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Gestão do Risco Financeiro

A empresa procedeu, em \ovembro de 200. à coiilrataçao de opera

ções de cobertura do FISCO de ta\a dc juro. Estas operaçoes foram

efectuadas tendo por base o elnprcstimo obrigacionista emitido no

ano. A coi)ertura incide soi)re 50 imlhoes (te euros e foi repart1(ia

J)O (luas operaçoes dc 25 miilioes (lc caros la. qualquer uma

delas a vigorar ate ao liiial (l oj )craça( 4 coberta. .Juti diu dc 2022. S5o

Operações de taxa fixa nos U(s plililcilos anos, passando a variáveis

pelos restantes onze anoS e Hicio.

Estaso1)eraçocs ssvap de taxa dc 11(4 cstan Ielcva(las lias colHas da

empresa pela aplicaç5o do j (151(4 ‘ Il( H (011)1) (111(114) (lc iiiei ISuLraÇa()

(lOS instrumentos linai Iceilos. lcrii (uno) (441 ls(( piei eia a clevaça()

110 paSSIVO (la ciuipresa (lo justo valor (OIIc51)ol](lciIte a ()l)rigaçã()

assuini(la com a (Ontralaçao (lestes iiisI ruIlIIcill( )S financeiros.

RESULTADOS DO EXERCÍCIO

Custos

É de destacar uma diminuição de 6% nos custos operacionais, expli

cada fundamentalmente por uma diminuição na rubrica combustí
veis no montante total de 1,9 milhões de euros e de 1,4 milhões de
euros nas rendas e alugueres, sendo esta variação justificada sobre
tudo pelo fim do contrato LEP de 75 autocarros Mercedes.

A diminuição em 1% da principal rubrica de custos operacionais, os
custos com pessoal, reflecte o resultado de um conjunto de políticas
continuadas de reestruturação da empresa.

Apesar do aumento da dívida, os custos financeiros diminuiram
significativamente.

STCP

)
1
b• ‘/ •4;
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AII-tn Cost Ponderado 2009

5000

4,500

1
2,000

1,500

1,000

0,500

0,000
Jan Fev Mar Abr Mal Jun Jul Agu

Ali - in (%) 4,096 3,904 3,582 3,427 3,378 j 2,855 2,829 2,646 i 2,577 2.968 3,119 2.990

O subsídio do Programa de Apoio Integrado a Idosos (PAIL que

visa compensar parte dos tarifários sociais da terceira idade atingiu

os 982 mil euros.

Em Dezembro foi enviada para a Tutela uma proposta de Contratu

alização de Serviço Público.

Análise dos Principais Movimentos Financeiros Ocorridos no

Ano de 2009

• Reembolso do Empréstimo Schuldshein 25M€ — 9 de Abril

• Empréstimo Intercalar no Banco Santander para adianta

mento do Empréstimo Obrigacionista 50M€ — 29 de Julho

• Empréstimo na Caixa Geral de Depósitos para adiantamento

das Indemnizações Compensatórias 15M€ — 6 de Agosto

• Empréstimo Obrigacionista a 5 anos de 120M€ —9 de Outubro

• Pagamento Empréstimo Intercalar 50M€ — 9 de Outubro

• Reembolso do Empréstimo Obrigacionista 29I€ — 28 de

Novembro

• Recebimento das IC e Tarifário Social Andante 20,1M€ - 21

de Dezembro

• Pagamento empréstimo para adiantamento das IC i5\IC -. 21

de Dezembro

e -
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2. RÚBRICAS CUJO CONTEÚDO NÃO É COMPARÁVEL

Os instrumentos financeiros detidos pela Sociedade (le Transportes

Colectivos do Porto, SA Iloinea(lalnellte os contratos de swap

de taxa de juro, passaram a partir de 01 de Janeiro de 2009. nas

f)enioiisi raçoes Financeiras lndniduais da Empresa preparadas

(Te acoi(lu com nilirípios (ontal)ihslwos geralmente aceites cm

Portugal. a serem IllrilSIIrad s ao justo valor.

\ altera(a( 1 (II )( liii 1(3 II II Ital)i]iSI i(a Ie\ e 1)01 base a otiei mtaça()

)revista no Desj )a(I lI) 1 . 101 09 do Secretí rio (le Estw h (lo

Tesouro e Finai Iças de ‘0 de JaIleir() (om o ol)jectiv() de facilitar

a cornpa ‘abu i la le ei it re as (0 ipresas lo Sector Ei ii presaria] (lI

Esta lo. ( ) releri(1( i 1 )es )a(I lo foi regista(Io mia acta ii” 4 09. 1)0I)t(

.1 de i de ‘oseiii1no de 2009 do Conselho de :\diiiiiiistração

(OH) a (I(cisao de o fazem ofleetir nas (leinonstracoes financeimas (lo

)iesei 1W aio).

A empresa procedeu ainda à reclassificação das verbas relativas

à comparticipação financeira atribuída pelo Estado em razão da

obrigação t:arifária decorrente da implementação da assinatura

4_18@escola.tp e cio tarifário social Andante, relevando-as como

receita relativa a prestação de serviços de transporte e não corno

subsídios à exploração.

Os valores relativos ao ano de 2008 incluídos nas presentes

Demonstrações Financeiras (comparativo), foram ajustados para

estarem eni conformidade com as novas políticas contabilísticas e

para permitirem a comparabilidade entre exercícios.

STCP Contas do ExerLicio e Anexos 09 113



Os ajustamentos efectuados nas Demonstrações Financeiras de

2008 foram os seguintes:

.

