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SAGIESIECUR

e Participacoes em Projetos, S.A.

0 - Nota Prévia

O presente documento visa apresentar os instrumentos previsionais de gestdo da SAGESECUR -
Sociedade de Estudos, Desenvolvimento e Participagic em Projetos, S.A.  para 2018
materializados no Plano de Atividades/Investimentos e Orgamento para 2018, doravante

designado por PAO,

Este traduz a quantificacdo do planeamento das agGes previstas no ambito da estratégia
empresarial adotada e os resultados previsionais para o proximo ano. O PAO evidencia ainda a
evolugdo da estrutura financeira, a demonstrag¢do de fluxos de caixa e o plano de investimento
necessarios a concretizagdo dos objetivos definidos. O PAO foi elaborado com respeito pelos
pressupostos macroecondmicos, pelas orientagdes de gestdo e pelas diretrizes emanadas pelo
acionista maioritario, sendo o mesmo adequado aos recursos e fontes de financiamento
disponiveis. Pretende ainda cumprir as orientagBes estratégicas de sustentabilidade nos

dominios econdmico, social e ambiental.

Saliente-se que em 2016 a SAGESECUR sofreu uma reestruturagdo procedimental na direta
decorréncia da reclassificagdo da empresa no perimetro da consolidagdo das contas publicas,
pelo que tem vindo e continuara a efetuar um esforgo no sentido de se adequar de forma mais

eficiente as novas exigéncias.

Derivada da integragdo da SAGESECUR no setor institucional das Administrages Publicas, foi
feito um exercicio orgamental para 2018 no dmbito dos trabalhos de elaboragdo do OE2018. O
orcamento de receita e de despesa da SAGESECUR para 2018 foi, assim, elaborado com base
nas instrucdes para preparacdo do OE2018, constantes da Circular Serie A n.2 1387 da Diregao-
Geral do Or¢amento (DGO), em respeito pelos principios definidos na referida Circular e demais

orientagdes em matéria orcamental.
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Sociedade de Estudos, Desenvolvimento
e Participactes em Projetos, S.A.

1 - Enquadramento

A SAGESECUR é uma empresa do Grupo PARPUBLICA, com um capital social de 22,5 milhdes de
EUR, o qual é detido diretamente pela PARPUBLICA (80,5%) em parceria com a PARCAIXA, que

é titular de uma participagdo correspondente a 19,5%.

A atividade da SAGESECUR constitui um dos instrumentos de concretizacdo dos objetivos
definidos pelo acionista Estado para a PARPUBLICA relativamente a projetos especificos

considerados de interesse e que se engquadrem no seu objeto social.

2 - Missdo

A missdo da SAGESECUR consiste na aquisigdo e aliengdo de valores mobiliarios, bem como na
administracio dos valores mobilidrios adquiridos, incluindo a concegdo, desenvolvimento e
participacdo em projetos de investimento em valores mobilidrios e ainda no arrendamento ou

aluguer de ativos adquiridos para esse efeito.

A missdo da empresa consubstancia-se no desenvolvimento de atividades especificas,
delimitadas pelo objeto societdrio, consideradas de interesse para o Grupo, ndo perdendo de
vista, em simultineo, a exigéncia de sustentabilidade financeira na ponderagdo dos negécios

que Ihe forem propostos em beneficio do Grupo.

A conducio dos negdcios da sociedade é feita no respeito dos principios do rigor, seguranca e
transparéncia inerentes a situagdo da sociedade enquanto empresa de capitais publicos e de
acordo com os principios estabelecidos no regime juridico das empresas do setor empresarial

publico e no Estatuto do Gestor Publico.
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SAGIESIECUR

Sociedade de Estudos, Desenvolvimento
e Participacdes em Projetos, S.A.

3 - Orientacdes Estratégicas

Tendo por base uma gestdo rigorosa que assenta na preservacao do valor dos ativos e no
acompanhamento do cumprimento dos contratos celebrados, os resultados da empresa estdo
essencialmente dependentes da evolucdo dos mercados financeiros e da rentabilidade e

sustentabilidade dos investimentos efetuados.

