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1. Introdugao

Em cumprimento do estabelecido na alinea c) do artigo 16.2 dos Estatutos da APL. -
Administracdo do Porto de Lisboa, S.A. (APL), aprovados pelo Decreto-Lei n.2 336/98, de 3 de
novembro, alterado pelos Decretos-Leis n.2s 334/2001, de 24 de dezembro, 46/2002, de 2 de
marco e 15/2016, de 9 de marco, conjugado com as altera¢des aprovadas em Assembleia Geral
de 12 de maio de 2008 e com a alinea g) do n.2 1 do artigo 420.2 do Cédigo das Sociedades
Comerciais (CSC), o Conselho Fiscal (CF) emite o seu parecer sobre o Plano de Atividades e
Orgamento e Plano de Investimentos para o triénio 2025-2027 (PAO 25-27), aprovados pelo
Conselho de Administracdao em 2 outubro 2024, e respetiva errata emitida em 9 de outubro de
2024.

O PAO 25-27, tem por referéncia o estabelecido pela tutela financeira nas Instrugdes para a
Elaboracdo dos Planos de Atividade e Orcamento para 2025-2027, incluindo o Plano de
Investimentos, das empresas publicas, reclassificadas e nao reclassificadas, do Setor Empresarial
do Estado, com exclusdo das entidades publicas empresarias do SNS.

Para a emissdao do presente Parecer o Conselho Fiscal fundamentou-se na andlise do referido
PAO 25-27 e errata, no Relatdrio do Revisor Oficial de Contas, datado de 30 de outubro de 2024
e nos esclarecimentos adicionais prestados pela empresa e pelo ROC nas varias interagdes
ocorridas e em reunido com o Conselho de Administracao da APL ocorrida em 28 de outubro
com 2024.

2. Andlise do Plano de Atividades e Orgamento e Plano de Investimentos para 2025-2027
proposto pelo Conselho de Administragao

2.1. Apds os anos de crescimento acentuado por conta da recuperacdo dos efeitos da pandemia
de Covid-19 e das greves dos estivadores (especialmente 2022 e 2023), o exercicio de 2024
devera ainda contar com um crescimento dos rendimentos e ganhos a rondar os 3,3%,
prevendo-se o mesmo tipo de crescimento moderado nos exercicios seguintes.

Apesar da evolucdo anteriormente descrita, a pressdao sobre os gastos operacionais,
especialmente os FSE (relacionados no campo dos trabalhos especializados e dragagens), com
um aumento de 34,3%, mas também gastos com pessoal na ordem dos 6,7%, faz com que a
empresa estime para o final do ano de 2024 uma redugao do EBITDA para os € 20,3M, 11,5%
abaixo do verificado em 2023. O resultado liquido do exercicio devera seguir tendéncia
semelhante, com uma quebra de 34,8%, passando para cerca de € 4,9M.

2.2. De acordo com o CA da APL, o PAO 23-25, para além de evidenciar uma consolidacdo da sua
atividade portuaria, considera o desenvolvimento dos seguintes eixos estratégicos: i)
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sustentabilidade e descarbonizagdo, ii) inovacdo e digitalizagdo, economia, iii) economia e
desenvolvimento da intermodalidade e iv) territério, comunidades e pessoas.

Tendo em consideracdo os eixos estratégicos definidos anteriormente, a APL definiu cinco
objetivos estratégias gerais, sobre os quais incidirdo os investimentos previstos no PAO 25-27:

e Alargar o hinterland e reforgar e eficiéncia e intermodalidade nas cadeias logisticas:
e Criar um cluster da economia azul;

e Desenvolver um Porto Verde, Inteligente e Resiliente;

e Reforcar a ligacdo Porto-Cidade; e

e Reforcar o papel do Porto de Lisboa no setor do turismo maritimo internacional.

Paralelamente, de acordo com o CA da APL, atento o horizonte temporal 2035, esta atualmente
em curso com a Tutela setorial o desenvolvimento de um Plano Estratégico e de A¢ao para os
portos do Continente, tendo em vista a atualizacdo das perspetivas sobre o setor maritimo-
portuario e seus eixos estratégicos constantes da EACP 2026.

Neste ambito, a APL estabeleceu um conjunto de objetivos concretos, mensuraveis nos
seguintes indicadores, que permitem uma melhor avaliacdo sobre o seu grau de cumprimento:

Meta
Objetivo Indicador Observagdes
2024 2025 2026 2027
Aumentar a eficiéncia i SRR
energia direta — combustiveis 8% 10% 12% 14%  Variagdo face a2 2013
energética B
fosseis
ProducSo de energias Independéncia energética Prevé-se o inicio de
renovéveis para (Energia produzida/Total Energia = 3% 5% 7%  produgdo de energia
autoconsumo Consumida) para 2024
Descarbonizagio do Terminal Igves:mer;to ne grOJelto St ey e 3950 Plano Investimentos
Cruzeiros a3 gre ou.\.rer Upply Ver ponto IV.1.3.3
(milhares de euros)
Reforgo d Vi tagdo d i 3
rgo da movimentagdo de Movimentag3o de contentores 439 458 482 507 Verpontolll.1.2
contentores {milhares de TEU)
Melhoria das infraestruturas _— :
GT médio dos navios 21162 20711 20 846 20675 Verpontolll.1.1l
maritimas
Pramaval 4 (boagracen de I ti it | 3 Plano Investimentos
nvestimento em Inovagio
iniciativas e plataformas de ; § 873 11607 4883 430
£ 5 (milhares de eures) M3
aceleragio tecnoldgica
Formagdo, workshops, team .
= e Estima-se alcangar o
Promog&o de uma politica de building -
= = : objetivo de pelo
saude mental e valorizagdo em Saude Mental e 4 2 2 2

do desenvolvimento pessoal

desenvolvimento pessecal
(mimerc de agdes)

menos uma acio
por trimestre
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2.3. Relativamente aos principais indicadores econdmico financeiros e operacionais para o
triénio 2025-2027. a APl anresenta as sesuintes estimativas:

(valores em Euros)

4

DILELEERDEE A 2024 2025 2026 2027 Valor %
Rendimentos e Ganhos 59418 354| 61315660 63 351898| 65 199 594 1897 306 3,2%
Volume de Negodcios 47 445 539 48999 037| 50817445 52538905 1553498 3,3%

Taxa de Crescimento VN 53% 3,3% 3,7% 3,4%
Ajustamentos Receita 4465 120 4630 263 4746 019 4 864 670
FSE 12714 930| 17 070895| 14104 405| 15857716 4 355 965 34,3%
Taxa de Crescimento FSE 79,7% 34,3% -17,4% 12,4%
% VN 26,8% 34,8% 27,8% 30,2%
Ajustamentos FSE -4197 637| -1074054( -2755197
Gastos com Pessoal 20815 358| 22206651 22733643| 23003787 1391293 6,7%
Ajustamentos Gastos com Pessoal -1469 770 -2 025500 -2 137 747 -2 354911
Taxa de Crescimento Pessoal 8,5% 6,7% 2,4% 1,2%
% VN 43,9% 45,3% 44,7% 43,8%
Gastos Operacionais 33530288| 39277546 36838048 38861503 5747 258 17,1%
Taxa de Crescimento GO 27,7% 17,1% -6,2% 55%
Racio Gastos Operacionias/VN 70,7% 80,2% 72,5% 74,0%
Récio Gastos Operacionias/VN ajustado 61,8% 61,6% 60,5% 58,8%
EBITDA 20311 257| 17971854 22382245| 22148423| -2339403 -11,5%
Margem EBITDA 43% 37% 44% 42%
Resultado Financeiro -570 296 -467 501 -1714615| -1230400 102 795 -18,0%
RL 4878 410 3178373 4700 452 2678667 -1700037 -34,8%
% VN 10,3% 6,5% 9,2% 5,1%
Ativo Total Liquido 372327 415| 377 881 707| 404 374 011| 406 522 287 5554 292 1,5%
Capital Préprio 240 251 587| 242 762 315| 246 794 955| 248 805 810 2510728 1,0%
Passivo 132 075 828| 135 119 392| 157 579 056 157 716 477 3043 564 2,3%
Investimento 8483000 37332000{ 39579000 16754000 28849000 340,1%
Autonomia Financeira 64,5% 64,2% 61,0% 61,2%
Acionistas 1758 732 1758732 1758732 1758732 0 0,0%
MLP 4618 093 5876375 13318 868 9 744 865 1258 282 27,2%
CcpP 7703334 9802245 22216895| 16255184 2098911 27,2%
Endividamento 12 321 427| 15678620 35535763| 26000049 3357193 27,2%
Disponibilidades 26 760 132 6 792 650 6598 340 7 168 313| -19967 482 -74,6%
Divida Liquida -14 438 705 8885970| 28937423 18831736| 23324675 -161,5%
Divida Liquida/EBITDA -0,7 0,5 1,3 0,9
Carga Movimentada - Ton. 11832 763| 12024 825| 12491000( 12882000 192 062 1,6%
Escalas de Cruzeiros - # 360 350 355 360 -10 -2,8%
Passageiros - # 750 000 675 000 750 000 750 000 -75 000 -10,0%
Taxa Média de Ocupagdo Anual Marinas 82% 82% 82% 82% 0% 0,0%

