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MINISTERIO DAS FINANCAS

1. SINTESE

1A.

UTAM

Instrugdo da proposta de Plano de Atividades e Or¢camento

ELEMENTOS DE INSTRUGCAO

ConcLusAo UTAM

Proposta de PAO: é composta pelo Plano de Atividades e Orgamento, anual e

A proposta esta

plurianual, e pelo Plano de Investimentos. adequadamente
Pareceres do ROC e do Conselho Fiscal:: favoraveis a aprovagdo da proposta. instruida.
1B. Autoriza¢oes Necessdrias
AUTORIZAGOES FUNDAMENTAGAO NORMATIVO ANALISE RECOMENDACAO
NECESSARIAS UTAM
Concessao de
Para aumento dos Alinea vi) autorizagao,
Gastos Operacionais  Em resultado essencialmente do _ limitando o
. do A fundamentacao
717 mil euros em tratamento de lamas e dos gastos to 3 das ¢ adequada seu valor em
2025 (7,1%). com conservagao e reparagao. FI);:A(()DZOZaSS q ) 2025 a
(cf. ponto 3.13). 10,752 milhGes
de euros.
Para afetar a novas atividades:
~ - 1 Técnico Superior especializado em , "
Para a contratagdode . . perior esp o Alinea vii) N
o técnicas laboratoriais e acreditagdo A contratagao ~
trés trabalhadores L. do ponto 3 , Concessao de
de laboratodrios; esta .
em 2025. .. . . das autorizagao.
- 1 Técnico Superior na area de fundamentada.
cf. ponto 3.18). IEPAO2025

eletrotecnia e energia; e
- 1 Técnico da area de automacgao.

Para a promogdo de
13 trabalhadores, a
alteragdo de
categoria profissional

Os resultados
financeiros da
empresa ndo se

Ponto 5

de outros dois ~ degradam, antes | Concessao de

A fundamentacgdo é adequada. das . s
trabalhadores, bem pelo contrario, autorizagao.

~ IEPAO2025
como a alteragdo de melhoram de
hordrio de um 2024 para 2025
trabalhador. (cf. ponto 3.14).
(cf. ponto 3.20).
A fundamentacgao

Para substituicdo de trabalhadores é adequada.
Para a celebragcao de : detentores de contrato sem termo, Pontol A empresadeve
contratos de trabalho para a mesma fungao, que se do ponto 5 (informar a DGTF : Concessao de
a termo resolutivo. encontrem ausentes, nomeadamente das e a UTAM das autorizagao.
(cf. ponto 3.19). por doenga ou pa’rentalidade, atento | |EpAO2025 contratagdes

o garante da atividade da empresa. efetuadas,

através do SISEE.
- Duas viaturas de carga e um camido-
Para a contratagao de N
P grua, atenta a manutengdo da , .
trés viaturas . . Alinea ix) do N N
L qualidade de servico prestado. Este A fundamentag¢do Concessao de

operacionais em . , . ponto 3 das | s

aumento de viaturas, estd previsto no é adequada. autorizagao.
2025. IEPAO2025

(cf. ponto 3.16).

EVEF da Concessdo e os seus gastos
serdo suportados pela tarifa definida.
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MINISTERIO DAS FINANCAS UTAM

1C. Observagdo das Orientagdes Financeiras

As orientagdes financeiras expressas nas IEPA02025 sdo observadas na sua totalidade em
todo o periodo em anélise, com excecdo do Endividamento devido ao volume de investimento
para extensdo da rede de saneamento, conforme previsées do Estudo de Viabilidade
Econdmico e Financeiro da Concessao (“EVEF”).

1D. Evolugdo Economica e Financeira

R R

Volumede | Gastos o\ e pop 1035105 /|y ppyy Resultador Lo vest, | Recursos

negécios | operacionais pessoal liquido humanos

Valores 2024 16 966 10 035 324; 6652 3059; 8135; 4077 1743; 55250 9634 95

Valores 2025 (10°€) 17 538 10 752 324; 6884 3544} 10109; 4388 1829; 62475 12 085 98

Valores 2026 18119 11113 331 7076 3706 10991; 5315 1890; 75600 17 562 98

Valores 2027 18 651 11522 337 7270 3914} 11699; 5970 1954; 88132 15039 105

A 2025-2024 +3,4% +7%i +0,2%; +3,5% +16%| +24%] +8% +5% +13% +25% +3,2%

A 2026-2025 (%) +3,3% +3,4%i +2,0%; +2,8% +5% +9%{ +21% +3,4% +21% +45% 0%

A 2027-2026 +2,9% +3,7%: +2,0% +2,7% +6% +6%; +12% +3,4% +17% -14% +7%
Taxa média anual

+3,2% +5%i +1,4%; +3,0% +9%{ +13% +14% +3,9% +17% +16% +3,4%

A 2027-2024 (%) 0 ) ) ’ ’ 0 ) 0 ’ i )

Os Recursos humanos estdo expressos em numero de trabalhadores (incluindo drgdos sociais).
Fonte: Proposta de PAO para 2025-27

INDICADOR OBSERVAGOES

A empresa prevé o aumento do Volume de negdcios em 572 mil euros (3,4%) e dos Gastos
Apreciagdo  operacionais em cerca de 717 mil euros (7,1%) em 2025. No triénio prevé-se que o Volume de

geral negdcios e os Gastos operacionais aumentem a taxas médias anuais de 3% e 5%,
respetivamente.

Desconsiderando os impactos decorrentes das situagdes excecionais identificados, o racio dos

Eficiéncia Gastos operacionais ajustados sobre o Volume de negdcios melhora 0,7 p.p., passando de
operacional 58,2% em 2024 para os 57,5% em 2025. Prevé-se que diminua/melhore para 56,7% em 2026
e para 56,2% em 2027.

Prevé-se a seguinte evolugdo dos resultados em 2025 e no triénio:

i. 0 EBITDA aumenta de 8,1 milhdes de euros para 10,1 milhGes de euros em 2025 (24,3%)
e continua a aumentar nos anos seguintes a uma taxa média anual de 13% no triénio,
atingindo 11,7 milhdes de euros em 2027;

ii. o Resultado operacional (EBIT) aumenta de 4,1 milhGes de euros para 4,4 milhdes de

Resultados euros em 2025 (7,6%) e continua a aumentar nos anos seguintes a uma taxa média anual
de 14% no triénio, atingindo 5,97 milhGes de euros em 2027; e

iii. o Resultado liquido aumenta de 1,7 milhdes de euros para 1,8 milhdes de euros em 2025
(4,9%) e continua a aumentar nos anos seguintes a uma taxa média anual de 4% no
triénio, atingindo 1,95 milhdes de euros em 2027.