A SAGESECUR ndo esta diretamente sujeita a tutelas setoriais. No entanto, sempre que a sua
atividade se enquadrou em projetos globalmente sujeitos a tutela setorial, a sua intervengao foi
objeto de aprovagdo dos membros do Governo com tutela sobre os mesmos. Esta situagdo
ocaorreu, e no que toca a operagBes em curso, relativamente ao contrato de locagao operacional
celebrado com a FERTAGUS no ambito da concessado do servigo de transporte de passageiros no
Eixo Ferroviario Norte/Sul, tendo a intervengio do Grupo PARPUBLICA, através da SAGESECUR,
sido a data objeto de Despachos do Secretarios de Estado do Tesouro e do Secretario de Estado

dos Transportes.

Aquando da nomeacgdo do atual Conselho de Administragdo, o acionista PARPUBLICA, entdio

acionista Unico da sociedade, definiu as seguintes orientagdes estratégicas:

“1. Prossequir no desenvolvimento das competéncias necessdrias G montagem e execugdo de

operacdes que, no quadro do seu objeto social, lhe sejam propostas pelo Grupo.

2. Acompanhar a evolugdo das cobrancas relativas aos créditos que deram origem & operagéio
Sagres STC Explorer 2004, tendo em vista a detegdo de oportunidades que lhe permitam alienar

em hoas condigdes os titulos que, no dmbito desta operagdo subscreveu.

3. Zelar pela boa execugdo do contrato de leasing operacional celebrado com a Fertagus.”
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Para além destas orientacdes estratégicas, ndo foram definidos objetivos de gestdo
quantificados, até porque a atividade da sociedade é, atualmente, orientada para a execugdo de

contratos ja existentes relativos aos diferentes negdcios em que atua.

Ao longo do seu mandato o Conselho tem pautado a condugdo dos negdcios da sociedade tendo
como referéncia central o estrito cumprimento de todas as orientagdes legais definidas para o
conjunto do setor empresarial publico, como € inerente a natureza da prépria sociedade e ao
Estatuto do Gestor Plblico, a salvaguarda do valor dos seus ativos e a rentabilizagdo dos
negécios da sociedade na linha das orientag8es estratégicas definidas, sendo que durante este
periodo ndo foi considerada oportuna ou necessaria a interven¢do da sociedade em novas

operagbes ou negadcios.

Ainda como objetivo subjacente a gestdo, salienta-se a redugdo do endividamento da sociedade.

4 - Principios Financeiros. Referéncias para 2018

Pressupostos Macroeconomicos

Na elaboragdo do orcamento para 2018 foram tidos em consideragdo os pressupostos
macroecondmicos de referéncia constantes do Oficio Circular n2 3708, de 07 de agosto, da DGTF

e as orientagBes recebidas do acionista.
Destacam-se 0s seguintes pressupostos:

e Receita por prestacdes de servigos (locagdo operacional): 7,6 milhdes de EUR
e Taxa de juro de suprimentos: 3,794%
e Manutencdo da politica de depreciagGes do material circulante

¢ Volume de investimento: 6,9 milhées de EUR
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SAGESIECUR

Sociedade de Estudos, Desenvolvimento
e Participactes em Projetos, S.A.

PIE _ ] 1,977 2,0 2,1
E(;hsumo Privado o _1:6_ 1,6 1,6
gnsunﬁb Publico —0,5_3" : O,S; 0,0
Investimento (FBCF) 5.1 51 _—_;1;8
Exportagdes de bens e servicos 4,5 4,5 4,5 |
Importagtes de bens e servigos - 4,1 4,1 4,1
Evolugdo dos Precos )

IPCﬁ - | 1,7 1,7 1,8

Fonte: Programa de Estabilidade

EBITDA
(euros)
2018 2017 2016 Var 2018/2017 Var 2018/2016
Proposta pm]em:i : Execugdo Valor % Valor %
execugdo
EBITDA 8.018.098 8.108.155 8.230.353 -90.057 -1% -212.255 -3%
Variagdes de JV 279.386 274.786
Variagdo
137.612

rendimento das UPs
EBITDA ajustado 8.018.098 7.828.769 7.817.955 188.329 2% 200.143 3%