2.4. O presente documento estima uma estabilizacdo da evolucdo das cargas, com um
crescimento de 1,6% face a 2024 (por conta dos crescimentos estimados nos Granéis liquidos e
Carga geral), muito embora identificando riscos potenciais relacionados com a instabilidade
geopolitica as tendéncias de restricGes ambientais, assim como, a nivel interno, com o facto de
8 dos 14 terminais de movimentacao de mercadorias terem os seus contratos de concessao a
terminar em 2025 (em definigdo eventuais prorrogac¢des e/ou lancamento de novos concursos).
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No segmento dos cruzeiros, em linha com as perspetivas otimistas dos principais operadores a
nivel mundial, a APL prevé que a atividade se mantenha estavel nos préoximos anos, com
numeros proximos dos verificados em 2023 e 2024 (embora ligeiramente mais pessimistas)

Por outro lado, na drea de nautica de recreio e maritimo-turistica, prevé a manutenc¢ao das
médias de ocupagdo em 82%.

Por ultimo, na area de Usos Dominiais consolida-se também a recupera¢do que se vinha a
materializar em anos anteriores. A este respeito, importa, contudo, salientar que esta drea de
negocio poderad vir a ser afetada pela execuc¢do do conjunto legislativo que prevé a transferéncia
para os municipios de areas nao afetas a atividade portuaria.

2.5. Nestes termos, conforme referido anteriormente, a APL estima a consolidacdo da sua
atividade, com crescimentos moderados do seu Volume de Negdcios (3,3% em 2025), assim
como do conjunto de Rendimentos e Ganhos (3,2% em 2025).

Em termos de resultados, a APL prevé a sua deterioracdo para 2025 (o que, alias, ja ocorrerd em
2024), por conta do crescimento dos gastos operacionais decorrente da politica de fortes
investimentos a implementar pela empresa nos préoximos anos, parte deles que ja tinham sido
previstos para 2024, mas que acabaram por ndo se concretizar. Desta forma, estima uma
deterioragao do EBITDA para 2025 na ordem dos 11,5%, passando para € 17,9M, e do RL em
cerca de 34,8%, passando para € 3,2M.

2.6. Apesar da previsdo de evolugdo da receita ja explicada, a evolugdo de resultados sera
fortemente influenciada pelo aumento importante do peso dos gastos operacionais
(crescimento de € 5,7M face a 2024), com especial relevancia no caso dos FSE (crescimento de
€ 4,4M face a 2024), fazendo com que o rdacio de eficiéncia operacional conhegca uma
deterioragdo significativa face a 2024 (passando de 70,7% para 80,2%) importando, no entanto,
referir que considerando os ajustamentos propostos pela empresa, “(...) quer decorrentes de
obrigacées legais, quer de cardcter imprescindivel a atividade e a implementagdo da estratégia
da empresa (...)”, o racio ajustado para 2025 ficaria em 61,6%, abaixo dos 61,8% de 2024.
Semelhante evolugdo ja havia sido estimada para 2024, com uma subida do racio de 58,3% em
2023 para 70,7% em 2024 (de 58,3% para 61,8%, considerando os ajustamentos ja referidos).

Relativamente aos Gastos com Pessoal, estima-se um crescimento de 6,7% para 2025 (depois
de um crescimento de 8,5% em 2024), por via da atualiza¢do das tabelas salariais e recrutamento
de 28 novos colaboradores (admissdo de 21, contratacdo antecipada de 7 para fungdes
operacionais especializadas e saida de 11 por aposentagdo), o que faz igualmente aumentar o
seu peso no Volume de Negdcios, de 43,9% para 45,3%.
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Os FSE apresentam uma previsao de crescimento em volume de 34,3% e uma evolugao do seu
peso no Volume de Negécios de 26,8% em 2024 para 34,8% em 2025.

Em face da importancia desta evolucdo, devemos referir que o CA da APL entende ser
necessario, em 2025 e anos seguintes (e na sequéncia do que ja havia ocorrido em 2024),
intensificar os niveis de dragagem, de forma a n3do degradar os niveis de operacionalidade,
assegurar a conservacao dos equipamentos, edificios e infraestruturas e, com um caracter mais
especifico, levar a cabo um conjunto de despesas e estudos para cumprimento de novas
orientagoes legais e desenvolvimento de projetos de natureza estratégica.

Assim, as rubricas de Trabalhos Especializados, Dragagens e Limpeza, Higiene e Conforto, sdo
especialmente incrementadas.

A este respeito, como se aprofundard na anadlise sobre o cumprimento das obrigacdes legais, a
APL entende que uma parte importante destes custos deve ser desconsiderada do célculo do
racio de eficiéncia, fundamentado e solicitando autorizacdo especifica para tal.

2.7. O investimento previsto para 2025 é, conforme referido no quadro supra, no montante
global de € 37,3M, significativamente acima do verificado em anos anteriores (sendo que no
PAO 2024 j4 era previsto um aumento significativo do investimento, ndo tendo, contudo, sido
expressiva a sua execuc¢do). Alids, o mesmo ocorre ao longo de todo o triénio (total de € 93,7M
no triénio e € 1M adicional nos anos seguintes).

Destacam-se com especial expressdo os investimentos decorrentes dos designios estratégicos
identificados no ponto 2.2. acima, designadamente i) alargar o hinterland e reforgo da eficiéncia
e intermodalidade, ii) criacdo do cluster da economia azul, iii) desenvolvimento de um porto
verde, inteligente e resiliente, iv) novo rosto de Alcantara e v) reforco da ligagdo porto-cidade.
Estes correspondem a 78,4% dos investimentos previsto para o triénio, sendo que os restantes
correspondem a outros investimentos de natureza mais operacional, relacionados com a
melhoria de infraestruturas, a substituicdo de equipamentos e outros de caracter operacional.

2.8. Importa referir que, na sua maioria, nas estimativas apresentadas ao longo do triénio, os
montantes de investimento serdo financiados fundamentalmente através de autofinanciamento

(valores em milhares de Euros)

2025 2026 2027
Investimento
37 332 39579 16 754
Financiamento
Fundos Préprios 26901 6 587 10116
Fundos Comunitarios 7 542 17 342 6 638
Endividamento 2890 15 650
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(46,6%) e fundos comunitarios (33,7%), muito embora seja previsto um financiamento adicional
de € 2,9M a levantar em 2025 e outro, de € 15,7M em 2026. A perspetiva a partir dai é de um
retorno a reducao do nivel de endividamento, com o recebimento do remanescente dos fundos
comunitarios dos projetos cofinanciados.

Os novos investimentos a efetuar, em conjugacdao com a quebra na rentabilidade operacional e
as amortizages decorrentes do servico da divida programado, trardo uma reducdo significativa
das disponibilidades acumuladas da empresa e a necessidade de recurso a endividamento nos
exercicios de 2025 e 2026.

Acresce que, conforme referido pela empresa, a expectdvel transferéncia de atribuicdes para os
municipios, que se estima poder vir a abranger ja os anos de 2026 e 2027, podera implicar um
reflexo determinante na redu¢do do volume de negdcios e, consequentemente, nos racios de
rentabilidade e eficiéncia e na capacidade de libertagcdo de fundos, podendo colocar em risco o
calculo das necessidades de financiamento.

Apesar de tudo, desconsiderando os riscos anteriormente identificados, nas estimativas para
2025, como tem vindo a acontecer até aqui, o endividamento da APL continuara a ser aceitavel
para a estrutura financeira da empresa, com um racio de divida liquida sobre EBITDA bastante
reduzido (0,5x) e uma autonomia financeira robusta (64,2%).