Ou seja, EBITDA, EBIT e Resultado Liquido melhoram em 2025 e no triénio.

Prevé-se que o Endividamento aumenta em termos reais em todo o periodo em analise.

O Endividamento da empresa corresponde aos suprimentos e apoio a tesouraria contratados

junto da acionista (suprimentos da AdP SGPS), atento o volume de investimentos previstos

para a extensdo da rede de saneamento.

Endividamento

1E. Plano de Investimentos (cf. ponto 4)

A SIMDOURO prevé investir cerca de 44,7 milhGes de euros no triénio, sendo 12,1 milhdes de
euros em 2025, 17,6 milhdoes de euros em 2026 e 15 milhdes de euros em 2027.
Os investimentos serdo financiados através de suprimentos da AdP SGPS (32,9 milhdes de
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MINISTERIO DAS FINANCAS UTAM

euros) e por meios libertos pela atividade (autofinanciamento, em cerca de 11,8 milhdes de
euros). Para 2025 os investimentos a realizar correspondem a cerca de 12,1 milhGes de euros,
dos quais 7,2 milhdes de euros serdo financiados por Suprimentos da AdP SGPS, e 4,9 milhdes
de euros por meios libertos pela atividade (autofinanciamento).

1F. Conclusdo

A proposta de “Plano de Atividades e Orcamento para o triénio 2025-2027” da SIMDOURO -
Saneamento do Grande Porto, S.A., requer a autorizagao de Sua Exceléncia o Secretario de
Estado do Tesouro e das Finangas para:
i. oaumento dos Gastos Operacionais em 2025 até ao limite de 10,752 milhdes de euros,
gue se considera fundamentado e se recomenda que seja autorizado;

ii. a contratagdao de trés trabalhadores em 2025, que se considera fundamentada e se

recomenda gue seja autorizada;

iii. a promogdo de 13 trabalhadores, a alteragao de categoria profissional de outros dois,
bem como a alteracdo de hordrio de um outro trabalhador, que se considera

fundamentada e se recomenda gque seja autorizada;

iv. a autorizagao genérica para a celebragdao de contratos de trabalho a termo resolutivo
para substituicdo de trabalhadores detentores de contrato sem termo, para a mesma
funcdo, que se encontrem ausentes, nomeadamente por doenga ou parentalidade, que
se recomenda que seja concedida; e

v. aaquisicdo/contratacdo/locagdo de trés viaturas para a frota operacional em 2025, que
se recomenda que seja autorizada.

Nestas condigGes, a proposta de “Plano de Atividades e Orcamento para 2025-2027" da
SIMDOURO - Saneamento do Grande Porto, S.A., incluindo o Plano de Investimentos,
reunird as condi¢des para, concordando e querendo, merecer a aprovagao de Sua Exceléncia
o Secretario de Estado do Tesouro e das Finangas.

2. ANTECEDENTES

A SIMDOURO submeteu no portal da internet do Sistema de Informacdo do Setor Empresarial
do Estado (“SISEE”) a proposta de “Plano de Atividades e Orcamento para 2025-2027”
(“PAO2025-27"), em 2024-11-04, o Parecer do ROC”, em 2024-11-06, e o “Parecer do Conselho
Fiscal”, em 2024-11-11. A UTAM procedeu a andlise dos documentos, do que resultou o
presente relatério.

3. ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

A andlise incidiu sobre a proposta de PA02025-27. Foi verificado o cumprimento das
IEPAO2025. As tabelas apresentadas a seguir ilustram a atividade da empresa e retratam as
suas previsoes.
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3A. Coeréncia da proposta

Na tabela seguinte é apresentada a comparagdo das principais rubricas da proposta em analise
com os valores do PAO2024-26. Face a este observa-se um ligeiro aumento no valor do Volume
de Negdcios estimado para 2023 e 2024 e uma ligeira reducdo dos Gastos Operacionais
estimados para 2024 e 2025. No tocante ao Investimento, observa-se uma redugdo do valor
estimado quer para 2023, quer para 2024.

Unidade: milhares de euros

Coeréncia com o PAO PAO2024-26 Proposta de PAO2025-27 A PAO2025 - PAO2024
do triénio anterior 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Volume de negécios 16 139 16 876 17 538 16 372 16 966 17 538 +1,4% +0,5% 0,0%
Gastos Operacionais 9425 10218 10776 9423 10 035 10 752 -0,0% -1,8% -0,2%
CMVMC 294 326 333 287 324 324 -2,3% -0,7% -2,5%
FSE 6 343 6 689 7 041 6 324 6 652 6 884 -0,3% -0,5% -2,2%
Pessoal 2788 3203 3403 2811 3 059 3544 +0,8% -4,5% +4,2%
Investimento 9371 10 046 12 068 6 863 9 634 12 085 -27% -4% +0%

Fontes: Proposta de PAO para 2025-27 e PAO2024-26

O erro médio de previsdo, avaliado pelo Tracking Error (“TE”), do Volume de Negdcios (“VN”)
é de 1,4% e o dos Gastos Operacionais (“GO”) é de 2,3%, como podemos observar na tabela
seguinte. S3o valores bastante baixos, atestando uma boa qualidade/fiabilidade das previsdes
da empresa. Da andlise do p-value! associado ao teste ndo paramétrico de aleatoriedade,
conclui-se que o erro de previsdao no caso dos Gastos operacionais ndo é aleatério: hd uma
tendéncia de sobrestimacao.

|N.‘-’ deoc. TE p-value Tendéncia
VN 22 1,4% 42%  Aleatéria
GO 22 2,3% 0,01% Sobrestimagado

3B. Orientagdes financeiras

O cumprimento das orientagdes financeiras em 2025 e no triénio é apresentado na tabela
seguinte.