Para que os valores deste indicador sejam comparaveis ao longo do periodo em analise, os
mesmos carecem de ajustamentos, nomeadamente, quanto aos rendimentos das UP e ao efeito
das variacdes de justo valor das UP. Historicamente os niveis de rendimentos distribuidos pelos
fundos de investimento foram superiores aos considerados nas projecdes de 2017 e na presente
proposta de PAO 2018. Contudo, dada a sua imprevisibilidade e tendo presentes as regras de
prudéncia que devem pautar a preparagdo do or¢amento, apenas se considerou o montante de
100 mil euros em 2017 e 2018. Relativamente ao justo valor, tem sido opcéo ndo contemplar
esse efeito nos resultados previsionais, dada a dificuldade de construgdo de previsdes fiaveis.
Assim, reforga-se, para que se possa avaliar adequadamente o cumprimento dos principios
financeiros previstos nos IPG para 2018, hd a necessidade de harmonizar os critérios de
apuramento dos valores apresentados. Pode-se entdo concluir que, utilizando os mesmos
critérios de apuramento os valores apresentados para o EBITDA cumprem com o objetivo de

crescimento.
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Sociedade de Estudos, Desenvolvimento
e Participacdes em Projetos, S.A.

PRC - Gastos Operacionais/Volume de Negdcios/Comunicacaes,

Deslocacoes, Ajudas de Custo e Alojamento

(em euros)
2018 2017 2016 2010 Var 2018/2010 Var 2018/2017 Var 2017/2016
Planc nedhsa curlos Previsio _ Estimativa Execugdo Valor % Valor % Valor %
CMVMC 0 0 0 0 0 & 0 - 0 -
FSE 30.176 33.562 30.258 39.334 -9.158| -23,3% -3.387| -10,1% 3.305| 10,9%
Deslocagdes/Estadas 0 0 0 0 0 - 0 - 4] -
Deslocagdes (valor) 0 0 0 0 0 0 0
Estadas (valor) 0 0 0 0 o] 0 o]
Estufdos, pareceres e . o 0 o 0 0 0 0
projetos de consultoria
Gastos com Pessoal 500 499 481 499 1 0,2% 1 0.2% 18] 3,8%
Ajudas de custo [4] 4] 1] 0 0 - 0 - 4] -
Total (1) 30.675,78 34.061,58 30.739 39.833 -9.157 -22,99% -3.386 -9,94% 3.323 10,81%)
Volume de Negéclos (2} 7.633.370 7.633.370| 7.633.370] 7.633.370 Q 0,0% 4] 0,0% 0 0,0%
Peso dos Gastos/VN (1)/(2) 0,4% 0,4% 0,4% 0,5%

De realgar que a

empresa ndo tem suportado gastos com deslocagGes, estadas, estudos,

pareceres e projetos de consultoria, nem ajudas de custo, pelo que ndo |he é possivel reduzir os

custos operacionais evidenciados. No caso da SAGESECUR os custos operacionais incluem

essencialmente despesas com os servigos de contabilidade, nomeadamente os inerentes a

obrigatoriedade de manutengdo da contabilidade orgamental em simultdineo com a

contahilidade patrimonial, e com o Revisor Oficial de Contas, ambas indispensdveis para o

funcionamento da empresa. Os FSE mantém-se em linha com a execugdo de 2016. Os trabalhos

de adaptagdo ao SNC-AP justificam o ligeiro aumento em 2017 face a execugéo de 2016.

Frota Automaovel

2018 2017 2016 Var 2018/2016
Projecdo
Proposta da Execugdo Valor %
execucdo
Gastos com a frota automovel (£€) 0 0 0 0 -
N2 de veicul os 0 0 0 0 -
Plano de Atividades e Or¢amento - Pégina 7 Exercicio Econdmico de 2018
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Recursos Humanos

Urid€
Exe Exeougd Exe o Estimativa  Previsdo Var.2018/2017
Designagio
¢ 2014 2015 2016 2017 2018 Valor “
Gastos Totals com pessoal {1) =a+bictdresf 478 SO0 481 499 500

QObsarvagdes

Estss valores s3o referentes 85 senhas de presenga pagas aos

(3) Gastos com Orgos Saciais 478 500 481 459 500 "
dols membros da Mesa da Asserrblela Geral