3. Anadlise do Cumprimento das Orientagdes financeiras para o triénio 2025-2027
3.1. Evolugdo do volume de negdcios

Prever um crescimento gradual do volume de negdcios (vendas e prestacées de servicos) e a
maximizagdo das receitas mercantis.

Deverd ser dada particular aten¢do a fundamentag¢éo de um crescimento real do volume de
negdcios (vendas e servigos prestados) superior ao do PIB, para qualquer dos anos do triénio,
bem como nos casos em que a taxa de crescimento dos gastos operacionais seja superior a do
volume de negdcios.

A APL prevé um volume de negdcios de € 48 999M para o ano de 2025, representando um
aumento de 3,27% face ao valor estimado para 2024 (€ 47 446M).

Nos dois anos subsequentes a tendéncia mantém-se, estimando um aumento de 3,71% de 2025
para 2026 e de 3,39% deste ano para 2027.
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Estas percentagens sdo sempre superiores ao PIB, conforme ilustrado no gréfico infra:

Variagao anual Volume Negdcios vs. PIB (%)

2025 2026 2027

mPIB mVar. anual VN

Fonte: InstrugBes para a Elaboragdo dos Planos de Atividade e Orgamento para 2025-2027

PAO APL 2025-2027

A APL justifica esta realidade com aspetos essencialmente exdgenos, como a variacdo da
movimentagdo portuaria, os referenciais de atualizagdo das rendas dos contratos de concessdo
e de usos dominiais e a variacdo das receitas de taxas portuarias, determinada pela atualizacédo
do tarifario nos termos aprovados pelo regulador.

Salienta que os aumentos mais significativos de 2024 para 2025 deverdo ocorrer em TUP Navio
— 243 mil€ (+3,7%); Tarifa Pilotagem — 472 mil€ (+8,8%); e Tarifa Residuos — 194 mil€ (+30,3%),
destacando ainda as taxas fixas e varidveis das concessées, bem como as taxas de uso de
edificacées e terraplenos com acréscimos absolutos em 2025 face a 2024 (+371 mil€ e +257milE,
respetivamente).

3.2. Resultado operacional

Melhorar o resultado operacional, liquido de provisées, imparidades e corre¢des de justo valor,
neste ultimo caso com a eventual excegdo, se tal for recomenddvel, daquelas em que as
corregbes de justo valor sdo inerentes a sua atividade, como no caso dos ativos bioldgicos, e
refletir esta orientagdo nos objetivos, planeamento da atividade e planeamento financeiro.

Em consequéncia do aumento dos gastos operacionais a uma taxa superior a taxa de
crescimento do volume de negdcios, o EBIT evidencia uma quebra de cerca de 35% em relacédo
a 2024.

Caso sejam aceites os ajustamentos considerados pela APL, este racio evidencia uma melhoria
de 6,2%, passando a cumprir a orientacdo do acionista.
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3.3. Resultado liquido

Melhorar o resultado liquido, resultante da execu¢éo da proposta de PAO, sempre que possivel.

O resultado liquido evidencia uma quebra de 34,8% de 2024 para 2025 (de € 4 878M para
€3 178M).

Caso sejam considerados os ajustamentos propostos pela APL em FSE, gastos com pessoal e os
decorrentes das inspecGes da AT ao IVA, o resultado liquido passa a apresentar uma evolucdo
positiva de 32%.

3.4. Investimentos

Realizar apenas os novos investimentos (que ndo de substituigdo) que viabilizem um aumento
do resultado operacional ou necessdrios a prestagdo de servigo publico ou de servigo de interesse
geral contratualizados, a demonstrar, por exemplo, por um valor atualizado liquido positivo.
Qualquer investimento que ndo verifique esta condicdo deve ser referido como tal,
acompanhado da devida fundamentagdo, carecendo de autorizagdo expressa no ato de
aprovagdo do PAO. Deve ser apresentado o Return on Assets (ROA, calculado como resultado
operacional dividido pelo ativo total), que deve melhorar em cada ano.

Conforme ja referido no capitulo anterior, o investimento programado para o triénio de 2025-
2027 ascende a cerca de € 93,7M, dos quais encontram-se previstos € 37,3M para 2025. Estes
investimentos dao execuc¢do aos objetivos estratégicos identificados no PAO, vg., i) alargar o
hinterland e reforco da eficiéncia e intermodalidade, ii) criagcdo do cluster da economia azul, iii)
desenvolvimento de um porto verde, inteligente e resiliente, iv) novo rosto de Alcantara e v)
reforco da liga¢do porto-cidade, encontrando-se ainda previstos investimentos de natureza mais
operacional, relacionados, designadamente, com a melhoria de infraestruturas e a substituicao
de equipamentos.

N3o obstante ter sido apresentada fundamentagao para parte significativa destes montantes de
investimento, ndo foram apresentados estudos aprofundados sobre os mesmos, nos termos
especificados nas Instrugdes para a Elaboragao dos Planos de Atividade e Orgamento para 2025-
2027, incluindo o Plano de Investimentos, designadamente em termos da sua analise
econdmico-financeira, que comprove a necessidade social e/ou rentabilidade dos mesmos, em
sintese, a necessaria analise custo-beneficio.

Tais estudos evidenciam-se tanto mais importantes quanto nao se vislumbra nas estimativas da
atividade e rentabilidade da empresa para o triénio a devida repercussao desses investimentos.

Em qualquer caso, ndo deixamos de registar a referéncia do ROC sobre esta matéria, concluindo
que, de uma forma geral, os investimentos programados “(...) estdo diretamente relacionados
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com a prossecugdo dos objetivos da APL, quer enquanto autoridade portudria, quer decorrente
do papel que desempenha na manutengdo e requalificacdo das diversas instalacbes que
integram o territdrio portudrio que lhe estd afeto (...)".

3.5. Recursos humanos

Otimizar a utiliza¢Go dos recursos humanos, prevendo as ag¢bes de formaglo que permitam
melhorar a produtividade, assegurando em cada ano que é melhorado o rdcio do resultado
operacional pelo numero de trabalhadores, que constitui condi¢do sine qua non para a
autorizac¢éo do aumento do numero de trabalhadores ao servico da empresa.

O racio do resultado operacional pelo nimero de trabalhadores, calculado antes de qualquer
ajustamento, agrava-se, reduzindo de 26 223 em 2024 para 16 364 em 2025.

Todavia, caso sejam aceites os ajustamentos ao calculo do resultado operacional assumidos pela
APL, bem como a substituicdo do numero de trabalhadores pelo nimero médio de
trabalhadores, o racio apresenta uma evolucdo positiva de 2024 para 2025, de 33 486 para
38 529.

Salienta-se, porém, que mesmo com estes ajustamentos, prevém-se agravamentos em 2026 e
2027.

Por ultimo, refira-se que o PAO identifica a criacdo da Academia dos Portos de Lisboa e Setubal,
a qual tem como principais objetivos a formagdo e capacitagdo interna dos trabalhadores da
APL e APSS e das comunidades portudrias de Lisboa e Settubal bem como a cooperagdo
internacional portudria, empresarial e cientifica.

3.6. Planos financeiros

Desenvolver planos financeiros que sustentem a atividade da empresa, incluindo os
investimentos, com a apresentagdo das fontes de financiamento e a mengdo clara de que agbes
ou investimentos estdo contingentes na concretizagdo de financiamentos (v.g., de candidaturas
aos fundos estruturais). O plano financeiro deve separar claramente o financiamento da
atividade operacional do investimento e o endividamento da empresa deve, como orientagdo
geral, diminuir em termos nominais. Deve ser apresentado o Return on Equity (ROE, calculado
como resultado liquido do exercicio dividido pelo capital proprio), que deve melhorar em cada
ano (no caso de a equity ser negativa, deverd ser demonstrado pela comparagdo da varia¢do
percentual do resultado operacional e do capital préprio).

O PAO identifica as fontes de financiamento para o triénio, designadamente no que se refere
aos montantes de investimento.

10
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Este sera financiado fundamentalmente através de autofinanciamento (46,6%) e da receita
proveniente de fundos comunitarios (33,7%), acrescido, todavia, de recurso ao endividamento
tendo em vista a obtencdo de um financiamento adicional de € 2,9M para 2025 e outro, de
€ 15,7M em 2026.

3.7. Endividamento

Reduzir o endividamento, em termos reais.

Este objetivo ndo é cumprido em 2025, tendo em conta que se encontra previsto um
agravamento do endividamento de 24,6%, de € 12 321M em 2024 para € 15 356M em 2025).