Variagdo média

OrientagGes financeiras 2025 vs. 24 2026 vs. 25 2027 vs. 26 .
anual no triénio

Taxa de variagdo nominal do PIB +4,5% +4,5% +3,8% +4,3%

a) Volume de negécios (VN)* +3,4% +3,3% +2,9% +3,2%
Gastos operacionais +7,1% +3,4% +3,7% +4,7%

Taxa de variacdo do IHPC +2,1% +2,0% +2,0% +2,0%

b) EBIT, liquido de provisdes, imparidades e justo valor ( +311 +927 +656 +631

c) Resultado liquido (103 €) +86 +61 +64 +70

d) Rentabilidade do ativo (RoA) +0,0 p.p. +0,3 p.p. +0,1 p.p. +0,1 p.p.

e) EBIT/n.2 de trabalhadores +1,9 +9,5 +2,6 +4,6

f) Rentabilidade do capital préprio (RoE) +0,0 p.p. -0,1 p.p. -0,1 p.p. -0,0 p.p.

g) Endividamento +9,6% +15,9% +13,1% +12,8%

h) Pagamentos em atraso (103 €) -5 000 -5 000 0 -3333

* Prestagdes de servigos (no caso)
Fontes: IEPAO2025 e proposta de PAO para 2025-27

Realgam-se os seguintes aspetos:
3.1. O Volume de negdcios (Prestacées de servicos no caso em concreto) evolui em 2025 a

uma taxa inferior a do crescimento nominal do PIB (cf. ponto 3.10). Nos anos
subsequentes evolui também a uma taxa inferior.

' o p-value é a probabilidade, na hipdtese de os desvios de execugdo serem aleatérios (a hipdtese nula), de serem obtidos

desvios iguais ou superiores aos observados.
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3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

3.8.
3.9.

3C.

MINISTERIO DAS FINANCAS UTAM

Os Gastos operacionais evoluem a uma taxa superior a do Volume de negdcios em 2025
e nos anos seguintes (cf. ponto 3.13).

O EBIT liquido de provisbes, imparidades e corregbes de justo valor (EBITlig) melhora
311 mil de euros em 2025, 927 mil euros em 2026 e 656 mil euros em 2027, resultando
numa melhoria média anual de cerca 631 mil euros no triénio.

O Resultado liquido aumenta 86 mil euros em 2025, 61 mil euros em 2026 e 64 mil euros
em 2027, resultando num aumento médio anual de 70 mil euros no triénio.

A Rentabilidade do ativo (RoA) e a Rentabilidade do capital proprio (RoE) permanecem
relativamente estaveis nos valores de 2024.

O EBIT/n.© de trabalhadores aumenta em todo o periodo em andlise, o que traduz uma
melhoria da produtividade do trabalho. Note-se que a otimizacdao dos RH aferida pelo
aumento deste racio é condigdo para a autorizagdo do aumento do numero de
trabalhadores ao servico de uma empresa publica.

O Endividamento aumenta em termos reais em todo o periodo em andlise. Note-se que
o endividamento da empresa corresponde essencialmente aos suprimentos e apoio a
tesouraria contratados junto da acionista (suprimentos da AdP SGPS), atento o volume
de investimentos previstos para a extensao da rede de saneamento. De acordo com a
empresa “o elevado volume de investimento, previsto para os anos de 2025, 2026 e
2027, conduz a um aumento do endividamento, devidamente viabilizado pelo EVEF da
Concessdo”.

E prevista a diminui¢do dos Pagamentos em atraso no periodo em andlise (cf. ponto 5).

Em conclusdo, as orientagdes financeiras expressas nas IEPAO2025 sao observadas na
sua totalidade em todo o periodo em analise, com excec¢do do Endividamento devido ao
volume de investimento para extensdo da rede de saneamento, de acordo com o EVEF.

Rendimentos, gastos e resultados

A Demonstracdo de resultados consta do quadro seguinte.

Unidade: milhares de euros

_ 2024 2025 2026 2027 A (2025-2024)
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS T e . o
Estimativa | Previsdo Previsdo Previsdo Valor %
Prestacgdes de servicos 16 966 17 538 18 119 18 651 572 +3,4%
Rendimentos de construcdo em ativos concessionados 9634 12 085 17 562 15 039 2451 +25,4%
Desvio de recuperacdo de gastos (défice / superdvit) 1234 3 365 4 028 4614 2131 +173%
(-) Gastos de construgcdo em ativos concessionados 9634 12 085 17 562 15 039 2451 +25,4%
(-) Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 324 324 331 337 1 +0,2%
(-) Fornecimentos e servigos externos 6 652 6 884 7 076 7 270 231 +3,5%
(-) Gastos com o pessoal 3 059 3544 3 706 3914 485  +15,9%
Outros rendimentos 107 97 99 101 -10 -9,0%
(-) Outros gastos 137 140 142 145 3 +2,1%
EBITDA 8135 10 109 10 991 11 699 1974 +24,3%
(-) Gastos / reversdes de deprecia¢do e de amortizagdo 5082 6 829 6799 6 862 1747 +34,4%
Subsidios ao investimento 1024 1108 1123 1133 84 +8,2%
Resultado operacional (EBIT) 4077 4388 5315 5970 311 +7,6%
(-) Juros e gastos/rendimentos similares 1754 1967 2821 3398 212 +12,1%
Resultado antes de impostos 2323 2421 2494 2572 98 +4,2%
(-) Imposto sobre o rendimento 580 593 604 618 12 +2,1%
Resultado liquido do periodo 1743 1829 1890 1954 86 +4,9%
Volume de negécios (VN)* 16 966 17 538 18 119 18 651 572  +3,4%
(-) Gastos operacionais 10035 10752 11113 11 522 717 +7,1%

(-) Assinala as rubricas que, quando tomam valores positivos, se referem a gastos
* Presta¢des de servigos (no caso)
Fonte: Proposta de PAO para 2025-27
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Relativamente a evolugao dos rendimentos, gastos e resultados em 2025 e no triénio,

realgam-se os seguintes aspetos:

3.10.

3.11.

3.12.

3.13.

As Prestacbes de servicos (Volume de negécios) aumentam de 16,97 milhdes de euros
para 17,54 milhdes de euros (572 mil euros, 3,4%) em 2025. Nos anos seguintes

aumentam a uma taxa média de 3%, atingindo 18,7 milhGes de euros em 2027. Os
valores previsionais do Volume de negdcios resultam das previsGes de evolucdo do
volume de prestacdo de servicos, de acordo com o histérico registado e das tarifas de
prestacdo de servico definidas na revisdo do EVEF da Concessao.