2008. 2008
Conta Descr,çao Nota Ajustamento

1 Reexpresso

Balanço -318.173.993,06 -318.173.993,06 0,00

273 Auêscirnode Custos — 8.220.48759 25.344140,18 17123652,59

59 Resultados transtados 1 -298.205.466,71 -304.639.257,99 -6.433.791,28

88 Resultaco liquido 1 -28.189.013,94 -38.878.875,25 -10.689.861,31

Demonstração de Resultados por natureza 54.969.653,04 44.279.791,73 -10.689.861,31

681CustosePerdasFinanceiras__T -13.787.139,92 -25.693.856,81-11.906.7l6,89

72 J’restações de Serviços 2 48.846.525,98 49.589 331,49 742.805,51

74 J Subsídios à exploração 2 19.501.434,56 18.758.629,05 -742.805,51

78 Proveitos e Ganhos Financeiros J 1 408.832,42 1.625.688,00 1.216.85558

Demonstração de Resultados por funções .13.593.957,76 -24.283.819,07 -10.689.861,31

Custo líquido de financiamento T -13.593.957,76 -14.810.813,34 -1.216.855,58

Lnmsuas_em outros investimentos 1 0,00 -9.473.005,73 -9.473.005,73

fl Aiuntornento decorrente da apicaçSo do ioso sajor aos contratos de s,oaes do toca do oro,

121 Reclassificação das verbas relativas aos tarifãrios Social Andante e 4_l 8 da rubnca de subsidios a etrploração para rubrica de

prestação de serviços.

3. CRITÉRIOS VALORIMÉTRICOS E MÉTODOS DE CÁLCULO

As Demonstrações Financeiras foram preparadas a partir dos IiTOS

e registos contabilísticos da Empresa, no pressuposto da continui

dade das operações e de acordo com os princípios contabilísticos

geralmente aceites.

3.1. CRITÉRIOS VALORIMÉTRICOS UTILIZADOS:

Os principais critérios valorimétricos foram os seguintes:

a) Disponibilidades

As disponibilidades em moeda estrangeira são expressas no balanço

ao câmbio em vigor a 31 de Dezembro de 2009.

bi Dívidas de e a terceiros em moeda estrangeira

Os saldos expressos em moeda estrangeira estão actualizados ao

câmbio em vigor a 31 de Dezembro de 2009.

o
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23. DÍVIDAS DE COBRANÇA DUVIDOSA

___________________-—

2009 2008
Clientes de cobrança duvidosa

Lotros devedores de cobrança duvidosa 909.642,54 909.642,5J

25. DÍVIDAS ACTIVAS E PASSIVAS COM O PESSOAL

Dividas activas - 289.598.27 290458,90
Empréstimos eadiantarreritos() 289.598,27290.458,90

Dividas passivas 4.573.031,75 4.531 885,84

L Remunerações a pagar 4,254,01 3.999,78
[ncagosc/Íénasesubsídmsdelétias 46L7774 4527 886,06
() Inclui 152.729,12 euros relativos a adiantamentos de subsidios de baixa de doença, regularizados à medida que a Segurança Social
envia o subsIdio de baixa para a Empresa, comparativamente com 140.603.19 euros de 2008.

28. DÍVIDAS EM MORA AO ESTADO E OUTROS ENTES PÚBLICOS

A 31 de Dezembro de 2009, a Empresa não nha quaisquer dívidas

em mora perante o Estado ou quaisquer outros entes pib1icos.

29. DÍVIDAS A TERCEIROS A MAIS DE 5 ANOS
T Rubricas do balanço Dividas de 1 a 5 anos Dividas a mais de 5 anos Total

Dividas a r:stiluiçóes de crédito
Empréstimo Schu’dschein 02 55.000.000,00 55.000 000,00

Empréstimos por obrigações -

_________

Obrigadonista 07 100.000.000,00 100 000000,00
Obrigacionista 09 120.000.000,00 120.000.000,00

Fornecedores de imobilizado dc 8.018.641,24 10.959.000,08 18987 641,32

________

63.018.641,24 230.969 000,08 293.987.641,32

Em Setembro de 2004 a STCP, SA. contraiu um empréstimo Schul
dschein, a 7 anos, no montante de 55.000 milhares de euros. O

reembolso do empréstimo efectuar-se-á ao par, integralmente, em

Setembro de 2011. A STCP, SA pode, em qualquer momento de

pagamento de juros. eFectuar o reembolso antecipado. O emprés
timo tem a garantia do Estado Português.

Em .JtIt1bo de 2007 a STCP. 5 \ (‘()FliI’1l111 11111 elnpreS[inio obriga—

CiENtista, a 15 anos. lis) tiiontatiie (IC 100.000 tiiilliai’c’s de euros. O
i’(’(’lllhoISo 51(1 (‘ItIpleslilIl)) (‘í’(’iIIll’-s(’-a ii)) aloi’ iioitiiiuil, IUI (lala

sie \Cll(’iIi s’i ii ( ) tlrt ()‘‘ 119 )a( 1. \ *I’(’,F. - 1.51 )I](’l’a j)t’O(’C(ICl’ ao
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reembolso antecipado, total ou parcial, a partir do 10° cupão iiiclu

sive. A emissiio tem a garantia do Estado Português.

Em Outubro de 2009 a STCP, SA contraiu um empréstimo obri

gacionista, a 5 anos, no montante de 120.000 milhares de euros. O

reembolso do empréstimo efectuar-se-á ao valor nominal, no final

do prazo da emissão. As obrigações foram admitidas à negociação

na Euronext Lisbon. A emissão tem a garantia do Estado Português.

Aern1)Iesa piocedeu. em Noveiiibro de 2007, à colitratação de opera

ções de enI)erl iira (1(1 FiSCo de taxa (le jmO• lstas operações loiain

eFectuadas 1(11(10 j>oi base o enipresimio ObrigaeiOlllsta euiiiido 110

ano. A (01 ((‘II lua illci(Ie sobre 50.000 milhares de emos dos 100.000

milhares de colos (lo) eIl)1)IeSliiflO, e Foi repartida poi (luas oj)era—

çoes de 25.000 iuuilluares de eiiros cada, qiialqtier urna delas a vigorar

ate ao lii ai (Ia ( operação coberta. Junho ( le 2022. Sao (operaçoes (le

taxa fixa ios 11(5 pri oleiros it lOS, passaiido a variável pelos iestantes

onze aio )S e 10(10.