As previsOes para o triénio evidenciam que a reduc¢do do endividamento apenas é passivel de
ocorrer em 2027, apds um agravamento bastante significativo (122,2%) previsto para 2026.

A APL justifica esta realidade com base no grande volume de investimento a realizar no triénio,
em que mesmo considerando os subsidios esperados, serda necessario recorrer ao
endividamento.

3.8. Pagamentos em atraso

Reduzir o volume dos “pagamentos em atraso” (arrears).

A APL prevé que em 2025 ndo se verifiquem dividas com antiguidade superior a 90 dias.

No PAO é indicado que se prevé que até ao final do corrente ano sejam resolvidas situagées
pendentes que implicavam a existéncia de dividas com prazo superior aos 90 dias, mas que a
referida Administracdo entendia ndao deverem ser consideradas para o apuramento de
pagamentos em atraso — caso de valores residuais de faturas de fornecimento de agua a navios
com divergéncia de entendimentos entre a APL e o fornecedor acerca dos montantes cobrados;
e de valores referentes a um processo de empreitada em contencioso.

3.9. Medidas de otimiza¢ao do desempenho

3.9.1. Eficiéncia operacional

Deverd ser dada particular aten¢Go a fundamentagdo (..) dos casos em que a taxa de
crescimento dos gastos operacionais seja superior a do volume de negdcios.

11



Adminkstracdo
' | ’ Porto de Lisboa

A proposta de PAO para 2025-2027 deverd garantir a eficiéncia operacional da empresa, medida
pelo rdcio dos gastos operacionais (GO) sobre o volume de negdcios (VN), o qual deve ser igual
ou inferior ao verificado no ano anterior, excluidos os impactos extraordindrios decorrentes do
cumprimento de disposigées legais.

A APL apresenta uma previsdo de crescimento de 17% dos gastos operacionais para 2025, por
comparacao com o valor de execuc¢ao estimado para 2024.

Solicita dispensa do cumprimento desta orientacdao ao abrigo do disposto no artigo 134.2 do
Decreto-Lei de Execucdo Orcamental para 2024 (Decreto-Lei n.2 17/2024, de 29 de janeiro) e
das Instrugdes anexas ao Despacho n.2 324/2023-SET, de 03/08, e da DSUE de 28/07/2024, que
consubstancia a aprovacao do PA0O24-26 pelo acionista, referindo neste particular, o seguinte:

“v. O indicador para aferi¢do da eficiéncia operacional, nos termos do n.2 3 do artigo 134.2 do
Decreto-Lei n.2 17/2024 de 29 de janeiro, considerando os fatores extraordindrios com impacto
or¢camental significativo, proposto pela empresa, devidamente fundamentado e quantificado, o
qual deve ser mantido, pelo menos, nos dois exercicios subsequentes.” (negrito nosso).

Atento o exposto, a APL refere ter mantido o cdlculo nos termos propostos, considerando as
excec¢Oes aos gastos operacionais detalhadas no documento (essencialmente os decorrentes de
obrigacdes legais, os considerados imprescindiveis a atividade e a implementagdo da estratégia
da empresa) e incluidos os rendimentos de propriedades de investimento no volume de
negacios, que representam mais de 4 milhdes de euros/ano.

3.9.2. Otimizagdo de Gastos

Os Gastos Operacionais (CMVMC + FSE + GcP)1 devem ser iguais ou inferiores ao valor registado
ou estimado para o ano anterior, corrigido da taxa de inflagéo prevista, sem prejuizo do disposto
no decreto-lei de execugéio orcamental.

A APL ndo prevé cumprir este requisito em 2025, por referéncia aos valores estimados para
2024.

Com efeito, prevendo um total de gastos operacionais em 2024 que ascende a € 33 530M, o
valor orcamentado para 2025, corrigido com a taxa de inflacdo prevista, é de € 38 470M.

Considerando os valores do triénio 2025-2027, este objetivo apenas serd cumprido em 2026,
ano em que se prevé que os gastos operacionais sejam inferiores em € 2 397M relativamente
aos estimados para 2025.

1 CMVMC - Custos das Mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas; FSE — Fornecimentos e Servigos Externos; GcP — Gastos com
Pessoal.

12



Adminkstracdo
' Porto de Lisboa

3.9.3. Recrutamento

O recrutamento que implique aumento da despesa de pessoal ou aumento do numero efetivo de
trabalhadores deve ser devidamente fundamentado, sempre que possivel numa andlise
custo/beneficio integrada na proposta de PAO.

O PAO 2025-2027 inclui o plano plurianual de entradas e saidas para os/as trabalhadores/as da
APL por grupo profissional/carreira.

Prevé-se que a 31 de dezembro do ano corrente o efetivo da empresa totaliza 279 pessoas, a
que acrescem 11 membros dos érgdos sociais.

Para 2025 é estimada a saida de 11 trabalhadores/as por motivo de aposentacdo e a admissdo
de 21 trabalhadores/as, bem como a contratacdo antecipada de 7 elementos para funcbes
operacionais especializadas, solicitando respetiva autorizacgao.

No documento sdo apresentadas em detalhe as necessidades em causa bem como a respetiva
fundamentacao individual e os pedidos de autorizagdo necessarios.

3.9.4. Veiculos

As empresas do SEE apenas podem adquirir ou locar veiculos para a frota operacional que se
mostrem imprescindiveis a atividade da empresa e veiculos ndo operacionais mediante a
apresentagdo, quanto a estes ultimos, de uma andlise custo beneficio. A fundamenta¢do da
necessidade, assim como os respetivos gastos devem ser pormenorizados e expressamente
identificados na proposta de PAO.

O processo de renovacao da frota da APL anteriormente aprovado ainda se encontra em curso,
prevendo-se que o mesmo seja finalizado entre o final do ano de 2024 e inicio do ano de 2025.

A frota da APL, no final de 2024, ainda contard com um total de 44 viaturas, nimero que se
prevé seja reduzido em 2025, com o abate das 8 viaturas operacionais.

Entre 2025 e 2027 prevé-se que a frota se encontre estabilizada, integrando 36 viaturas.

4, Parecer do Revisor Oficial de Contas

Com base na analise que efetuou, o ROC conclui que: “(...) nada chegou ao nosso conhecimento
que nos leve a concluir que (i) a informagdo financeira histdrica néo tenha sido apropriadamente
extraida das demonstragdes financeiras aprovadas pelos drgdos competentes da Entidade; e (ii)
a informacgdo financeira previsional nGo tenha sido preparada e apresentada com base em
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pressupostos apropriados e fidveis e de forma consistente com as politicas e principios
contabilisticos geralmente adotados pela APL.”

Contudo, emite a énfase constante do ponto 6.1. do seu relatério, referente ao cumprimento
das orientagdes tutelares, que aqui se tém por integralmente reproduzidas, concluindo que “(...)
parte significativa das situagdes de ndo acolhimento de tais orientacées estd intrinsecamente
associada a estratégia de forte investimento que é preconizado, visando a modernizagéo e
aumento da eficiéncia das instalacbées portudrias, em conjugagcdo com diversas medidas de
reforco da sustentabilidade ambiental (...)”. Mas refere; “(...) sendo apresentadas na propria
proposta de PAO justificagbes para tais situagdes, bem como o pedido de autoriza¢Go para
dispensa do respetivo cumprimento, fundadas nas especificacbes da propria APL e na
implementacgdo das orientacbes estratégicas a nivel setorial {...)".

Apesar do anteriormente exposto, o0 ROC acrescenta que nao lhe compete pronunciar-se sobre
a pertinéncia dos fundamentos para tais excec¢des, tratando-se de matéria que se insere
exclusivamente na esfera da decisdo acionista, embora reconhecendo a pertinéncia das
justificacdes apresentadas.

5. Parecer do Conselho Fiscal

Em cumprimento do estabelecido na alinea c¢) do artigo 16.2 dos Estatutos da APL —
Administracdo dos Portos de Lisboa, S.A., na redacdo atual, e tendo em considera¢do a anadlise
desenvolvida, os esclarecimentos prestados e os elementos disponibilizados, bem como o
parecer do ROC e os varios pedidos de exce¢do ao cumprimento das orientacdes estabelecidas,
anexos ao documento PAO 2025-2027, o Conselho Fiscal, no ambito das suas competéncias, e
em face da andlise efetuada, considera que as conclusGes emitidas pelo ROC deverdo ser tidas
em considerag¢do na ponderacdo pelas tutelas relativamente a aprovacdo do Plano de Atividades
e Orgcamento, para o ano de 2025, apresentado pelo Conselho de Administra¢do da APL.