Os Rendimentos de construcdo em ativos concessionados aumentam de 9,6 milhdes de

euros para 12,1 milhdes euros (2,5 milhGes de euros, 25,4%) em 2025, com reflexo nos
Gastos de constru¢Go em ativos concessionados. Aumentam para os 17,6 milhdes de
euros em 2026 e diminuem para os 15 milhdes de euros em 2027.

O Desvio de recuperacdo de gastos’ aumenta de 1,2 milhdes de euros para 3,4 milhdes

euros (173%) em 2025. Prevé-se que aumentem para quatro milhdes de euros em 2026
e para 4,6 milhdes de euros em 2027.

Os Gastos operacionais aumentam de cerca de dez milhdes de euros para 10,8 milhdes

de euros (717 mil euros, 7,1%), em resultado essencialmente do aumento dos
Fornecimentos e servicos externos e dos Gastos com Pessoal. Aumentam 3% em 2026 e
4% em 2027, atingindo o valor de 11,5 milhdes de euros em 2027. De uma forma mais
objetiva, sobre a evolucdo dos Gastos operacionais é de realcar:

i. O Custo das mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas (CMVMC) permanecem
em 2025 nos valores de 2024, ou seja, nos 324 mil euros. No triénio aumentam a

uma taxa média anual de 2%, atingindo 337 mil euros em 2027.

ii. Os Fornecimentos e servicos externos aumentam de 6,7 milhGes de euros para 6,9

milhGes de euros (231 mil euros, 3,5%) em 2025, em resultado essencialmente do
tratamento de lamas, em funcdo dos precos de mercado que se tém vindo a
verificar, dos gastos com conservagao e reparagdo, atenta as novas infraestruturas
e equipamentos a manter, e do aumento da atividade da empresa previsto.
Aumentam para 7,1 milhdes de euros em 2026 e para 7,3 milhdes de euros em
2027.

iii. Os Gastos com pessoal aumentam de 3,1 milhdes de euros para 3,5 milhdes de
euros (485 mil euros, 15,9%) em 2025, em resultado fundamentalmente das
valorizacdes remuneratdrias obrigatdrias e da contratacdo de profissionais, atenta

a entrada em funcionamento de novas infraestruturas do sistema de saneamento
para expansdo da atividade e novas atividades. Continuam a aumentar nos anos

2 O Decreto-Lei n.2 16/2017 de 1 de fevereiro, que cria a SIMDOURO — Saneamento do Grande Porto, S.A. por cisdo da Aguas
do Norte, considera desvios de recuperagdo de gastos como a diferenca anual verificada entre o resultado liquido da
exploragdo e gestdo do sistema e o resultado liquido que resulta da aplicagdo das regras de determinagdo das tarifas nos
termos do mesmo Decreto-Lei.
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seguintes a uma taxa média anual de 5% no triénio, atingindo 3,9 milhdes de euros

em 2027.

iv. Atento o exposto nas alineas anteriores, relativamente a Otimizacdo dos gastos, e

dada a tabela infra, verifica-se que os Gastos operacionais aumentam em termos

reais em todo o periodo em analise.

Unidade: milhares de euros

Otimizagdo de gastos

2024
Estimativa

Gastos operacionais

10035

2025

Previsdo
10 752

2026 2027

Previsdo _ Previsdo
11113 11522

Variagdo média

anual no triénio

+496

Taxa de variacdo do IHPC

+2,5%

+2,1%

+2,0%

+2,0%

+2,0%

Taxa de variacdo dos Gastos operacionais

6,5%

+7,1%

+3,4%

+3,7%

+4,7%

Fonte: Proposta de PAO para 2025-27

Dada a fundamentacdo apresentada nas alineas anteriores, bem como a melhoria

dos resultados (vide ponto seguinte), recomenda-se a autorizacdo deste acréscimo.

3.14. Sobre a evolucdo dos resultados, é de referir o seguinte:

i. 0 EBITDA aumenta de 8,1 milhdes de euros para 10,1 milhdes de euros em 2025

(24,3%) e continua a aumentar nos anos seguintes a uma taxa média anual de 13%

no triénio, atingindo 11,7 milhdes de euros em 2027;

ii. o Resultado operacional (EBIT) aumenta de 4,1 milhGes de euros para 4,4 milhGes

de euros em 2025 (7,6%) e continua a aumentar nos anos seguintes a uma taxa

média anual de 14% no triénio, atingindo 5,97 milhdes de euros em 2027; e

iii. o Resultado liquido aumenta de 1,7 milhdes de euros para 1,8 milhdes de euros em

2025 (4,9%) e continua a aumentar nos anos seguintes a uma taxa média anual de

4% no triénio, atingindo 1,95 milhGes de euros em 2027.

Ou seja, EBITDA, EBIT e Resultado Liquido melhoram em 2025 e no triénio.

3.15. A evolucao do conjunto dos encargos com desloca¢des e alojamento, ajudas de custo,

frota automovel e estudos, pareceres, projetos e consultoria é apresentada na tabela

seguinte, prevendo-se em 2025 um valor de 378 mil euros, que corresponde a um

aumento do conjunto de encargos face a 2024 de cerca de 122 mil euros (48%), em

resultado essencialmente do aumento dos gastos com a frota automodvel e estudos,

pareceres, projetos e consultoria.

Unidade: milhares de euros

L. . 2024 2025 2026 2027 A (2025-2024)
Outros gastos operacionais / N.2 de viaturas L. . o .
Estimativa | Previsdo _ Previsdo _ Previsdo Valor %
Deslocagdes e alojamento 3 8 8 8 5 +181%
Ajudas de custo* 0 0 0 0 0
Associados a frota automével ** 247 343 368 384 97 +39%
Estudos, pareceres, projetos e consultoria 6 26 7 7 20  +337%
Conjunto dos outros gastos operacionais 256 378 383 399 122 +48%
Viaturas operacionais 30 33 35 36 3 +10%

* As ajudas de custo estdo no quadro de Gastos com Pessoal. ** Foram apenas consideradas as contas de FSE.

Fonte: Proposta de PAO para 2025-27

3.16. Relativamente a Frota automodvel importa referir o seguinte:

i. Para 2025, a SIMDOURO solicita autorizagdo para o aumento da sua frota

operacional em trés viaturas “imprescindiveis a sua atividade”, a saber:
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a. duas_viaturas de carga: uma viatura para acompanhar todas as agles

relacionadas com o Plano de Energia da empresa e outra a utilizar pela equipa
de automacdo que colocard em pratica o programa de digitalizacdo
operacional, que visa o aumento da fiabilidade, seguranca e eficiéncia da
operacao de todo o sistema de saneamento; e

b. um camido-grua: para assegurar o transporte de sacos de grandes dimensoes

(com peso de 1 tonelada) entre as instalagcbes mais pequenas e as grandes
instalagdes da empresa.