0%

(o) Gastos com Dirlgentss
c) Peruneragdes do Pessoal
i} Vencimento basetsub, Férias+Subs. Natal
_(ii) Qutros Subsidics
(ii}irrpacto reduges remuneratdrias/suspensio
subsidios emcada ano
(iv)irmpactods aplicag3o das artigas 207e 219 LOE
2017

o |oleflale
o |olele|e
o |elelale
o |ololele
o |ololele
o lolejole| » |-

{v) Irpatto estimado comvalorftagdas remunsratdrias
ros termas do Despacha n? 3746/2017

d) Bensficios pds-emprego
2) Ajudas de custo

() Restantes encargas
(2] Rescisdesfindemnizacies o
Exep Exs Exe Estimativa _ Previsio Var, 2018/2017

Davieniclo 2014 2015 2016 2017 2018 Valor %
12 Total RH (0.5.+Cargos d2 DirsgiosTrabalhadores) 3 3 3 2 3 1 S0%
Os rrarrbros da Conselho de Admirlstragio nio sio
K2 Orgios Sacials (0.5.) (ndmero) 3 3 3 2 3 1 50% remunzradas. Nio Inclul 65 2 membros da Mesa da Assembleia
Geral,

o
o
=]
o
o
=1

o

o
o

o o |o e
o oo o
o oo |e
ololole
ololole

Observagdas

K2Cargos d2Dirigantes sem 0.5 (nlmera) o 1] 4] Q Q Q
2 N ; i

h.'Trabth,darH semOS. esem Cargos da Diregdo 0 o o 0 o 0

ndmere)

Gastos com Dirigentes /Gastas com o Pessoal [(b)/{{1}H&))) 0%

% 2 0¥ 0% 1

Dadas as caracteristicas da atividade e a auséncia de uma estrutura operacional prépria, 0s
custos diretos da sociedade limitam-se aos encargos legais e obrigatdrios, pelo que a aplicagdo
das regras referentes a redugdo de gastos operacionais se encontra limitada a remuneracdo dos

membros da Mesa da Assembleia Geral.

A SAGESECUR ndo dispbe de quadro proprio de colaboradores e, consequentemente, nio
suporta diretamente quaisquer valores a titulo de encargos com pessoal, pelo que os valores
registados nesta rubrica correspondem, na sua totalidade, aos montantes pagos aos membros
da Mesa da Assembleia Geral a titulo de senhas de presenga, cujo valor foi definido em

assembleia geral.

Plano de Investimentos e Financiamentos

Financiamento

Até ao momento o financiamento da sociedade através de capitais alheios foi assegurado em

exclusivo pelos acionistas mediante a atribuicdo de suprimentos, cujo valor global em divida

Plano de Atividades e Or¢amento Pégina 8 R Exercicio Econdmico de 2018
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nesta data é de 58,9 milhdes de EUR. No passado a empresa privilegiou a afeta¢do das suas
disponibilidades de tesouraria ao reembolso da divida financeira aos seus acionistas, o que em
2017 e 2018 ndo serd possivel dado o calendério previsto para as grandes reparagdes do material
circulante ferroviario que impde neste periodo um significativo esforgo financeiro, préximo dos
11,5 Milh&es EUR. Neste contexto, é de referir que os movimentos entre a sociedade e os seus
acionistas, no quadro do financiamento acionista através de suprimentos, foram objeto de
devida contratacio sendo a divida remunerada em termos de pregos de transferéncia, ou seja,
de acordo com as condigdes efetivas de mercado e respeitando o custo de financiamento dos

seus proprios acionistas.

Para 2018, a receita prépria gerada no ano serd suficiente para fazer face aos gastos estimados,
incluindo o investimento a realizar no mesmo periodo, pelo que ndo se prevé a necessidade de

recorrer a fundos oriundos do Orgamento do Estado ou dos acionistas.

Endividamento

(valores em euros)

Controle dosIniites e 2016 2017 Pml;:‘l;; = 2018 2019 2020 Variag302019/2018 Varlagdo 2020/2019
endividamento Execugao PAD Proposta Proposta Proposta Valor % Valor %
execugdo
Endividamento Remunerado 58.940.000] 62.586.250| 62.586.250 62.586.250 31,086,250 26.086.250 -31.500.000 -50,3% -5.000.000 -16,1%
Juros Anuais endividamento 2.412.605 2.274.485 2,290.877  2.236.184 1.695.876 1.043.926 -540.307 -24,2% -651.951 -384%