De facto, considera-se que a pertinéncia dos fundamentos para as excecdes apresentadas, com
um caracter transversal a uma parte significativa das orientagdes, trata-se de matéria que se
insere exclusivamente na esfera da decisao acionista.

A semelhanca do que tem vindo a identificar em pareceres anteriores, o Conselho Fiscal
considera ainda pertinente recomendar um aprofundamento das andlises custo-beneficio
associadas aos pesados investimentos a desenvolver, no sentido de comprovar a sua
rentabilidade ou necessidade social, entre outros aspetos, ao nivel da reducdo do impacto
ambiental da sua atividade. Esta componente torna-se tanto mais importante quanto nao se
vislumbra nas estimativas da atividade e rentabilidade da empresa para o triénio a devida
repercussao desses investimentos. Adicionalmente, o Conselho Fiscal entende pertinente
recomendar particular cautela no que se refere a monitorizagao da evolugdo das necessidades
de financiamento relativas a tais investimentos, em face da expectavel transferéncia de
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atribui¢cdes para os municipios, que, nos termos relevados pela APL, se estima poder vir a
abranger ja os anos de 2026 e 2027, o que podera implicar um reflexo determinante na reducédo
do seu volume de negdcios e, consequentemente, nos racios de rentabilidade e eficiéncia
operacional e na sua capacidade de libertacdo de fundos, podendo colocar em risco o célculo
das necessidades de financiamento apresentado para o triénio.

Note-se que a evolugdo mencionada no paragrafo anterior, deve ser especialmente considerada
pelo acionista uma vez que, decorrendo de imposicdes legais, acresce a ja estimada quebra da
rentabilidade operacional da empresa, para a qual sdo fundamentados os respetivos pedidos de
excegao.

Em face do exposto, considerando as alteracGes de caracter estrutural espelhadas no orcamento
apresentado, quer em termos de investimento, quer em termos de evolu¢do da rentabilidade
operacional prevista, as quais foram iniciadas ja em 2024 e as quais o Conselho de Administracédo
da APL pretende dar continuidade, a semelhan¢a do referido pelo ROC, o Conselho Fiscal
entende caber exclusivamente ao acionista a admissdao destas alteracdes, nos termos da
estratégia que delineou para o setor portudrio nacional e para a APL em particular, uma vez
considerada, portanto, a fundamentacdo apresentada pela APL sobre o incumprimento das
orienta¢des acima detalhadas.

Em 4 de novembro de 2024.

A Presidente do Conselho Fiscal,

Assinado por: Ana Beatriz de Azevedo Dias Antunes Freitas
Num. de Identificacao: 08086746
Data: 2024.11.05 13:06:28+02'00'

Ana Beatriz de Azevedo Dias Antunes Freitas
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Digitally si d b
CARLA SOFIA caniasorn

BAPTISTA  JAPTOTARES

REIS SANTOS Date: 2024.11.04

18:31:27 Z

Carla Sofia Baptista Reis Santos

Assinado por: Tiago Manuel Rodrigues Estevinho
Num. de Identificagao: 11685050

E CHAVE MOVEL
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Tiago Manuel Rodrigues Estevinho
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VA ViTOoR ALMEIDA & ASSociADOS, SROC, LDA.

Rua Augusto Macedo, 10 - C, Escritério 3 Tel.: +3512171557 89
1600-794 Lisboa E-mail: vasroc@vasroc.pt

Site: www.vasroc.pt

APL - ADMINISTRA(;AO DO PORTO DE LISBOA, S.A.
RELATORIO DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS SOBRE O PLANO DE ATIVIDADES E ORGAMENTO PARA 2025-2027

INTRODUGAO
Para efeitos do disposto na alinea c) do artigo 16.° dos Estatutos da APL — ADMINISTRAGAO DO PORTO DE LISBOA,

S.A., (a Entidade), aprovados pelo Decreto-Lei n.° 336/98, de 3 de Novembro (com as alteragbes introduzidas
pelos Decretos-Leis n.° 334/2001, de 24 de dezembro, n.° 46/2002, de 2 de margo e n.° 15/2016, de 9 de margo),
procedemos a analise da proposta do “Plano de Atividades, Orcamento e Plano de Investimentos para 2025”
(PAO), elaborada sob a égide do Conselho de Administragdo da Entidade, a qual inclui igualmente as projecdes
para os exercicios relativos a 2026 e 2027, e engloba, designadamente, o Balango previsional reportado a 31 de
dezembro dos exercicio de 2025 a 2027 (que evidencia, relativamente ao final do exercicio de 2025, um total de
377.881.707 euros e um total de capital proprio de 242.762.315 euros, incluindo um resultado liquido de 3.178.373
euros), a Demonstragéo de Resultados por Naturezas e a Demonstragao dos Fluxos de Caixa previsionais relativos
ao final de cada um dos anos do triénio em analise, o Plano de Investimentos para o triénio 2025-2027, incluindo
ainda os pressupostos em que se baseou a elaboragao destes documentos previsionais, 0s quais foram definidos
pela tutela financeira nas “Instrugdes para Elaboragdo dos Planos de Atividade e Orgamento para 2025-2027,
incluindo o Plano de Investimentos, das empresas publicas, reclassificadas e ndo reclassificadas, do Setor

Empresarial do Estado (SEE), com exclusdo das entidades publicas empresariais do SNS’.

O presente parecer é emitido por referéncia a versao revista, aprovada em reunido do Conselho de Administragéo de

02 de outubro de 2024 e respetiva errata emitida em 09 de outubro de 2024.

RESPONSABILIDADES

E da responsabilidade do érgdo de gestdo a preparagéo e apresentagdo da referida informagéo previsional, a qual

inclui a identificagéo e divulgagéo dos pressupostos mais significativos que lhe serviram de base.

A nossa responsabilidade consiste em (i) avaliar a razoabilidade dos pressupostos e estimativas consideradas na
preparagao da informagao financeira previsional acima referida; (ii) verificar se estes documentos foram preparados
de acordo com os pressupostos assumidos; (iii) verificar se os mesmos permitem a materializagdo de politicas que
garantam o cumprimento dos objetivos estabelecidos nas instrugdes referidas na alinea c) do capitulo seguinte, e (iv)
concluir sobre se a apresentagao do Plano de Atividades e Orcamento é adequada. E neste contexto que emitimos o

presente parecer.
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3. Awsiro
0 nosso trabalho foi efetuado de acordo com a Norma Internacional de Trabalhos de Garantia de Fiabilidade 3400
(ISAE 3400) - Exame de Informagado Financeira Prospetiva, e demais normas e orientagdes técnicas e éticas da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, adaptadas as circunstancias e as necessidades dos destinatarios da
informagéo, incluindo os procedimentos que consideramos necessarios para avaliar os pressupostos usados na

preparagao e apresentagdo da informag&o prospetiva anexa.

O trabalho desenvolvido consistiu, essencialmente:
a) Emindagagdes e procedimentos analiticos destinados a rever (i) a fiabilidade das asserg¢des constantes da
informagdo previsional, (i) a adequagdo das politicas contabilisticas adotadas tendo em conta as

circunstancias e a consisténcia da sua aplicagao; e (iii) a adequagéo da informag&o financeira previsional.

b) Na verificagdo das previsdes constantes dos documentos em analise, com o objetivo de obter uma confianga

moderada sobre 0s seus pressupostos, critérios e coeréncia.

c) Na verificacdo se o “Plano de Atividades, Or¢amento e Plano de Investimentos para 2025 foi preparado de
acordo com as “Instrugbes para Elaboragéo dos Planos de Atividade e Orgamento para 2025-2027, incluindo
0 Plano de Investimentos, das empresas publicas, reclassificadas e néo reclassificadas, do Setor Empresarial

do Estado (SEE), com excluséo das entidades publicas empresariais do SNS”.

Entendemos que o exame efetuado é suficiente e apropriado para proporcionar uma base para a expressdo do

NOSSO parecer.

4. ANALISE

4.1. Anaélise do Plano de Atividades

O PAO apresentado para o triénio 2025/2027 teve por base as orientagdes constantes nas referidas instrugdes da

DGTF, conjugadas com as opgOes estratégicas para o Porto de Lisboa, no horizonte temporal 2023-2030,

aprovadas pelo seu Conselho de Administracéo.