De acordo com a empresa “este aumento de viaturas, imprescindivel a operagdo do
sistema e a manuten¢do da qualidade de servico prestado, jd estd previsto no Estudo
de Viabilidade Econdémica e Financeira da Concessdo e os seus gastos serdo
suportados pela tarifa definida”.

ii. Atento o exposto, entende-se fundamentada de forma adequada a contratacdo
solicitada e recomenda-se que seja autorizada a contratacdo das trés viaturas

solicitadas para o ano de 2025.

Eficiéncia operacional

3.17. A Eficiéncia operacional, aferida pelo racio dos Gastos operacionais sobre o Volume de

negdcios (Prestagbes de servigos, no caso em aprego) apresenta uma evolugdo
desfavoravel em 2025, com o racio a aumentar 2,2 p.p.

Unidade: milhares de euros

. . 2024 2025 2026 2027 A (2025-2024)
Eficiéncia operacional o . . .
Estimativa | Previsdao Previsao Previsao Valor %
CMVMC 324 324 331 337 1 +0%
FSE 6652 6 884 7076 7270 231 +3%
Gastos com pessoal 3059 3544 3706 3914 485 +16%
Gastos operacionais (GO) 10035 10752 11113 11522 717 +7%
Volume de negdcios (VN)* 16 966 17 538 18119 18 651 572 +3%
Gastos operacionais / Volume de negdcios (GO/VN) 59,1% 613% 613% 61,8% +2,2 p.p.

* PrestagGes de servigos (no caso)
Fonte: Proposta de PAO para 2025-27

Contudo, a SIMDOURO identifica algumas situacdes excecionais que impactam
negativamente no racio de eficiéncia utilizado, tais como: os impactos decorrentes de
obrigacOes legais (aplicacdo do ACT; do acordo de rendimentos; do subsidio de
penosidade) e o efeito em ano completo das contratacbes autorizadas em anos

anteriores.
Unidade: milhares de euros
. . 2024 2025 2026 2027 A (2025-2024)
Eficiéncia operacional L s . s
Estimativa: Previsdo Previsdo _Previsao Valor %
cCMvVMC 324 324 331 337 1 +0%
FSE 6652 6884 7076 7270 231 +3%
Gastos com pessoal 3059 3544 3706 3914 485  +16%
(-) Impactos decorrentes de obrigagdes legais e efeito de comparabilidade* 159 672 831 1037 513 +322%
Gastos operacionais (GOajustados) 9876 10080 10281 10 485 205 +2%
Volume de negocios (VN)* 16 966 17 538 18119 18 651 572 +3%
Gastos operacionais / Volume de negécios (GOa/VN) 58,2% 57,5% 56,7% 56,2%: -0,7 p.p.

* Aplicagdo do ACT; Acordo de rendimentos; Subsidio de penosidade; Efeito ano completo das contratagbes autorizadas em anos anteriores
** PrestagGes de servigos (no caso)
Fonte: Proposta de PAO para 2025-27
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Assim, desconsiderando os impactos decorrentes das situacdOes excecionais
identificados e conforme tabela anterior, o rdcio dos Gastos operacionais ajustados
sobre o Volume de negdcios melhora 0,7 p.p., passando de 58,2% em 2024 para 0s 57,5%
em 2025. Prevé-se que diminua/melhore para 56,7% em 2026 e para 56,2% em 2027.

Recursos humanos

O quadro seguinte evidencia a evolucdo dos Recursos Humanos pretendida para 2025, face ao
gue a empresa estima vir a dispor em 2024, e para 2026 e 2027.

Grupo Profissional

solicitadas
(5)=(1)-(2)+(3)
] o ol [ o | o [0
12

Movimentos de Pessoal -2025

Autorizagoes

Situagdoa . Substituicdo Situagdoa
31/12/2024 | Saidas de saidas de 31/12/2025 | Situacdoa [ Situacdoa

esperadas |ausentes em 2025 recrl:lt.amento 31/12/2026|31/12/2027

Orgados Sociais (OS) 12 0 0 0 0 12 12
Cargos de diregdo (s/ OS) 1 0 0 0 0 1 1 1
Técnico Operativo A 0 0 0 0 0 0 0
Técnico Operativo B 21 (0] (0] 0 0 21 21 24
Técnico Operativo C 22 1 0 1 0 22 22 22
Técnico A 0 (o] (0] 0 0 0 0 0
TécnicoB 14 (0] 0 0 1 15 15 19
Técnico C 0 (0] 0 0 1 1 1
Técnico Superior A 0 0 0 0 3 3 3
Técnico Superior B 18 (0] (0] 0 2 20 20 20
Técnico Superior C 3 0 1 0 (0] 3 3 3
95 1 1 1 3 98 98 105
3.18. A SIMDOURO prevé para 2025 dispor de 98 trabalhadores, incluindo os elementos dos

3.19.

3.20.

Orgaos Sociais, 0 que, face a 2024 (95 trabalhadores), representa um acréscimo de trés
trabalhadores (tal como na tabela seguinte). Atenta a justificacdo apresentada na
proposta de PAO2025-27 em analise entende-se adequada a contratacao, pelo que se
recomenda que sejam autorizadas as trés contratacdes solicitadas para 2025, a saber:

Autorizagdes

Grupo Profissional Situagdo a = SECEDE
31/12/2024 |recrutamento | 31/12/2025
solicitadas
Técnico B 14 1 15
Técnico Superior B 18 2 20
95 3 o8

A empresa solicita ainda a autorizagdo para a celebragdo de contratos de trabalho a
termo resolutivo para substituicao de trabalhadores detentores de contrato sem termo,
para a mesma fungdo, que se encontrem ausentes, nomeadamente por doenga ou
parentalidade, de forma a garantir a atividade normal da empresa. Recomenda-se gue

seja autorizado, dentro da autonomia de gestao da empresa.