31. COMPROMISSOS FINANCEIROS

Complementos de Pensões de Reforma e Invalidez

A Empresa possui, desde 1 de Maio de 1975, um plano de benefi

cios definidos que prevê a atribuição de complementos de pensões

de reforma e invalidez a todos os trabalhadores com contrato de

trabalho sem termo para que a sua pensão de reforma e invalidez

nunca seja inírior a 650,00 euros, valor actualizado em 2007.

Em Dezembro de 1998 a Empresa transferiu a sua responsabilidade

para o Fundo de Pensões BPI-Aberto, procedendo, com a assina

tura do contrato de Adesão, a uma dotação inicial de 3.042.667,17

euros, correspondente a 304.158,66 unidades de participação.

No exercfcio de 2007, foi alterado o tecto das pensões de 598,56

euros para os actuais 650,00, o que originou um impacto nos custos

do ano de 940.937,00 euros relativo à actualização da responsabili

dade do fundo com o custo dos serviços passados.

STCP Contas do Exercício ‘ Anexos 09 125
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5.4.2 Gestão do Risco Financeiro

De acordo com o despacho n° 10112009-SETF, de 30 de Janeiro

Análise de efidência da política de financiamento e do uso de instrumentos de gestão do risco financeiroA política de gestão financeira da empresa é exercida de forma coordenada e concilia os fluxos gerados da actividade com as necessidades financeiras de funcionamento e de financiamento, para que a abordagem ao mercadobancário e de capitais — principal apoio da empresa — permita a obtenção da melhor performance em termos definanciamento: tipo de operação, momento da colocação e condições de obtenção.
Os riscos de actividade e de mercado são monitorizados numa perspectiva de princípio de continuidade do seuobjecto social.

Operações de cobertura do risco de taxa de juro
A empresa procedeu, em Novembro de 2007, à contratação de operações de cobertura do risco de taxa de juro.Estas operações foram efectuadas tendo por base o empréstimo obrigacionista emitido no ano. A cobertura incidesobre 50 milhões de euros e foi repartida por duas operações de 25 milhões de euros cada, qualquer uma delasa vigorar até ao final da operação coberta, Junho de 2022. São operações de taxa fixa nos três primeiros anos,passando a variáveis pelos restantes onze anos e meio. Estas operações swap de taxa de juro estão relevadas nascontas da empresa pela aplicação do justo valor como critério de mensuração dos instrumentos financeiros.

Evolução da taxa média anual de financiamento nos últimos 5 anos

Ali-In Médio (%)

4.4744178

.0I2

2007 2008 2009 2010

A taxa média anual de financiamento teve um comportamento positivo em 2010, apesar do aumento dos spreads.

Evolução da taxa média de financiamento

Ali-in mensal ponderado por utilização - 2010

3.r02 3 :o 3098 3098 3.098 3.102 3.102 3102 306 3106 3.102 343

20232i08

69’ .749

iOn Fez Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set OtO Noz Dez
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Em 2010, o custo dos empréstimos de curto prazo foi inferior aos de longo prazo mas registou-se uma clara
aproximação das duas taxas partir de meados do ano.

Juros suportados com o passivo remunerado e outros encargos financeiros

Procedimentos adoptados em matéria de avaliação de risco e medi

das de cobertura respectiva
Diversificação de instrumentos de financiamento

Diversificação das modalidades de Sanas de juro dssponiveis

Diversificação das entidades credoras

Contratação de instrumentos de gestão de cobertura de risco em função das

condições de mercado

Adopção de política activa de reforço de capitais permanentes

Consolidação passivo remunerado: transformação passivo Curto em MIL

prazo em condições favorãveis

Contratação da operação que minimsza o custo financeiro (all-in-cosr)

da operação

Minimização da prestação de garantias reais

Minsimizaçãu de cláusulas restritivas (cuuenanrs)

Medidas prosseguidas com vista à optimização da estrutura finan
ceira da empresa

Adopção de política que minimrzn afectação de capitais alheios à cober tora

financeira dos investimentos

Opção polos investimentos com comprovada rendsbilsdade social / empresarial.

beneficiam de FC e CP

Utilização de auto financiamento e de receitas de desinvestimevtv

A empresa consutida passivo as condiçOes de mercado pnssivelr

A empresa decide com raciosalidade e transparência as suas escsihas

A empresa prusvia que apenas as operações de medis e longo praro tenham garantas de suporte

A empresa negircera eiáusulas corrratuaru até ao seu hmite não deixando de aterrar o vrandard de

mercado

X Frnancevarnente insuficiente a empresa Investe por iecurso a capirai a’heio

Num vaias tntai de 12,aMêderrroesnrmentoern ãoto, rt,6Meçoram para renouaçau da frota 196% rural.

X Oprojecro de Miiseaivação da central tléconadeMassarefos. areal san em a anos. sem aprovado um Fc nu

oral de 700 mii euros

1 As receitas de rervito publico são insufrcie’rres pana a exploração e o desinuextimerta e margina’

No 060 de 2009 foram danos, rode dOtO seguem 5 anus

inrividu nu e&c dOto

1 X incisidv no AõO doto

090 2009 for elaborado (um erra alteração de poiitoa cvntabilíiriva

Legenda: FC - Fundos comunitárioo, CP - Capita próprio, 5— Sim, N —Não, NA. — Não ApicáveI

5.5 Resultados do Exercício

Até 31 de Dezembro de 2009, a STCP elaborou e publicou as suas demonstrações financeiras de acordo com o
Plano Oficial de Contabilidade. A partir do exercício económico de 2010, a preparação das demonstrações finan
ceiras é efectuada de acordo com o Sistema de Normalização Contabilística (SNC). Assim, no sentido de garantir
a comparabilidade de valores, a informação relativa a 2009 foi reexpressa de forma a estar de acordo com o SNC

(10A3€) 2007 2008 2009 2010

Juros suportados 10.624 14.178 8.326 7.521

Outros encargos 613 731 889 83]

Nota:
Juros suportados: até 2008 inclusive, conta 681 (POC).A partir 2009:conta 691 (SNC).
Outros encargos: até 2008 inclusive, conta 688 000roo Custos e perdão financetrao evcepto conta 6884 perdas justo valor swapo (POQ. A partir 2009: conta 6981
Outros Gastos e Perdas relativas a financiamento obtidos (SNC).

