air,éc ac risco d= taxa de jure

Emi quaiquer circunsiancia e frute da evolugas mercados de divida = dos

adas indices

de volatilidade verficadss, emn 2010 nao fai contretada qualquer rova estrutura de cobertura

A

risco te taxa de juro, apenas se registendo as resstruturaciies anteriormente referidas.




i
i1
|

Tedas as estruturas de cobertura €3 sxposicao as nisco de § ro cordratadas até ao

meormento pela Metro de Porio, estds associadas a operacdes de financiamente, mantém-se

a maturidade e na

4 no raercada, pelo gue con

am tartemra

abjecto de transat

tituern uperscoes de cobertura de

N3g existe uma metodsloyls consensual sobre a ferma de eﬁai%mmgés dao valor juste de car-

= A

teiras deste tipe de insirumentos, nac trarsacconados em mercad

nplexidade = 3 incliiss

mformacas dispaniv

slgumas das estruturas presentes na carterra de derivedos, facte que apenes pessibilna

ema avabiacdo em termos meramente desciives

iidade de deterpunar o vaior intrinseco da carieira de derivados. em iermas

Na 1mgpess

integrados, a 31 de Dezembro de 2010, o

das posicges dos swaps avaliadas individusimente, Desle modo, nac € possivel eslimar

urna medida da ri clz adequadamente os efeilos de dwversificacdo,

a factores de risco ndo perfeila e positivamente correlacionados,

& que, zome € sahide, diferem da médiz ponderada desses factores de risco

Acresce, 3inda, gue 3 determinac3o do mark-to-market, sbtida d

urn dos insirumentos dervades da iz Meiro do Porie, €4
respectivas contrapartes, e ohtida através da estirnagac de modelos

orrmidade universal das respectivas estruturas 2

priatarias e censeguentemenis ndo revela-

das. Tais msdawﬁ ASSUMEM COMS pressuy poﬂas centrais que: llj o nivel das taxas lorwars,

reconheacidamente L - enviesado das futuras taxas de juro z vista, 58 manters

rialterado atg & matundade do instrumento, guando @ nols

bem uma expressiva volatilidade, mnesmo no ﬁlrﬂrdav fradlng & il ndo serd introduzi

gqualnuer reajustamenio nas estrutur

(ia\.

e tava de juro

ercago

2ALOSICER

seu cash flow,

{1 facte de o princizal objective da Empresa no p

de taxa de jurc se ter cenirado, aié a

anris finat ¢a 2

traduziu-se insvitavelmente nurna menorzacio da relevancia daquele valor de mercado, o

-somente, uma perspectiva sebre o valor justs da vends, a datade 31 de

ausal reflecte,

Derernbro de 2010, dos instrumentos que & Metro do | ualmeanie, manter

até a sua maiurdade

plz0




B4 GErN¥a a 31 de Dezan I de
2010 200%
20,205 376G 307290 406
- 20905.370  30.290.406
- 110.442.2741 | 7 (8.631.131}
in s Firanceiras D B 57543593 i (599.829.978]

Total Justo Valor - Passivo (767.986.247)  1608.461.109]

Justo Vator Liquido [747.080.8971 1578.170.703)

18 <« Fornecedores

Em 31 de Dezembro de 2010, os saldos mais significativos
de fornecedares referem-se as seguintes entidades:

O Descricao S - . 200 2009

e

Narmetre, ACE 12.471.794 13.908.387
Prometro, S.A. 1 12.117.807 0
Bombardier Transportation Portugal, S.A. : 3831 097 2.590.246
PROSEGUR - Comp. Seguranca. Unipesscal, Lda. 1.721.408 787.841
Cutres - 3.188.649 2.157.605

Totalsaldo fornecedores - correntes 30757 19.444079

£m 31 de Dezembro da 2016, o detalhe da rubrica de Cutras

conias g pagar [Selds correntel € ¢ seguinte.

2010 2009

Fernecedores de investimentos

Fornecedores gerais 80.532 119 28.115.305
Outros credores

Credores diversos 6.178.794 4866 618
Acréscimos de gastos l

Juros de empréstimaos 11.532.789 9.405.690

Remuneracdes | 701.849 765.175

Outros . 3.059.187 5.088.020
Qutras contas a pagar 4£2.240.808

IO

>3 facturasdos

Lttt et e
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- a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacbes constantes das
demonstracdes financeiras e a avaliacio das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos
pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagao;

- a apreciagao sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagao, tendo
em conta as circunstincias;

- averificagao da aplicabilidade do principio da continuidade;

- a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstracdes
financeiras; e

- aapreciagao se a informagao financeira € completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

i 5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informagao constante do
relatério de gestao com os restantes documentos de prestagao de contas, bem como as verificages
previstas nos numeros 4 e 5 do artigo 451° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da nossa
opinido.

RESERVA

7. A Empresa, detinha em carteira, a 31 de Dezembro de 2010, instrumentos financeiros derivados
mensurados ao justo valor, conforme Notas 3.6, 3.18.3 e 17 do Anexo, 0s quais estdo registados no
Activo por 20 905 milhares de euros (30 290 milhares de euros, em 2009), e no Passivo por 767 986
milhares de euros (608 461 milhares de euros, em 2009) originando um impacto negativo nos
Resultados de 139 239 milhares de euros (158 326 milhares de euros, em 2009).

O modelo de valorizagio subjacente a estimativa do justo valor desses instrumentos financeiros é da
responsabilidade da contraparte, ndo nos tendo sido possivel obter, até a data, informacdo detalhada
relativa a alguns desses modelos de avaliacao, razao pela qual ndo é possivel emitir opinidao sobre
esses montantes.

OPINIAO

8. Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se
necessarios caso ndo existisse a limitacdo descrita no pardgrafo n° 7 acima, as referidas
demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos
materialmente relevantes, a posigao financeira da “METRO DO PORTO, S.A.” em 31 de Dezembro
de 2010, o resultado das suas operagdes, as alteragdes no capital préprio e os fluxos de caixa no
exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites
em Portugal e a informagéo nelas constante é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS
9. E também nossa opinido que a informagao constante do Relatério de Gestao é concordante com as
{ ' demonstragoes financeiras do exercicio e o Relatério do Governo das Sociedades inclui os elementos

exigiveis nos termos do artigo 245°-A do Cadigo dos Valores Mobiliarios.
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