A sociedade apresentou, nos termos preconizados no decreto de execugdo orgamental, um
pedido para integracdo do saldo de geréncia de 2016 no orgamento de 2017, por forma a
substituir o financiamento originalmente considerado no PAO de 2017. Até a presente data, o
pedido ainda ni3o foi aprovado, razdo pela qual a projegdo de execugdo de 2017 apresenta o
mesmo nivel de endividamento do PAO de 2017, espelhando as necessidades de financiamento
para 2017, decorrentes da atividade normal. Ndo obstante, espera-se que a aprovagdo seja
obtida até ao final do exercicio de 2017, o que, consequentemente, permitird que as
necessidades de financiamento sejam integralmente financiadas por recursos préprios da
entidade. De qualquer forma, em sede de IPG para 2018 o que importa referir é que o
endividamento estimado da sociedade ndo sofrerd naquele exercicio qualguer agravamento,

visto ndo estarem identificadas necessidades de financiamento que caregam de cobertura.

" Plano de Atividades e Orcamento o Pégina 9 " Exercicio Econdémico de 2018
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Investimento

No quadro da execugdo do Contrato de Criagdo de Mercado, celebrado em 2008 entre a
SAGESECUR e o Caixa B, contrato este que tem como objetivo assegurar liquidez no mercado
secundario das UP’s do Fundo de Investimento Imobilidrio Fundiestamo [, prevé-se um

investimento para 2018 de aproximadamente 0,7 milhdes de EUR.

Além disso, o calenddrio das grandes reparagdes constante do contrato de locagdo operacional,
devera ser ajustado em funcdo da utilizacdo efetiva do material circulante locado, em termos
que foram ja aprovados pelo Instituto da Mobilidade e dos Transportes (IMT, I.P.}, entidade
responsavel pela fiscalizagdo técnica do cumprimento do respetivo contrato, ajustamento esse
que se traduz numa antecipagdo dos trabalhos de manutencdo e respetivos custos, conforme se

apresenta no quadro infra.

(volores em euros)
Fundos  Subsidioao  Capital Auto
a j Montante do o ; i 1 Total
Empresa  Destrigdo do Investimento - Datalnicio DataTermo comunitdrios investimento  Alhelo  Financiamento .
Investimento (AJ+{B}+{C}+(D)
(A) (8) {) (o)
UPs do Fuiido de lrvestifesit 720000  014an-18  31-dez-18 0 0 0 720.000 720,000
Sxuscacut ncbilistio Fundiostanio] 720000 01jan-19  31-dez-19 0 0 0 720.000 720,000
¥ 720000  01-jan-20  31-dez-20 0 0 0 720.000 720.000
Manutegio das carruagens 6.156.583  01-jan-18  31-dez-18 0 0 0 6.156.583 6.156.583
PMP
PMP a fornecedores 2018 2017 2016 Var 2018/2017 Var 2018/2016
(dias) Previsio Estimativa Execugdo  Valor % Valor %
PMP 8 17 8 -9 -53% 0 0%

A manutencdo do reduzido Prazo Médio de Pagamentos e do haixo volume dos “pagamentos
em atraso” (arrears) tem sido e continuara a ser um dos objetivos da empresa. Tem-se como
objetivo para 2018 a ndo existéncia de divida a fornecedores, ohjetivo que serd igualmente
atingido no final de 2017, bem como a manuten¢do do PMP abaixo dos 20 dias como

evidenciado no quadro acima.

" Plano de Atividades e Or¢amento Pégina 10 Exercicio Econémico de 2018
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Perspetivas para 2018

Tendo em atengdo a ndo existéncia de orientagdes acionistas que sugiram a eventualidade
imediata de novos projetos e a escassez de recursos que permitam a ponderagdo de novos
negdcios, o objetivo imediato da gestdo é garantir o adequado cumprimento dos contratos
existentes, salvaguardando sempre os interesses da sociedade, e o cumprimento adequado e

atempado de todas as suas obrigagdes e do servigo publico associado a alguns dos seus negdcios.

Lisboa, 17 de outubro de 2017

O Conselho de Administragdo
DI

/(;'L'u"'(/ e 2 ?.-LL(ix A0

L )
~ Ana Paula Ribeiro

e A onalia froce Alnada,

Maria Amalia Almeida

Plano de Atividades e Orgamento. Pagina 11 ~ Exercicio Econdmico de 2018
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ANEXOS
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