Gestão do Risco Financeiro Cumprido

Despacho n° 10112009-SETF, de 30 Janeiro Descriçao

l-.i

o
A empresa escoihe dentro das propostas de merendo o prudvto adequado ás rua necessidades

financeiras

A empresa decide, sempre que posriaei, sobre os rnderantes a contratar

A empresa dialoga comum leque de cuetraparres crediteis e seu suponre lisancelio há longos anus

A empreva tem cuberrusa do risco de lana de uru pana 50 msihses do seu passivo. cunrxatada em

2007

Xi

X

1 X

Inclusão nos R&C

Descrição da evolução da tana média anual de Irnanciamenro nos últimos

5anos
luras suportados anualmente com u passsoo remunerado e vutrus encargus

nos últimos 5 anos
Análise de eficiência da politica de frsanciarnn-rro e do uso co nstrur,ertvs
de gestão do risco financeiro

Refleoao nas DF 2009 do efeito dds variações do çubtO vdfot dos conrtalos

de swap em carte’ta
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3.21. Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura

A STCP utiliza derivados na gestão dos seus riscos financeiros unicamente como forma de garantir a cober
tura desses riscos, não sendo utilizados instrumentos financeiros derivados com o objectivo de especulação.

Os instrumentos derivados utilizados pela empresa dizem respeito a swaps de taxa de juro para cobertura
do risco de variação de taxa de juro em empréstimos obtidos. O montante dos empréstimos, prazos de ven
cimento dos juros e planos de reembolso dos empréstimos subjacentes aos instrumentos de cobertura de
taxa de juro são substancialmente idênticos às condições estabelecidas para os empréstimos contratados.

No entanto, não se encontram cumpridos os requisitos necessárias para qualificação da contabilização de cobertura.

Os instrumentos financeiros derivados são registados inicialmente pelo seu justo valor na data em que são
contratados. Em cada data de relato são remensurados ao justo valoç sendo o correspondente ganho ou
perda de remensuração registado de imediato em resultados, salvo se tais instrumentos forem designados
como instrumento de cobertura.

Um instrumento financeiro derivado com um justo valor positivo é reconhecido como um activo financeiro, na
rubrica Outros instrumentos financeiros — Derivados. Um instrumento financeiro derivado com um justo valor
negativo é reconhecido como um passivo financeiro, na rubrica Outros instrumentos financeiros — Derivados.

Um instrumento financeiro derivado é apresentado como não corrente se a sua maturidade remanescente
for superior a 12 meses e não for expectável a sua realização ou liquidação no prazo de 12 meses.

Os critérios para a aplicação das regras de contabilidade de cobertura são os seguintes:

• Adequada documentação da operação de cobertura;

• O risco a cobrir é um dos riscos descritos na NCRF 27 — Instrumentos financeiros;

• É esperado que as alterações no justo valor ou fluxos de caixa do item coberto, atribuíveis ao
risco a cobri sejam praticamente compensadas pelas alterações no justo valor do instrumento
de cobertura.

No inicio da operação da cobertura, a empresa documenta:

• a relação entre o instrumento de cobertura e o item coberto;

• os seus objectivos e estratégia de gestão do risco; e

• a sua avaliação da eficácia do instrumento de cobertura a compensar variações nos justos valo
res e fluxos de caixa do item coberto.

As variações no justo valor dos instrumentos financeiros derivados designados corno instrumento de co
bertura no âmbito de cobertura de risco de variabilidade de taxa de juro, risco cambial, risco de preço de
mercadorias, no âmbito de um compromisso ou de uma transacção futura de elevada probabilidade, e risco
de investimento líquido numa operação estrangeira, são registadas no capital próprio, na rubrica Outras re
servas. Tais ganhos ou perdas registados em Outras reservas são reclassificados para resultados nos períodos
em que o item coberto afectar resultados, sendo apresentados na linha afectada pelo tem coberto.

A contabilidade de cobertura é descontinuada quando a empresa revoga a relação de cobertura, quando o
instrumento de cobertura expira, é vendido, ou é exercido, ou quando o instrumento de cobertura deixa de
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se qualificar para a contabilidade de cobertura. Qualquer montante registado em Outras reservas apenas

é reclassificado para resultados quando a posição coberta afectar resultados. Quando a posição coberta

consistir numa transacção futura e não for expectável que a mesma ocorra, qualquer montante registado em

Outras reservas é de imediato reclassificado para resultados.

3.22. Exploração e avaliação de recursos minerais

Não aplicável.

3.23. Agricultura

Não aplicável.

3.24. Juízos de valor críticos e principais fontes de incerteza associadas a estimativas

Na preparação das demonstrações financeiras anexas foram efectuados juízos de valor e estimativas e utili

zados diversos pressupostos que afectam as quantias relatadas de activos e passivos, assim como as quan

tias relatadas de rendimentos e gastos do período.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento existente

à data de aprovação das demonstrações financeiras dos eventos e transacções em curso, assim como na ex

periência de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderão ocorrer situações em períodos subsequentes

que, não sendo previsíveis à data de aprovação das demonstrações financeiras, não foram consideradas nessas

estimativas. As alterações às estimativas que ocorram posteriormente à data das demonstrações financeiras

serão corrigidas de forma prospectiva. Por este motivo, e dado o grau de incerteza associado, os resultados reais

das transacções em questão poderão diferir das correspondentes estimativas.

Os principais juízos de valor e estimativas efectuadas na preparação das demonstrações financeiras anexas

foram os seguintes:

• Vidas úteis dos activos tangíveis e intangíveis;

• Análises de imparidade de activos tangíveis e intangíveis;

• Registo de imparidade aos valores do activo, nomeadamente inventários e contas a receber;

• Provisões;

• Cálculo da responsabilidade associada aos fundos de pensões;

• Apuramento do justo valor dos instrumentos financeiros derivados;

• Apuramento do justo valor das propriedades de investimentos e dos terrenos e edifícios incluídos

nos activos fixos tangíveis.