Neste contexto as opcdes estratégicas para o préximo triénio assentam em quatro eixos estratégicos de
desenvolvimento:

e Sustentabilidade e descarbonizagao;

¢ Inovagao e digitalizag&o;

e Economia e desenvolvimento da intermodalidade;

o Territdrio, comunidades e pessoas.
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De acordo com estes eixos estratégicos, foram definidos os seguintes objetivos estratégicos em que assenta a
elaboragdo do Plano de Atividades e Orgamento:

e Alargar o hinterland e reforgar a eficiéncia e intermodalidade nas cadeias logisticas;

e Criar um cluster da economia azul;

o Desenvolver um Porto verde, inteligente e resiliente;

o Reforcar a ligagao Porto — Cidade;

o Reforcar o papel do Porto de Lisboa no setor do turismo maritimo internacional

Para a concretizagdo destes objetivos estratégicos, o Conselho de Administragéo identifica um conjunto de
investimentos prioritarios, dos quais se destacam a moderniza¢do e aumento da eficiéncia e seguranga do Porto
de Lishoa, bem como para a melhoria da relagao porto-cidade, destacando-se dois projetos imprescindiveis para
a sustentabilidade do Porto e dos municipios adjacentes, a saber: a Navegabilidade fluvial no Estuario do Tejo e

o Onshore Power Supply - fornecimento de energia elétrica shore to ship nos terminais da zona oriental.

Destaque também para o projeto Novo Rosto de Alcantara - Espago para as pessoas, que vira beneficiar e articular

as varias vertentes de utilizacdo desta zona da cidade, incluindo o seu usufruto pela comunidade em geral.

O Plano de Atividades contempla 0 seu enquadramento nos eixos estratégicos definidos, atento o horizonte
temporal até 2030, baseados no reforgo do papel dos portos nacionais enquanto infraestruturas competitivas, que

servem o interesse publico e a economia nacional.

Deste exercicio de planeamento resultou a definicdo de um quadro de sete objetivos gerais, sendo definido para
cada um deles o indicador que permitira a respetiva avaliagdo, bem como a respetiva quantificagdo anualizada,
quer para 2024,quer para cada um dos anos do triénio orgamental considerado. Para o efeito, foram selecionados
os indicadores considerados mais relevantes, atentas as especificidades da APL, com que se pretende avaliar o

nivel de cumprimento das orientagdes acionistas, numa perspetiva predominantemente econdmica e de atividade.

Trata-se assim, em nossa opinido, de um excelente exercicio orgamental que visou conciliar, de forma equilibrada,
0s objetivos de cariz essencialmente setorial com as preocupagdes de sustentabilidade econémica e financeira

que normalmente s&0 associadas a tutela financeira.

Complementarmente, foram igualmente consideradas as principais orientagdes emanadas da tutela financeira,

vertidas nas orientagcdes anteriormente referidas, cuja analise detalhada seréa efetuada no ponto seguinte.

O Plano de Atividades engloba ainda informagao sobre a atividade portuaria, em termos de carga, cruzeiros e
passageiros, bem como nautica de recreio, englobando dados reais de 2023, estimados para 2024 e orgamentados

para cada um dos anos do periodo de 2025 a 2027.
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4.2. Anélise da Proposta de Orcamento

4.2.1. Plano de investimentos

O Orgamento de Investimentos para 2025 ascende a 37.332.242 euros, perspetivando-se que no triénio 2025-

2027 o mesmo ascenda ao valor global de 93.665.180 euros.

Destes investimentos, a componente mais expressiva, representando 75% do investimento previsto para 2025
e 79% do total do triénio, refere-se a dispéndios relacionados com os investimentos estratégicos nas
competéncias de autoridade portudria que estdo cometidas & APL, em que as vertentes do alargamento do
Hinterland e desenvolvimentos de um ponto verde assumem mais expressdo representando 47% do

investimento no triénio.

O quadro seguinte sintetiza os investimentos previstos:

(Valo em euros)

i . Plano de Investimentos - Triénio 2025-2027 e seg.
Area de atuagdo 2023 | Bst. 2024 [ o025 T Ano 2026 | Ano 2027 [Seguintes Total

Investimentos estratégicos 3254 855 4049524| 28013 399(31380903 (14 075878( 100000074 470 180 79%
Investimentos operacionais 78736| 3492193 9318843| 8198000| 2678157 5000{ 20 200 000 21%
TOTAL 3333591 7541717| 37332242(39578903( 16 754 035 1005 000(94 670 180 100%

3,5% 8,0% 39,4% 41,8% 17,7% 1,1%|  100,0%

T Plano de Investimentos - Triénio 2025-2027 e seg.
Designagéo 2023 | Bst. 2024 I oms  Ano2026  Ano 2027 |Seguintes  Total ! % do total
Alargarmento do Hinterland e reforgoo da eficiéncia e intermodalidade 256269 369 100 99500 10817 500 10725 880 0 21642880 22,86%
Criagao do Cluster da economia azul 108 188 168485 8684520 1450000 250 000 0 10384 520 10,97%
Desenvolvimento de um Porto Verde, inteligiente e Resiliente 2316807 1599450 9644 882 10321618 2564998 0 22531498 23,80%
Eficiéncia energética e de uso de Recusros do Porto de Lisboa 2800 889200 355000 267000 45000 0 667000 0,70%
Porto Inteligente 385 741 365 000 2607500 3197500 170000 0 5975000 6,31%
Transig&o Energética do Portp de Lisboa 1928266 345250 6682382 6857118 2349998 0 15889 498 16,78%
Novo rosto de Alcantara - Espagao para as pessoas 188399 1191663 7260092 7548500 5000 0 14813592 15,65%
Reforgo da ligagao Porto-Cidade 385192 525 826 2164405 1133285 520000/ 1000000 4 817690 5,00%
Sistema de seguranca e de protegéo do Porto 195 000 160 000 110 000 10 000 0 280000 0,30%
INVESTIMENT OS ESTRATEGICOS 3254 855 4049 524 28013399 31380903 14075878/ 1000000 74470180 78,66%
Melhoria de operacionalidade, Navegabilidade e seguranga 0 1283000 2092500 1281500 69 000 0 3443000 3,64%
Melhoria de infraestrutura e equipamentos 0 1117500 3272500 1125000 500 000 0 4897500 517%
Melhoroa e adaptacéi dos espagos fisicos/ postos de trabalho 9408 30675 1392843 4707500 1574157 0 7674500 8,11%

Outros investimentos operacionais 69328 1061018 2561000 1084000 535 000 5000 4185000
INVESTIMENTOS OPERACIONAIS 78 736 3492193 9318843 8198000 2678157 5000 20200 000 21,34%
TOTAL| 3333591 7541717 37332242 39578903 16754035 1005000 94670 180 100,00%

Em termos do cumprimento das orientagdes definidas, relativas ao Plano de Investimentos, importa salientar
que as mesmas foram integralmente cumpridas, sendo identificados em anexo ao PAO os investimentos
projetados, de forma anualizada, considerando-se os periodos de referéncia de 2025, 2026 e 2027, para além
dos valores realizados até 2023 e previstos para 2024. Sao ainda identificadas as prioridades assumidas para

sua concretizagao.

No que se refere a analise custo-beneficio dos investimentos programados, teremos de concluir que, de uma
forma geral, todos eles estdo diretamente relacionados com a prossecu¢do dos objetivos da APL, quer
enquanto autoridade portuaria, quer decorrente do papel que desempenha na manutengéo e requalificacdo
das diversas instalagdes que integram o territdrio portuario que lhe esta afeto, pelo que entendemos que,

também neste aspeto, as orientagdes definidas estéo integralmente asseguradas.
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No ambito da modernizagao e aumento da eficiéncia e seguranga do Porto de Lisboa, e visando igualmente a
melhoria da relagéo porto-cidade, destacam-se dois projetos imprescindiveis para a sustentabilidade do Porto
e dos municipios adjacentes, a saber: a Navegabilidade fluvial no Estuario do Tejo e o0 Onshore Power Suppl,
visando o fornecimento de energia elétrica shore to ship nos terminais da zona oriental, 0 que constitui uma
prioridade essencial, designadamente para a manutengao da competitividade do terminal de cruzeiros de Santa

Apoldnia.

Destaque ainda para o projeto Novo Rosto de Alcantara - Espago para as pessoas, que vira beneficiar e
articular as varias vertentes de utilizagdo desta zona da cidade, incluindo o seu usufruto pela comunidade em
geral. Neste @mbito, o investimento relacionado com o reordenamento do espago publico na envolvente da
Doca de Alcantara é o Unico que se enquadra no conceito de novos investimentos com expressao material,
nos termos definidos no ja referido despacho orientador, com 3.940.000 euros previstos em 2025 e 4.500.000

euros em 2026.