Mais solicita a empresa a autorizacdo para formalizar a promocao de 13 trabalhadores,
a alteracdo de categoria profissional de outros dois trabalhadores, bem como a
alteragdao de hordrio de um trabalhador. Recomenda-se a autorizacdo do solicitado,

atenta a justificagdo apresentada, a informacgdo financeira que se pode resumir na
tabela seguinte, bem como a melhoria dos resultados financeiros da empresa
nomeadamente quanto ao EBITDA, EBIT e Resultado Liquido (cf. ponto 3.14).
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Promogoes por decisao de gestao

o SITUAGCAO ATUAL SITUACAO APOS ALTERAGOES
ea
Namero trabalhador Categori Categori
Funcional Sngora Nivel| Escalio| Vencimento o Nivel| Escalio|Vencimento
Profissional Profissional
32200020: 32200034] Operagio Técnico B K 2 1 076,00 € Técnico B J 2 1 261,00 €
32200036 Manutengio |Técnico B K 7 121500 € Técnico B J 3 | 282,00 €
32200045; 3220005 | |[Manutengio |Técnico B K 4 | 143,00 € Técnico B ) 2 1 261,00 €
32200030:32200048; 32200057; 32200076| Manutengio |Técnico B K 2 1 076,00 € Técnico B ) 2 1 261,00 €
32200088] Operagio Técnico B ) é | 386,00 € Técnico B J 7 | 408,00 €
32200 IOSIOperacio Técnico B K | | 046.00F Técnico B J | 1 224,00 €
32200109 Manutengio |Técnico B K | | 046,00 € Técnico B J I | 224,00 €
322001 12} Manutengio |Técnico Superior B I | |1 420,00 € Técnico Superior B | 3 151200 €
Alteragao de categorias profissionais
SITUACAO ATUAL SITUAGAO APOS ALTERACOES
NaGmero trabalhador Categori Categori
Funcional Rgora Nivel| Escalio| Vencimento 5 Nivel| Escalio|Vencimento
Profissional Profissional
32200035 Operagio Técnico Operatvo B L 3 949,00 €]Técnico Operativo C| | | 1 224,00 €
32200113 Operagio Técnico Operatdvo B L 3 949,00 €]Técnico Operativo C| ) | 1 224,00 €
Alteragao salarial por alteragao horario trabalho
= SITUACAO ATUAL SITUAGCAO APOS ALTERAGCOES
Namero trabalhador Categori Cat
Funcional . Nivel| Escalio| Vencimento NOTR. | il Moo | Vasaments
Profissional Profissional
32200039 Operagio Técnica Superior B | 6 1.637.00 € Teécnica Superior B H 5 1.901,00 €

3F. Situagdo patrimonial

Em termos gerais, atenta a evolucdo das rubricas da estrutura patrimonial, o Ativo aumenta
11,5 milhGes de euros em 2025 (7%), o Capital proprio aumenta 1,8 milhdes de euros (5%) e
o Passivo aumenta 9,7 milhGes de euros (7%). Os racios de Endividamento corrente e Liquidez
geral evoluem favoravelmente para 2025. O racio de Autonomia financeira evolui
desfavoravelmente e em todo o periodo em analise. Para 2026 e 2027 os racios evoluem
desfavoravelmente, conforme se pode observar na tabela seguinte.

j 2024 2025 2026 2027

Racios financeiros . . . . A (2025-2024)
Estimativa | Previsdo Previsdo  Previsdo

Endividamento corrente® 3,1% 2,6% 3,0% 3,1% 0,5 p.p.

Autonomia financeira® 22,4% 22,0% 21,0% 20,4% -0,4 p.p.

Liquidez geral” 122,8% 130,7% 107,0% 102,7% +7,9 p.p.

® Endividamento corrente = Passivo corrente / Ativo % Autonomia financeira = Capital proprio / Ativo

Fonte: Proposta de PAO para 2025-27 7 Liquidez geral = Ativo corrente / Passivo corrente

A evolucdo das rubricas da estrutura patrimonial é apresentada na tabela seguinte.

Relativamente aos valores das rubricas do Balan¢o propostos, realcam-se os seguintes
aspetos:

3.21. O Ativo ndo corrente aumenta de 167 milhdes de euros para 178,6 milhdes de euros de
2024 para 2025 (7%), devido essencialmente aos aumentos em Ativos intangiveis
(7,6 milhdes de euros, 5%) e Desvio de recuperagdo de gastos (3,4 milhdes de euros,
26%). Prevé-se que continue a aumentar nos anos seguintes a uma taxa média anual de
8%, atingindo 204,95 milhdes de euros em 2027.

3.22. O Ativo corrente diminui de 6,4 milhoes de euros para seis milhdes de euros de 2024
para 2025 (362 mil euros, 6%), devido essencialmente a diminuicdo em Clientes
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contribuintes e utentes e Estado e outros entes publicos. Prevé-se que aumente nos anos
seguintes a uma taxa média anual de 2%, atingindo 6,7 milhdes de euros em 2027.

Unidade: milhares de euros

2024 2025 2026 2027 A (2025-2024)
BALANCO I . . o
Estimativa | Previsdo _ Previsdo __ Previsdo Valor %

ATIVO 167 046 178565 195861 211662 11519 +7%
Ativo ndo corrente 160636; 172516 189536 204952 11881 +7%
Ativos sob direito de uso 29 16 140 238 -13 -45%
Ativos intangiveis 142376 149999 162013 171849 7623 +5%
Outros ativos financeiros 42 42 42 42 0 0%
Ativos por impostos diferidos 5337 6243 7 097 7 964 906 +17%
Desvio de recuperagdo de gastos (deficitario) 12 852 16 216 20244 24 858 3365 +26%
Ativo corrente 6411 6 049 6324 6710 -362 -6%
Inventarios 275 275 275 275 0 0%
Clientes contribuintes e utentes 5142 4 852 4756 4895 -289 -6%
Estado e outros entes publicos 570 409 427 355 -161 -28%
Outras contas a receber 35 35 31 31 0 0%
Caixa e depésitos bancarios 389 478 835 1154 89 +23%
Capital préprio 37 468 39 297 41 187 43141 1829 +5%
Capital subscrito 20 046 20 046 20 046 20 046 0 0%
Reservas legais 1013 1100 1192 1286 87 +9%
Resultados transitados 14 665 16 321 18 059 19854 1656 +11%
Resultado liquido do periodo 1743 1829 1890 1954 86 +5%
Passivo 129579; 139269 154674 168521 9690 +7%
Passivo ndo corrente 124358: 134641 148766 161987 10283 +8%
Financiamentos obtidos 53375 61 600 74 632 86197 8225 +15%
Passivos da locagdo 16 6 113 113 -9 -60%
Passivos por impostos diferidos 3067 3889 4 875 6 006 822 +27%
Outras contas a pagar 129 129 0 0 0 0%
Acréscimos de gastos para investimento contratual 19 287 21641 22 892 24 550; 2354 +12%
Subsidios ao investimento 48 485 47 376 46 254 45121 -1108 -2%
Passivo corrente 5220 4627 5908 6 535 -593 -11%
Fornecedores 1521 1877 2982 2707 356 +23%
Estado e outros entes publicos 310 340 348 355 30 +10%
Financiamentos obtidos 1875 875 968 1935; -1000 -53%
Passivos da locagdo 13 9 38 38 -4 -28%
Qutras contas a pagar 1502 1527 1573 1500 24 +2%