126



As rendas de contratos de locação operacional, a 31 de Dezembro de 2010 e 2009, apresentam os seguintes

vencimentos:

Anos 2010 2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

Tótai’

5.765.346,81

5.663.916,05 5.763.75461

5,663.916,05 5.763.754,57

4.658.758,24 4.722.136,07

3.089.165,59 3.113.648,87

1.612.518,00 1.626.851,89

20 683u 2675549282

11. Custo dos empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos são geralmente reconhecidos como custo de acor

do com o princípio da especialização dos exercícios, utilizando para o efeito a taxa de juro efectiva dos mesmos.

Os juros e gastos similares suportados reconhecidos, nos exercícios de 2010 e 2009, foram os seguintes:

Descobertos Bancários

leasing

Juros de financiamentos por Valores mobiliários Obrigações

Juros Outros financiamentos

Juros de outros instrumentos financeiros

‘.3’

2. ..,70

343.533,16 1.250.658,04

166.420,66 484.364,22

410.446,22 780.313,44

5.379.332,44 4.178.190,43

459.382,02 1.347.027,37

727.330,82 285.884,05

OUtroS 11e financiamento Rei a fianciamentos otidos 831 943 52 88 619 49

Despesas e descontos demissão financiamentos 47.087,06 35.927.44

Taxadeaval 556.920,66 436.877,77

Comissões e outros encargos 79.429,13 33.339,42

lmp. Selo utilização capital 148.506,67 382.474,86

Jur6s e gastos similares uportados prd Ditos 8 318 388 84 a x’ 9 215 05704

.“
‘ .

e.z’.1 ,

.20.064.753,04 ‘x”n 1.221.444,07

Juros e gastos similares suportados na demonstraç8o rsuitados ‘
3141 88 10436 501 11

credito e nst 1

Empréstimos bancários
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Os juros e rendimentos similares obtidos, reconhecidos nos exercícios de 2010 e 2009, foram os seguintes:

2010 2009
Juros obtidos

., 2,91 523.584,16
De depósitos 2,91 220359,16

De Outros instrumentos financeiros 0,00 303.225,00
Outros rendimentos e ganhos de financiamento 1,11 5,51

Ptos4E’’

obttdoaa dernonstracao resuItaos

A empresa não procedeu à capitalização no custo de activos de encargos financeiros por não ter activos qualificá
veis para tal.

1 2. Propriedades de investimento

Conforme já referido na nota 8, o Conselho de Administração entendeu, a 31 de Dezembro de 2009, alterar a fi
nalidade de alguns imóveis passando-os a destinar para a obtenção de rendas e para valorização de capital. Assim,
nesta data, foram transferidos dos activos fixos tangíveis um conjunto de nove imóveis.

Foi também adoptado o modelo de justo valor na valorização subsequente dos edifícios e terrenos catalogados em
propriedades de investimentos, a exemplo da política de mensuração seguida para os terrenos e edifícios catalo
gados em activos fixos tangíveis.

A empresa procedeu, a 31 de Dezembro de 2009, a uma revalorização das propriedades de investimento, tendo
sido o justo valor dos imóveis determinado através de uma avaliação efectuada por uma entidade especializada,
independente e com qualificação profissional reconhecida (CPU Consultores de Avaliação, [da.).

À data de 31 de Dezembro de 2010, não foi efectuado novo pedido de avaliação dos imóveis, porque o Conselho
de Administração entendeu não ser necessário a elaboração de uma nova avaliação. Os motivos deste entendi
mento prendem-se como o facto de ter sido efectuada uma avaliação do justo valor em final de 2009 e não se
ter registado, desde então, alterações relevantes nas cotações de mercado nem nos planos urbanísticos onde os
imóveis estão situados. Por outro lado, o Conselho de Administração entendeu não existir qualquer disposição no
âmbito do Sistema de Normalização Contabilística que determine a realização anual de avaliações para a determi
nação do justo valor das propriedades de investimento.

Durante os exercícios findos em 2010 e 2009, o detalhe e movimento ocorrido na quantia escriturada das proprie
dades de investimento, foi o seguinte:
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28.2.1. Risco de taxa de juro - política e análise de sensibilidade

A empresa está naturalmente exposta ao risco de taxa de juro. A divida é composta por uma parcela flutu
ante e por uma componente estável.

Em termos de dívida flutuante, o risco de taxa de juro é patente nas linhas contratadas a taxas variáveis,
revisíveis por prazos curtos, conforme contratualmente estabelecido.

A componente estável da divida, médio e longo prazo, está dividida do seguinte modo:

• Taxa variável, onde uma parcela está coberta com um instrumento de gestão do risco de taxa
de juro e,

• Taxa fixa.

A política de gestão do risco de taxa de juro está orientada para a minimização dos encargos financeiros e
para a diversificação das variáveis subjacentes. Parte da exposição ao risco da variabilidade de taxa de juro
está mitigado por 2 operações de derivados, contratadas em 2007. Os derivados contratados replicam a
exposição parcial (50%) de uma operação de financiamento e respeitam os prazos de vencimento de juros
da operação que lhe deu origem.

A performance das operações é acompanhada ao longo do tempo, no sentido de ser encontrada uma me
lhor estrutura tendente a minorar o baixo valor de mercado que apresentam. Em termos de futuro é também
encarada a contratação de novas estruturas com o objectivo de diminuir ou limitar os encargos financeiros,
sempre numa perspectiva de preço global do endividamento.

A divida de prazo mais longo está indexada a variações da euriboç de 3 e de 6 meses. Esta, é composta por
2 operações: uma emissão de obrigações de 100 milhões de euros por 15 anos e uma colocação no mer
cado schuldschein de 55 milhões de euros pelo prazo de 7 anos. Efectuada uma análise de sensibilidade à
exposição destes dois empréstimos a variações dos indexantes, os encargos situar-se-ão, face á previsão de
2011, em mais 788 mil euros para uma variação de mais l% na taxa de juro.