4.2.2. Analise do cumprimento das orientacoes tutelares

Os pressupostos macroeconomicos considerados no Plano de Atividades e Orgamento estdo de acordo com as
instrugdes tutelares emanadas da Diregdo-Geral do Tesouro e Finangas (DGTF) e constantes nas instrugdes

anteriormente referidas.

No que se refere a verificagdo do cumprimento de cada um dos objetivos definidos naquelas instrugdes tutelares,

0 Conselho de Administragéo efetuou a comparagéo com 2024 estimado, em sintonia com as referidas instrucdes.

Como nota prévia, importa ter presente que a proposta de PAO identifica os pedidos de autorizagdo que o
Conselho de Administragdo entende pertinentes, bem como o pedido de dispensa de cumprimento de alguns
principios definidos nas referidas instrugdes tutelares, decorrentes de situagdes geradoras de aumento de

encargos, designadamente ao nivel dos FSE e dos Gastos com Pessoal.

Explicita-se seguidamente a analise do grau de cumprimento previsto para cada um dos objetivos definidos no

referido nas instrucdes tutelares.

a) Crescimento do volume de negécios, de forma gradual

Evidencia-se no quadro seguinte a evolug&o prevista do volume de negécios:

(valor em euros)
Orcamento

Natureza Estimado 2024 2025 2026 2027 £2025/2024 A2025/2026 A2026/2027

Vendas e Servigos Prestados 47 445 539 48999 037 50 817 445 52 538 905 3.27% 3,71% 3,39%

Taxa de crescimento do PIB 1,5% 1,9% 2,0% 1,5%
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Verifica-se que esta orientagdo é cumprida ao longo de todo o triénio 2025-2027, influenciada sobretudo pela
evolugado dos seguintes agregados:

e TUP Navio — 243 milhares de euros (+3,7%);

o Tarifa Pilotagem — 472 milhares de euros (+8,8%);

e Tarifa Residuos — 194 milhares de euros (+30,3%);
Destaque também para as taxas fixas e variaveis das concessdes, bem como para as taxas de uso de edificagbes
e terraplenos, com acréscimos absolutos significativos em 2025 face a 2024 (371 milhares de euros e 257 milhares

de euros, respetivamente).

Face a evolugao prevista entendemos que esta orientagao financeira é cumprida.

b) Melhorar o resultado operacional, liquido de provisées, imparidades e corregoes do justo valor.

Evidencia-se no quadro seguinte a evolugéo relevante para efeitos de analise do cumprimento deste objetivo:

(valor em euros)

[ Estimado | Orgamento |
Natureza S 7 T N i £20252026  A2027/2026
EBIT 7604 814 5220 101 8 520 655 5322 635 1006 000 0 0
Provisdes 1460 000 335000 335000 335000 1125000 0 0
Imparidades 669 000 788 000 788 000 788 000 -119 000 0 0
Justo valor 0 0 0 0 0 0 0
Resultado operacional 9733814 6343 101 9 643 655 6 445 635 -35% 52% -33%
Ajustaments -2710 352 -6 870 247 -3858 911 -5 757 217 4753 367 0 0
FSE 0 -4 197 638 -1 074 055 -2 755197 4197 638 -3123 583 1681142
G.PESSOAL -1469 771 -2 025499 -2 137 746 -2 354 911 555729 112 247 217 165
E:}?a:)as inspegoes da AT ao VA (aumenbo outos gasts e 1240 581 647100 -647109 647109 593472 0 0
Resultado operacional (Ajustado) 12 444 165 13213 347 13 502 566 12 202 852 6,2% 2,2% -9,6%

Os ajustamentos apresentados tém a seguinte justificago:

= Dedugao de gastos com FSE considerados os acréscimos de gastos ou novas rubricas, face a estimativa do
ano anterior (4.198 Milhares de euros, em 2025, 1.074 milhares de euros em 2026 e 2.755 milhares de euros
de 2027)

= Dedugé&o de gastos com pessoal em 2024, e triénio de 2025-2027, conforme detalhado no ponto iv) abaixo

= Dedug&o do impacto das inspec¢Oes da Autoridade Tributaria ao nivel das corre¢des no apuramento do VA,
gerando um aumento de outros gastos de 1.241 Milhares de euros em 2024 e de 647 milhares de euros em
cada um dos anos do triénio de 2025-2027.

Considerando estes ajustamentos, que se revelam adequados para efeitos de comparabilidade, atentas as

justificagdes constantes do PAQ, verifica-se que o objetivo estabelecido néo sera assegurado apenas em 2027.
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c) Melhorar o resultado liquido em execucao da proposta de PAO

0 quadro seguinte evidencia a evolugéo prevista ao nivel do resultado liquido ao longo do triénio

(valor em euros)
| Estimado I Org I
Natureza ! 024 | 7 5026 2| 1A2024/2025 A2025/2026  A2027/2026

Resultado liquido 4 878 409,8 31783728 47004517 26786669 -34,8% 47,9% -43,0%

Ajusamenis -2710 352 6870247 -3858911 -5 757 217 4753 367 0 0

FSE 0 -4197638  -1074 055 -2 755197 4197638 -3123583 1681142

G.PESSOAL -1469 771 2025499 -2137746 -2.354 911 555 729 112247 217 165

Efeito das inspegdes da AT ao IVA (aumento outros gastos -1.240 581 -647 109 -647 109 -647 109 -593 472 0 0
perdas)

Resultado Liquido (Ajustado) 7588 761 10 048 619 8 559 362 8435884 32% -15% 1%

Como decorre do quadro anterior, considerando os ajustamentos ja referidos na analise do ponto anterior, esta

orientagdo apenas ¢é assegurada no ano de 2025.

d) Melhorar o racio do resultado operacional pelo nimero de trabalhadores, que constitui condigao sine
qua non para a autorizagdo de aumento do niimero de trabalhadores ao servigo da empresa
Evidencia-se no quadro seguinte a evolugéo relevante para efeitos de analise do cumprimento deste indicador,

considerando os ajustamentos previstos ao nivel dos Gastos com Pessoal:

(valor emeuros)
Natureza Estimado Orgamento £202412025 A2025/2026  A2027/2026
2024 2025 [ 2026 [ 2027

Resuttado operacional 7604 814 5220101 8 520655 5322635 2384713 -3300554 3198020
N. de trab. em 31 Dez. 290 319 314 314 -29 5 0
Récio Result Operac. /N.° trabalhadores 26 223 16 364 27136 16 951 -38% 66% -38%|

Ajustamento em pessoal 1] -1469 771 -2 025 499 -2137 746 -2 354 911

Ajustamentos em FSE’s -4 197 638 -1074 055 -2755 197
EBIT. com excec. 9074 584 11443 238 11732457 10432743  -2368654 -289218 1299714
N.° médio de Trabalhadores 271 297 314 314 0 0 0
Récio Result Operacional (ajust) / N.° trabalhadores 33 486 38 529 37365 33225 15,06% -3,02% -11,08%

[2] Gastos com orgéos sociais (remuner. e encargos) -311 556 -311 556 -311 556 -311 556

[3] Cumprimento de disposigdes legais -1 045 249 -1026 864 -991 106 -991 106

[4] Valorizagbes remuneratérias obrigatdrias -332 696 -579 580 -835 085 -1052 249

[5] Pessoal destacado -104 500 -107 500 0 0

[6] Absentismo 324 231
[1]=1[2] +[3] + [4] + [5] + [6] Gastos com pessoal ajustados -1469 770,7 -2025499,5 -2137746,3  -2354910,9

Considerando os ajustamentos efetuados, anteriormente referidos, verifica-se que o objetivo estabelecido é

assegurado em 2025, mas n&o sera assegurado em 2026 e 2027.

e) Desenvolver planos financeiros que sustentem a atividade da empresa, incluindo os investimentos,

com a apresentacio das fontes de financiamento e a mencao clara de que acoes ou investimentos estio

contingentes na concretizagdo de financiamentos

De acordo com o PAO apresentado, a generalidade dos investimentos previstos serdo assegurados com recurso
a autofinanciamento e a verbas provenientes de fundos comunitarios, embora se preveja o recurso a financiamento

bancario de 6.500.000 euros em 2025 e de 22.000.000 euros em 2026, dado o volume do investimento previsto.
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Deste modo, o PAO contempla a apresentagdo do plano financeiro com a identificagdo das fontes de
financiamento, bem como das contingéncias potenciais, decorrentes quer da capacidade da APL assegurar a
concretizagéo integral do ambicioso programa de investimento previsto para 2025 e 2026, quer da prépria evolugdo
dos mercados financeiros e do respetivo custo do endividamento bancario, a que acrescem as contingéncias

associadas ao sucesso das candidaturas aos apoios comunitarios previstos.