Fonte: Proposta de PAO para 2025-27

3.23. O Capital proprio aumenta em cerca de 1,8 milhdes de euros de 2024 para 2025 (5%),
atenta a melhoria dos resultados. Prevé-se que aumente no triénio, atingindo o valor de
43,1 milhdes de euros em 2027.

3.24. O Passivo aumenta de 129,6 milhGes de euros para 139,3 euros de 2024 para 2025
(9,7 milhoes de euros, 7%), devido essencialmente ao aumento dos financiamentos
obtidos do passivo ndo corrente. Prevé-se que continue a aumentar nos anos seguintes
a uma taxa média anual de 9%, atingindo 168,5 milhdes de euros em 2027.

4. PLANO DE INVESTIMENTOS

A empresa prevé investir cerca de 44,7 milhGes de euros no triénio, sendo 12,1 milhGes de
euros em 2025, 17,6 milhdes de euros em 2026 e 15 milhGes de euros em 2027.
Os investimentos serdo financiados através de suprimentos da AdP SGPS (32,9 milhGes de
euros) e por meios libertos pela atividade (autofinanciamento, em cerca de 11,8 milhdes de
euros).

Na tabela seguinte é apresentado o resumo do plano de investimentos. Em anexo é
apresentado o plano de investimento com discriminacao por fontes de financiamento.
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Unidade: milhares de euros

TOTAL Apos
PLANO DE INVESTIMENTOS 2023 2024 2025 2026 2027
25-27 2027
Estudos e projetos 116 275 456 233 156 846 5116
Terrenos 35 143 140 40 20 200 3837
FiscalizacOes 181 148 256 391 396 1043] 10232
Empreitadas / Fornecimentos 6032 7778 9932 15697 13432| 39061| 95921
Outros investimentos (inlui cap. de encargos) 499 1291 1115 1201 1035 3351 15289
Patrimdnio 0 0 186 0 0 186 0
TOTAL 6 863 9634| 12085 17562 15039 44686| 130395
PAO2025 Autofinanciamento gl 4 860 4437 2507| 11804 .l
Suprimentos da AdP SGPS o 7225 13125 12532| 32882 -

Fonte: Proposta de PAO para 2025-27

Para 2025 a empresa estima que os investimentos a realizar correspondam a cerca de
12,1 milhdes de euros, dos quais 7,2 milhGes de euros serdo financiados por Suprimentos da
AdP SGPS, e 4,9 milhGes de euros por meios libertos pela atividade (autofinanciamento).

De acordo com a empresa, os investimentos a realizar pela SIMDOURO sdo os previstos no
Contrato de Concessdo e no estudo de viabilidade econdmico e financeiro (EVEF) anexo ao
mesmo.

5. PAGAMENTOS

Apresenta-se no quadro seguinte a variacdo do prazo médio de pagamento a fornecedores da
SIMDOURO (PMP), calculado de acordo com o disposto no n.29 do “Programa Pagar a Tempo
e Horas”, anexo a Resolugdo do Conselho de Ministros n.2 34/2008, de 22 de fevereiro, com
as alteragdes introduzidas pelo Despacho n.2 9870/2009, de 13 de abril, e pelo Decreto-Lei
n.2 65-A/2011, de 17 de maio. O PMP previsto para 2025 é 39 dias e prevé-se a diminuicdo
dos pagamentos em atraso, de 2024 para 2025 e de 2025 para 2026, cifrando-se os
Pagamentos em atraso (arrears), em 85 mil euros em 2025 e 80 mil euros em 2026 e 2027.

Estimativa 2024 | Previsao 2025 Previsdao 2026 Previsao 2027
PMP médio (dias) 39 39 39 39
A PMP anual -15% 0% 0% 0%
Pagamentos em atraso (milhares de euros) 90 85 80 80

Fonte: Proposta de PAO para 2025-27

6. CoNcLUSsAO

A proposta de “Plano de Atividades e Orcamento para o triénio 2025-2027” da SIMDOURO -
Saneamento do Grande Porto, S.A., requer a autorizagao de Sua Exceléncia o Secretario de
Estado do Tesouro e das Financas para:
i. oaumento dos Gastos Operacionais em 2025 até ao limite de 10,752 milhdes de euros,
gue se considera fundamentado e se recomenda que seja autorizado;

ii. a contratagdao de trés trabalhadores em 2025, que se considera fundamentada e se

recomenda que seja autorizada;

iii. a promocdo de 13 trabalhadores, a alteracdo de categoria profissional de outros dois,
bem como a alteracdo de hordrio de um outro trabalhador, que se considera

fundamentada e se recomenda gue seja autorizada;
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iv. a autorizagao genérica para a celebragdo de contratos de trabalho a termo resolutivo
para substituicdo de trabalhadores detentores de contrato sem termo, para a mesma
funcdo, que se encontrem ausentes, nomeadamente por doenga ou parentalidade, que
se recomenda que seja concedida; e

v. aaquisicdo/contratacdo/locagdo de trés viaturas para a frota operacional em 2025, que
se recomenda que seja autorizada.

Nestas condigOes, a proposta de “Plano de Atividades e Orcamento para 2025-2027" da
SIMDOURO - Saneamento do Grande Porto, S.A., incluindo o Plano de Investimentos,
reunira as condi¢Oes para, concordando e querendo, merecer a aprovac¢ao de Sua Exceléncia
o Secretario de Estado do Tesouro e das Finangas.