A emissão de obrigações de 120 milhões euros pelo prazo de 5 anos tem a taxa de juro de cupão fixada, não
estando por isso exposta ao risco de flutuação de taxa.

Em 2011, a empresa reembolsará o empréstimo schuldschein de 55 milhões de euros e emitirá nova dívida
de prazo semelhante, para além do financiamento da sua actividade corrente.

Financiamento de operações a curto prazo
A dívida de curto prazo está exposta a variações de taxa, euribor de 1 e de 3 meses, e a variações de spread,
no contexto actual mais gravosos, variáveis e significativos que os próprios indexantes. É composta por
várias linhas de contas correntes, algumas caucionadas por livranças, cujo montante no momento ascende
a cerca de 90 milhões de euros.

Assim, uma variação do nível de taxa de 1% traduz-se num aumento de 336mi1 euros face aos encargos
previstos pelas necessidades de financiamento determinadas para 2011.

Fluxos financeiros dos swaps
Para colmatar parte da eposição ao risco de taxa de juro, na sua maioria de taxa variável conforme contra
tos celebrados, a empresa contratou 2 operações com derivados, cujo objectivo foi a mitigação e a diversi
ficação do risco.
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As operações de cobertura, aquando da sua contratação seguem os seguintes princípios básicos: são objecto

de análise comparativa entre várias outras propostas, as contrapartes são instituições financeiras idóneas e

que apoiam habitualmente a empresa, e o suporte contratual é o standard do mercado — ISDA.

Não são operações detidas para especulação ou negociação.

É acompanhado o estudo comportamental da estrutura conjuntamente com a operação financeira de raiz — um

mix da dívida , sendo determinada a sua taxa implícita, em termos de cash flows reais, no momento presente.

Em termos futuros, as operações de cobertura realizadas são objecto de proposta de novas coberturas no

sentido de melhorar a performance global. Regularmente, têm o acompanhamento de cenários de stress-test

de avaliação do seu impacto, como uma medida de tomada de consciência da sensibilidade da estrutura à

evolução, a prazo, do mercado.

Estima-se um montante de 1,03 milhões de euros para os fluxos destas coberturas em 2011.

As variações da taxa euribor de 3 meses no sentido da subida e para além dos 2% melhoram o desempenho

de um dos swap’s, na medida em que a parte recebedora recupera positivamente e a parte pagadora deixa

de acumular spread’s anteriores.

Para a outra cobertura o cenário é idêntico, em termos de componente fixa, a subida da euribor a 6 meses

permitirá incrementar a parte recebedora, e a atenção centra-se no nível das taxas de mid swap.

Uma análise à sensibilidade destas estruturas com variações de taxas euribor no sentido da subida, em 1%,

melhoram as performances das duas operações e uma variação de taxas no sentido da descida, em 1 %, não

é comportável com as actuais taxas, o que as situaria em O%.

28.2.2. Risco de Liquidez

O planeamento financeiro da empresa assenta numa plataforma de estabilidade que se caracteriza por:

condições estáveis e normais de mercado; desempenho estável dos parceiros financeiros de apoio e o seu

interesse pelo SEE e pelo seu razoável nível de risco; cumprimento do serviço da divida assumida; capacidade

de análise e antecipação do risco de incumprimento com reporte imediato à Tutela no caso das operações

com garantia do Estado; possibilidade de recurso, em última instância, ao accionista para solvência de com

promisso pontual evitando dessa forma a abrangência do cross-default.

Este risco é sempre analisado pela empresa, estando estabelecido que a diversificação das contrapartes tem como

objectivo obviar à denuncia de alguma delas e à retirada do seu crédito.A empresa elege os instrumentos que me

lhor se coadunam com as suas contas, os seus capitais próprios e a especificidade da sua necessidades financeiras.

A assumpção de uma posição corporativista dos parceiros no que se refere ao incumprimento ou à retirada

de liquidez massiva, em limite, teria resposta, exclusivamente, na ajuda do accionista, dado que os montan

tes gerados no serviço público que a empresa presta não têm dimensão para a auto-subsistência.

Repetindo o parágrafo anterio a empresa promove uma política de diversificação das suas fontes de fi

nanciamento e das instituições onde contrata, monitoriza a exposição a cada tipo de operação e a cada

instituição, e escolhe contrapartes com nível de confiança demonstrada por relação recíproca de negócios ao

longo de anos. Dispersa maturidades em função do horizonte temporal de escolha, dos momentos de menor

concentração de responsabilidades, e das condições vigentes no mercado aquando da negociação.

A procura de operações de consolidação de passivo de curto prazo tem, para além de outras razões, o

objectivo de alongar a maturidade da dívida, libertando linhas de suporte à actividade, de per si deficitária.
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STCP,S.A. Instrumentos de Gestão de Risco Financeiro

Resposta ao Despacho no 896/2011 — SETE

Exmo Senhor

Em resposta ao Despacho referenciado em epígrafe, informa-se que a STCP, SA, detém 2
Instrumentos de Gestão do Risco Financeiro que a seguir se descrevem:

Introdução

Em 2007, a STCP emitiu um empréstimo obrigacionista no valor de 100 milhões de euros,
correspondente a 20 milhões de obrigações ao valor nominal de 5 euros cada.

A montagem, organização e liderança foi do Banco Millennium BCP Investimento, S.A..

Condições da operação:

• A taxa de juro é a Eur6M acrescida de um spread de 0,0069%.
• Os juros, são pagos semestral e postecipadamente.
• O reembolso realizar-se-á ao valor nominal, na data de vencimento do 30° cupão, salvo

se a emitente vier a exercer a opção de reembolso antecipado (“CalI Option”) no final do
empréstimo, ou seja, em 2022.

• A emissão das obrigações tem a Garantia incondicional, irrevogável e explicita da
República Portuguesa.