Considera-se assim, atento o exposto, que esta orientagéo esta assegurada.

f) O endividamento deve diminuir em termos reais.

Evidencia-se no quadro seguinte a evolugéo do endividamento, em termos reais, considerando a evolugéo prevista
do IHPC:

Estimado 2024 Orgamento
Natureza 2025 2026 2027 A2025/2024 A2026/2025 A2027/2026

Financiamentps obfidos - ndo corrente 4618 093 5876 375 13 318 868 9744 865 1258 283 7442493  -3574 003
Financiamentos obfidos - corrente 7703 334 9802 245 22 216 895 16 255 184 2098911 12414650 -5961711
Total Endividamento em termos nominais 12321427 15 678 620 35535763 26 000 049 27,2% 126,7% -26,8%]
IHPC 2,5% 2,1% 2,0% 2,0%

Total do endividamento, em termos reais 12321 427 15 356 141 34122413 24 476 430 3034714 18766272 -9 645982
Evolugédo % em termos reais 24,6% 122,2% -28,3%

Constata-se assim que este objetivo apenas sera assegurado em 2027, por referéncia ao ano anterior.

g) Reduzir o volume de “pagamentos em atraso” (arrears).

De acordo com as informagdes constantes do PAO, a APL ndo prevé a ocorréncia de situagdes de pagamentos

em atraso a fornecedores ao longo de todo o triénio.

Em termos de prazo médio de pagamentos previsto para o triénio, 0 mesmo é de 36 dias, situagéo que se considera

perfeitamente adequada, face a realidade do setor.

No que se refere aos principios financeiros que devem ser considerados na elaboragédo do plano anual, com

referéncia ao periodo de 2025, segue-se a respetiva analise.

Melhoria da eficiéncia operacional, traduzida na manutencio do peso dos gastos operacionais sobre o

volume de negécios

Evidencia-se no quadro seguinte a evolug&o considerada:
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Natureza Estimado 2024 Orgamento A2025/2024 A2025/2026  A2026/2027
2025 2026 2027
Volume de negécios 47 445 539 48999 037 50 817 445 52 538 905 3% 4% 3%
Fornecimento e Servigos Externos 12714 930 17 070 895 14 104 405 15 857 716 34% -17% 12%
Gastos com pessoal 20 815 358 22 206 651 22733 643 23003 787 7% 2% 1%
Gastos Operacionais 33530 289 39 277 547 36 838 048 38 861 503 17% -6% 5%
Gastos Operacinais/Volume de Negécios 70,67% 80,16% 72,49% 73,97%
Ajustamentos em FSE’s e Gastos com pessoal -1469 771 -6 223 137 -3211 801 -5110 108 323% -48% 59%
Gastos oepracionias cf. APL 32 060 518 33 054 409 33 626 247 33751395 3% 2% 0%
Gastos Op inais/Volume de Negdcios (ajustado) 67,57% 67,46% 66,17% 64,24%
Conta 7873 - rend propriedade Investmento ) 4465120 4630 263 4746 019 4 864 670 4% 2% 3%
Volume de negécios + Propriedades Investimento 51910 659 53 629 300 55 563 464 57 403 575 3% 4% 3%
Gastos Operacinais/Volume de Negécios (ajustado) 61,76% 61,63% 60,52% 58,80% -0,13 p.p. -1,12 p.p. -1,72 p.p.

Considerando os ajustamentos efetuados, similares aos que foram aceites no ambito do processo de aprovagao

do PAO relativo a 2024, verifica-se o cumprimento desta orientag&o.

Otimizagao de Gastos - Os Gastos Operacionais (CMVMC + FSE + G¢P) devem ser iguais ou inferiores ao
valor registado ou estimado para o ano anterior, corrigido com a taxa de inflagao prevista, sem prejuizo do
disposto no decreto-lei de execugao orgamental.

No que respeita a este indicador, apresenta-se abaixo o quadro demonstrativo da evolugéo:

(valor emeuros)
. Orgcamento

Natureza Estimado 2024 2025 2026 2027
Fornecimento e Servicos Externos 12714 930 17 070 895 14 104 405 15 857 716
Gastos com pessoal 20 815 358 22 206 651 22733 643 23003 787
Total Gastos Operacionais 33530 289 39 277 547 36 838 048 38 861 503
Evolugio prevista do IHPC 2,5% 2,1% 2,0% 2,0%
Total Gastos Operacionais ajustados pelo IHPC 38 469 683 36 073 146 37 308 417

Conforme se constata, a entidade ndo cumpre este indicador no ano de 2025 e 2027, por referéncia ao ano

imediatamente anterior.

Anélise das demonstracoes financeiras previsionais

Para efeitos de comparagéo do balango e da demonstragao de resultados previsionais para 2025, considerou-se
igualmente os dados reais de 2023, bem como as projecdes para o final de 2024, elaboradas de acordo com as

estimativas mais recentes assumidas pelo Conselho de Administragéo.

No que se refere ao equilibrio econémico da atividade desenvolvida, as demonstragdes financeiras previsionais
apontam para a apresentagéo de um resultado liquido positivo no final de 2025 (3.178 milhares de euros), o que,
apesar de constituir uma quebra face ao resultado apurado em 2023 bem como ao estimado para 2024, continua
a evidenciar o equilibrio da exploragao, bem como a capacidade de geragédo de fundos, a qual sera essencial para

financiar o programa de investimentos previsto.

Em termos financeiros, a APL evidencia igualmente uma situagao confortavel, com capitais proprios robustos.
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5. PARECER
Com base no trabalho efetuado, o qual foi executado tendo em vista a obtengdo de um grau de seguranga
moderado, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que (i) a informag&o financeira historica
nao tenha sido apropriadamente extraida das demonstragdes financeiras aprovadas pelos érgaos competentes da
Entidade; e (ii) a informag&o financeira previsional ndo tenha sido preparada e apresentada com base em
pressupostos apropriados e fidveis e de forma consistente com as politicas e principios contabilisticos geralmente
adotados pela APL — ADMINISTRAGAO DO PORTO DE LISBOA, S.A. Devemos, contudo, advertir que, frequentemente,
os acontecimentos futuros ndo ocorrem da forma esperada, pelo que os resultados reais serdo provavelmente

diferentes dos previstos e as variagdes poderdo ser materialmente relevantes.

6. ENFASES

6.1. Orientacoes tutelares

Conforme referido ao longo do ponto 4.2.2., ndo séo asseguradas algumas das orientagdes transmitidas pelo
acionista Estado, através das Instrucdes da DGTF para a Elaboragao dos Planos de Atividade e Or¢gamento para
2025-2027, sendo apresentadas na prépria proposta de PAO justificagdes para tais situa¢des, bem como o pedido
de autorizagdo para a dispensa do respetivo cumprimento, fundadas nas especificidades da propria APL e na
implementacdo das orientagbes estratégicas a nivel setorial, atenta a relevéncia de modernizacdo das

infraestruturas portuarias do Porto de Lisboa.

Com efeito, parte significativa das situagdes de ndo acolhimento de tais orientagdes esta intrinsecamente
associada a estratégia de forte investimento que é preconizado, visando a modernizagdo e aumento da eficiéncia
das instalagdes portuarias, em conjugacdo com diversas medidas de reforgo da sustentabilidade ambiental,

conforme detalhado na proposta de PAO.

N&o nos compete, contudo, pronunciar sobre a pertinéncia dos fundamentos para tais excegdes, tratando-se de
matéria que se insere exclusivamente na esfera da decisdo acionista, embora se reconheca a pertinéncia das

justificagdes apresentadas.

Lisboa, 30 de outubro de 2024
O Revisor Oficial de Contas

VITOR ALMEIDA & ASSOCIADOS, SROC, LDA.

Representada por:

Assinado por: VITOR MANUEL BATISTA DE
ALMEIDA

Num. de Identificacdo: 04886686

Data: 2024.10.30 14:44:56+00'00"

Vitor Manuel Batista de Almeida
(Inscrito na OROC sob o n° 691 e na lista de auditores da CMVM sob o n° 20160331)
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