Jodo Pedre Mestre

Consultor
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Anexo - Plano de investimentos por fontes de financiamento

unid: milhares de swros

Fontes de financimento

Autn-
i Clam finamciamen anicismento AdP

AREDY E3 Alargamento do acesso 3 ETAR de Fomos 2025 120 132 a ] o

ARDIT El Reab. Intercerores de ¥.M.Gaia 2028 ] D ] HEI}I 3IZI 0 120 m 100
ARDI3 ES Reab. Intercetores de ¥.M.Gaiz = Lever 2025 120 48 n 1] (] a ] ] ]
ARD 14 E3 Remodelacio dos escritorios da ETAR de Gaia Licoral 2024 137 135 01 a (] a o 0 ]
ARD14 E4 Inter. Diversas na ETAR de Gaia Litoral = 7" Fase 2026 a 0 L) o0 177 523 BOY 133 667
ARE 7 EX Construgdo Tanque de retengdo Pedra do Couto 2026 L] 0 ] 500 116 74 500 B3 417
ARL2] ES Reab, Int. Lordelo - Braziela - Souto & Souto - Cosme 2025 132 134 174 1] o 1] o L] ]
AREL] E4 Reab. Int Lordelo = Torme « Cosme 2025 (L] 40 &0 0 (] a o 1] ]
ARDID El ETAR de Frende - 3* Fase 2017 ] o ) 0 (] 0 125 2 104
ARD33 E2 ETAR Pago de Sous - 2' Fase 2026 L] o ] 530 134 9% 530 (] +H1
ARDIZ EX Reformulacio elevagdc inicial ETAR de Pago de Souz - |* Fase 2024 413 164 47 0 (] 0 o (]

ARD3T ES Reformulacio elevagia inicial ETAR de Pago de Sousm - 2° Fase 2026 ] o ] 50 &1 187 o ] o
ARLID B4 Caieas rececio areias - Pago de Sousa (Mezio*EE Paredes*ETAR PS) 2025 109 40 &0 a o a o o ]
ARD3S El ETAR Pedonde jconvencional) 017 ] o ) 2 ] a B4 134 &7
ARDIS ET Ligagio da Zona mdustrial 2 Pedorida W07 a [} o i ] a 504 83 417
ARDIT E2 EE de Sardoura e trogo de ligagio 2015 480 193 187 0 (] a o o ]
ARD4D E3 Transf ETAR Gam Litnral Insmbagio Neumra Energ. - Vendlagia 028 a [} o I50 38 12 o 1] i)
ARD40 ES Transf. ETAR Gaa Liroral Inst. Mevra Energ. - mnque equalmagio 2026 a o 0 £00 152 448 o o o
ARE41 El Int Ligagia ETAR Arcinho - ETAR Febiros 2025 1.000 402 598 il 127 873 o 1] i)
ARD4| ET Transf ETAR Febros neatra energeocamante 2026 a o L) 1.%0d 480 1420 2000 111 | 46T
ARG4| EX EE de Quebrantdes ¢ desativagio da ETAR do Areinho 2026 a 0 ] 00 ny £73 1000 167 B33
ARD44 El Reabiliccio da ETAR Ponte da Ribeira 2025 1400 563 837 20 56 164 o 1] ]
ARD44 EX Tanque Emerg. EE da ETAR de Ponme da Ribeira 2006 a 0 ] ] 56 164 o 1] ]
ARD4T E1 2 Incerceror de Bgagio Gove-Mostaird 2 2024 300 121 e a 1] 0 o 1] ]
ARD4T E2 ETAR de Masteind 2 2025 £00 141 359 1.900 713 PR 1350 191 | 358
ARE4T E3 EE e Int. Porto Antigo - ETAR de Mosmird 2 2025 750 02 448 100 5 75 o ] ]
ARDSE El Intercemores de Gandra A, B & Moreira 2026 ] 0 ] 500 124 174 504 E3 417
ARDST El Plano da Lamas 2018 0 o ] 2.000 505 1. 495 1000 113 | 567
ARDBES El Armazém de Pegas & Oficinas 2014 650 161 189 (] 0 ] o ] ]
ARLE4 E] Plano de Energla - Solar Fomvolaico Il 2074 E00 241 359 24 & L] ] o i}
ARLEA El Plana de Energia - Solar Foovolmico M 2028 a o L) 538 174 514 k] 115 573
ARLES E Midrica 2008 ] o ] 45 62 183 ] ] ]
ARLE4 E4 Eficiencia Enerpética 2028 a o L) 500 126 74 o o o
ARDES El Plano de Reutilizgio de Agua Tramda 2004 ] 40 &0 120 i 0 120 m 100
ARESS El Remod. Inse Elér & Aue -~ ETAR Abarenga. Canelas, Moldes e Lever 2015 500 201 Py [i] o 1] o i] 1]
ARLES E3 Modernizagio eqipamentos eletromecinicos EEAR - Vikvulas 2026 0 o o 300 76 124 30 50 250
ARLGS B4 Modemimgio equipamentos eletromecinicos EEAR « Bombas 1025 150 (R 149 200 5l 14% o o (1
ARLET E| Protecio do Talude da Encosa da ETAR Cresmsma 017 ] 0 0 (] ] a 104 I7 B3
ARLER El Plano de Redugio de Afiuéncas indevidas 2015 75 10 45 120 30 30 120 0 100
Plano de digializzcio operzcional 014 155 103 152 150 &3 187 115 36 179
DIGOTI Aguisicio e implemenncio de sist & equpamenms CCTY 1023 143 10 i57 a o 1} i} i}
DIG00? Modermnmagio equip. comunicapte mformiticos & industrizis 2024 200 BO 120 a ] a i} ] ]
AR_STI_D3 Aquisicio equip. comunicagdes informdticos e industriais 023 (1] 14 36 40 15 45 &0 1o 50
AR_5T1_| Mpdemnizcio de infrresmunea redes comunicagies 2023 Ta 1| 46 [i] ] 1] i} li] ]
Invesgimento de Substmigia w07 750 102 448 700 177 523 600 o0 500
Estudos { Projetos 017 456 183 173 133 59 174 154 26 130
Terrenos 07 144 56 B4 40 ] 30 pli] 3 17
Fiscalimgbes 017 156 103 153 391 99 192 %6 ] 330
Assessorias | Outros Investimenos 017 1115 448 B46T L.201 304 B98 1035 73 B&2
Patrsmdnio 2025 184 75 i ] 0 0 o 0 ]
[ 17562 | [ 15.009 |

4%0 | " aser |
ErTE i35 | Crasn |
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