1 .Breve descrição das estruturas swap contratados

A STCP tratou em Novembro de 2007 duas estruturas de cobertura de risco de taxa de juro
pelo montante nocional de 50 milhões (25mio+25mio) de euros, que corresponde a 50% do
passivo do empréstimo obrigacionista de 100 milhões de euros, pelo prazo de 14 anos e meio,

ue ..ie.eiiiuu ue i..uu, e IlUdi ciii ue ui ii tu ue

As instituicães financeiras contratadas foram o Banco Santander Totta e BNP Paribas.





STCP,S.A. Instrumentos de Gestão de Risco Financeiro

Em anexo, juntam-se as fichas técnicas com as condições acordadas com as 2 instituições
financeiras.

1.1 Descrição da operação contratada com o Banco Santander Totta

PagaRecebe
? Sem ao 6°Sem Sem seguintes

25.000.000,00 EUR6M, Act1360 2230% 2,230% + spread

Previous Spread + 1,25*Max(2,00%Eur3M;0) + 1,25*Max(Eur3M6%;0)
- Digicoupon]

Previous Spread = Spread relativo ao trimestre precedente
Digicoupon = 0,50% se 2,00% < Eur3M <6,00%

= 0,00% nos casos restantes

Nota: O spread é verificado tnmestralmente (período de observação) mas pago semestralmente

a) Do primeiro ao terceiro ano a STCP paga 2,23% e recebe Eur6M
b) A partir do quarto ano (mci) a STCP paga 2,23% + spread e recebe Eur6M
b.1) o spread inclui um cumulative Floor 2% com Strike em (2%-Eur3M)
b.2) o spread inclui um cumulative Cap 6% com Strike em (Eur3M - 6%)
b.3) o digicoupon tem como funcionalidade diluir mais rapidamente os efeitos acumulativos
b.4) Efeito multiplicador da exposição ao risco de mercado, 1,25.

Se a Eur3M se situar sempre dentro dos limites das barreiras do Cap/Floor, nos períodos de
observação, então a STCP pagará 2,23% e receberá Eur6M, até à maturidade.

1.2 Descrição da operação contratada com o BNP Paribas:
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BNP PARIBAS - 14,5 year Range Accruai Swap with FX Option

Paga
Recebe 1° Sem ao 6°Sem Sem seguintes

25.000.000,00 EUR6M, Act1360 2,545% 2,545% + [6%*(nIN)] + FX Option

n = n° de dias do período de contagem em que:

CMSIOY < 2,75% CMS1OY - CMS2Y < -0,25%

CMS1OY = taxa swap para 10 anos
CMS2Y = taxa swap para 2 anos

N = total de dias do período de contagem

FX Option = Max [O, Min(1 ,90, FxRate) - 1,70] em que FxRate = câmbio EURIUSD

Esta Opção expira se EURIUSD <

D Knock Out Levei: 05/12/2007 até 05/12)2012:1,35
05/12/2012 até 0511212017:1,40

05/12/2017 até 05/0612022:1,45

Em Dezembro de 2008 a opção de risco cambial expirou em virtude de EUR/USD

1,2623<1,35, ou seja, EURIUSD < Knock Out Levei.

Se CMSIOY for sempre superior a 2,75% e o spread (CMSIOY-CMS2Y) nunca for inferior a -

0,25%, então a STCP paga 2,545% e recebe Eur6M, até à maturidade.

Taxas de referência 02-11-2007

Euribor 3M 4,598%

Euribor 6M 4,618%

CMS 2V 4,530%

CMS1OY 4,610%

EURIUSD 1,442
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2. Evolução dos Cash-Flows dos swaps contratados

4
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(*) Com base nas taxas forward de 15/06/2011

Instrumentos de Gestão de Risco Financeiro

(1O”3 Euros)

Data
Receive Pay net

5-Jun-08 606,8 283,4 323,4
5-Dez-08 626,3 283,4 342,9
5-Jun-09 478,6 281,8 196,8
5-Dez-09 186,9 286,5 -99,6
5-Jun-lO 126,3 281,8 -155,6
5-Dez-lO 125,9 281,8 -156,0
5-Jun-Il 159,0 507,6 -348,6

Total 2.150,8 1.698,8 103,4

CASH-FLOW PREVISIONAL (*)

Data
Receive Pay net

5-Dez-li 217,8 696,7 -478,9
5-Jun-12 254,9 760,5 -505,6
5-Dez-i2 275,6 738,4 -462,7
5-Jun-13 295,9 607,4 -311,5
5-Dez-i3 320,5 484,2 -163,7
5-Jun-14 353,1 354,6 -1,5
5-Dez-14 381,9 283,4 98,5
5-Jun-15 404,4 281,8 122,6
5—Dez-15 427,8 283,4 144,4
5-Jun-l6 447,1 283,4 163,7
5-Dez-16 463,0 283,4 179,6
5-Jun-17 474,2 281,8 192,4
5-Dez-l7 486,7 283,4 203,3
5-Jun-18 493,4 281,8 211,6
5-Dez-18 502,9 283,4 219,5
5-Jun-19 507,5 281,8 225,6
5-Dez-19 517,0 283,4 233,6
5-Jun-20 524,9 283,4 241,5
5-Dez-20 534,5 283,4 251,1
5-Jun-21 540,2 281,8 258,3
5-Dez-21 552,7 283,4 269,3
5-Jun-22 565,5 281,8 283,6

Total 9.541,3 8.166,8 1.374,5

5
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?N- -1..: w

(10A3 Euros)

Data
Receive Pay net

5-Jun-08 606,8 323,4 283,4
5-Dez-08 626,3 323,4 302,8
5-Jun-09 478,6 321,7 157,0
5-Dez-09 186,9 327,0 -140,0
5-Jun-lO 126,3 321,7 -195,4
5-Dez-lO 125,9 321,7 -195,8
5-Jun-il 159,0 321,7 -162,7

Total 2.309,8 2.260,5 49,3

CASH-FLOW PREVISIONAL (*)

Data
Receive Pay net

5-Dez-li 216,6 321,7 -105,0
5-Jun-12 254,8 323,4 -68,6
5-Dez-12 275,6 323,4 -47,8
5-Jun-13 295,9 321,7 -25,8
5-Dez-13 320,5 323,4 -2,9
5-Jun-14 353,1 321,7 31,5
5-Dez-14 381,9 323,4 58,5
5-Jun-15 404,4 321,7 82,8
5-Dez-iS 427,8 323,4 104,3
5-Jun-16 447,1 323,4 123,7
5-Dez-16 463,0 323,4 139,5
5-Jun-i7 474,2 321,7 152,6
5-Dez-i7 486,7 323,4 163,3
5-Jun-18 493,4 321,7 171,8
5-Dez-18 502,9 323,4 179,4
5-Jun-19 507,5 321,7 185,8
5-Dez-19 517,0 323,4 193,5
5-Jun-20 524,9 323,4 201,4
5-Dez-20 534,5 323,4 211,1
5-Jun-21 540,2 321,7 218,5
5-Dez-21 552,7 323,4 229,3
5-Jun-22 565,5 321,7 243,8

Total 9.540,1 7.099,5 2.440,6(*) Com base nas taxas forward de 15/06/2011

6
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3. Evolução do MTM dos swaps contratados
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Instrumentos de Gestão de Risco Financeiro
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STCP,S.A. !nsentos de Gestão de Risco Rnanceo

4. Mitigação do risco e maximização de eficiência

A diversificação do risco subjacente a um indexante apenas, eur6m, foi a razão da decisão do

Conselho de Administração para contratar as 2 operações financeiras de cobertura, num

momento em que a situação do mercado e a perspectiva macroeconómica se conjugavam.

Não foram operações contratadas com fins especulativos ou para negociação.

O nível de risco foi entendido como comportável nas duas operações:

- as barreiras definidas na cobertura do risco contratada no Banco Santander foram

consideradas, face à situação de mercado de então e à perspectiva futura, suficientemente

seguras;

- a operação com o BNP Paribas assentou noutro tipo de variáveis: a taxa a prazo, 1 Oy,

situava-se há longo tempo acima dos 2,75% definidos. A diferença IOy-2y teria que se verificar

acima de -0,25%, e não era expectável que o EURUSD chegasse a 1,7.

5. Propostas de reestruturação

As convulsões mundiais, menos de um ano após a assinatura destas operações, revelaram-se

negativas para o desempenho das estruturas contratadas. As taxas euribor rapidamente

desceram para níveis historicamente baixos. À data da contratação, a Eur6m, taxa recebedora,

estava em 4,6%. A 31/12/2008, ou seja, um ano depois, cotava em 2,9%.

A partir de Dezembro de 2010 ás taxa fixas pagadoras foram acrescentados spreads variáveis.

Essa variabilidade, dependente directamente da evolução da Eur3M, da taxa Swap a IOY e do

spread entre as taxas Swap de 1 OY e 2Y, evoluiu negativamente em função dos níveis das

taxas de juro. Consequentemente o valor de mercado das operações deteriorou-se.

5.1 Banco Santander Totta

Face à evolução do mercado, a STCP passou a realizar sucessivas reuniões de trabalho com o

Banco Santander no sentido de serem minimizados os impactos causados na estrutura,

considerada a mais sensível pelos efeitos cumulativos e também pelo factor multiplicador que a

estrutura comporta. Salienta-se no entanto o facto de esta estrutura conter um DigiCoupon de

9



©

o



___hstrumentos

de Gestão de Risco Financeiro

50 bps que funciona como “diluidor’ dos efeitos acumulativos anteriores, quando a euribor
estiver novamente dentro do limite das barreiras estabelecidas.

O último estudo pedido, foi apresentado no passado dia 17 de Junho.

As propostas apresentadas têm-se revelado mais penalizadoras do que a proposta inicial que
lhes deu origem, elevando os spread’s para altos níveis e anulando o efeito diluidor do
DigiCoupon.

5.2 BNP Paribas

A fórmula que conjuga as variáveis que compõem esta estrutura confere à mesma uma
vertente mais linear pela ausência de efeitos acumulativos em cada cupão.

A evolução das variáveis em questão apresentou durante algum tempo uma trajectória
invertida: a taxa 2y foi superior à taxa lOy. Numa parte do 2° semestre de 2010, a taxa a lOy
esteve abaixo de 2,75%, valor mínimo 2,32%.

No presente fluxo financeiro líquido da operação é negativo pelo baixo nível da parte
recebedora: a eur6m contra 2,545% fixos na componente pagadora.

A última proposta de reestruturação (Novembro 2010) limitava a eur6m a 5,75% e diminuía o
diferencial possível entre as taxas 2 e lOy para -0,15%. A partir de 2014 o banco tinha o direito
de modificar a estrutura. A empresa tomou a decisão de não trocar um risco por outro
semelhante.

6. Análise de sensibilidade

6.1 Banco SantanderTotta

Os valores presentes dos fluxos futuros a 3 níveis de análise de sensibilidade são os seguintes:

- às taxas forward de mercado no momento, o valor actual das liquidações futuras é de 737mi1
euros

- com uma descida de 50 bp’s nas taxas forward, o valor actual das mesmas liquidações será
de 5,6milhões euros negativos

- uma subida de 50 bp’s nas mesmas taxas eleva o valor actual das liquidações futuras para
3,lmilhões euros positivos.

lo





STCP.A. Instrumentos de Gestão de sco Rnanceiro

Os valores acima foram determinados pelo Banco a pedido do cliente, resultam do estudo em

curso, datado de 17 de Junho pp, têm caracter indicativo e foram determinados com base nas

condições de mercado, meramente informativas.

6.2 BNP Paribas

Aguardamos o envio da informação solicitada relativa à análise de sensibilidade

7. Liquidação Antecipada

7.1 Banco Santander Totta

A alternativa é a liquidação actual da operação, valor do MTM de cada período, e que no

momento presente se situará em -26,4milhões euros.

7.2 BNP Paribas

A alternativa é a liquidação actual da operação, valor do MTM de cada período, e que em

31/05/2011 se situava em -2,3milhões euros.
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ANEXO4

Evolução do Valor de Mercado (MtM) dos IGRFs
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