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1. Introdução 

A Metro do Porto (MP) é uma empresa de transporte público de passageiros em sistema de 

metro ligeiro (doravante designado SML), sendo concessionária desse sistema na Área 

Metropolitana do Porto (AMP) decorrente da atribuição que lhe foi efetuada em 1998 por um 

período de 50 anos.  

A MP tem a estrutura acionista que seguidamente se apresenta: 

Figura 1 – Estrutura acionista da MP 

Acionistas 
% Capital 

detido 

Estado Português 47,1678% 

Área Metropolitana do Porto 35,2210% 

Sociedade de Transportes Coletivos do Porto, S.A. 14,6756% 

CP – Comboios de Portugal, E.P.E. 2,9351% 

Município de Gondomar 0,0001% 

Município da Maia 0,0001% 

Município de Matosinhos 0,0001% 

Município do Porto 0,0001% 

Município da Póvoa de Varzim 0,0001% 

Município de Vila do Conde 0,0001% 

Município de Vila Nova de Gaia 0,0001% 

 100,00% 

 

Fazendo parte do Setor Empresarial do Estado (doravante designado SEE), a MP é uma 

sociedade anónima que integra a carteira de participações financeiras do Estado, sendo 

regulada pelo Regime Jurídico do Setor Público Empresarial (doravante designado RJSPE). Por 

outro lado, a MP faz parte das entidades que integram o perímetro de consolidação das 

Administrações Públicas, encontrando-se, consequentemente, vinculada ao cumprimento das 

normas legais respeitantes à execução dos instrumentos de política orçamental pública1.  

Assim, na qualidade de CF da MP, procedemos à apreciação do Plano de Atividades e Orçamento 

da empresa para 2024-2026, na versão 1, de 20 de setembro de 2023 (PAO 2024), nos termos 

do disposto na alínea d) do n.º 1 do artigo 25º dos seus Estatutos, tendo, ainda, em conta: 

 
1 Por força da revogação da alínea l), do artigo 3º, do Regime Jurídico da Supervisão de Auditoria, aprovado em Anexo 
à Lei n.º 148/2015, de 9 de setembro, efetuada pela Lei n.º 99-A/2021, de 31 de dezembro, em 2022 a MP deixou de 
ser considerada uma entidade de interesse público. 
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• O previsto na Circular n.º 1408-A, de 29 de julho de 2023, da Direção Geral do 

Orçamento (DGO), relativa às instruções para a preparação do Orçamento de Estado 

(OE) para 2024; 

• O Despacho n.º 324/2023-SET, de 3 de agosto, com as instruções para a elaboração dos 

Planos de atividades e orçamentos, incluindo o Plano de Investimentos para 2024-2026, 

anual e plurianual, das empresas públicas não financeiras do SEE. 

 

2. Responsabilidades 

O Conselho de Administração da MP elaborou e apresentou o PAO para 2024, o qual inclui a 

identificação e divulgação dos pressupostos mais significativos que lhe serviram de base. 

Face à relevância do PAO enquanto instrumento previsional da gestão (IPG) de uma empresa 

como a MP que, para além de revestir a dupla natureza de empresa pública e de entidade 

pública reclassificada, assume um papel fundamental na resposta às necessidades de serviço 

público de transporte de passageiros, entendeu o CF por conveniente preceder à emissão do 

seu parecer sobre o mencionado documento, nos termos do modelo de fiscalização aprovado 

pelos acionistas, de um relatório profissional e independente elaborado com os resultados do 

trabalho de verificação (i) da consistência e adequação dos pressupostos e estimativas contidos 

nos instrumentos de gestão previsional acima referidos e (ii) da isenção de distorções 

materialmente relevantes da informação previsional contida nos referidos instrumentos de 

gestão.  

O Parecer que emitimos teve, assim, em conta as considerações e conclusões apresentadas no 

Parecer do Revisor Oficial de Contas (ROC) sobre os Instrumentos Previsionais de Gestão para 

2024, de 21 de dezembro de 2023. 

3. Análise 

O CF procedeu à análise do PAO para 2024-2026 apresentado pela MP com a referência MP- 

2445968/23 (versão 1), datada de 20 de setembro de 2023, a qual, de acordo com o CA, foi 

elaborado tendo em consideração as instruções transmitidas pelo acionista Estado para a 

elaboração dos IPG 2024, através do Despacho exarado pelo Senhor Secretário de Estado do 

Tesouro n.º 324/2023-SET, de 3 de agosto. 

Não obstante os documentos previsionais elaborados pela MP terem subjacente o Sistema de 

Normalização Contabilística para as Administrações Públicas (SNC-AP), ainda é utilizada alguma 

terminologia do Sistema de Normalização Contabilística. 
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3.1. Demonstrações financeiras previsionais 

O quadro seguinte sintetiza as demonstrações financeiras previsionais, elaboradas de acordo 

com o SNC-AP: 

Figura 2 - Demonstrações financeiras previsionais 2024  

 

 

Fonte: Metro do Porto, SA 

Adicionalmente, não foi estimado qualquer reforço da provisão existente para renovação dos 

ativos afetos à concessão, dado que a revisão técnica da estimativa de gastos com manutenção 

desses ativos2 concluiu que o montante da provisão reconhecida continua a exceder o valor que 

virá a ser necessário até ao final do horizonte do orçamento.  

3.2. Orientações do acionista 

3.2.1. Orientações financeiras para o triénio 2024-2026 

A título prévio, é de referir que os anos de 2020/2022 foram, para a generalidade das empresas 

públicas do Setor Empresarial do Estado (SEE), anos atípicos, fruto da situação conjuntural 

determinada pela pandemia provocada pelo vírus SARS-Cov-2 e pela crise geopolítica 

internacional atual, com impacto negativo orçamental significativo. Por sua vez, era expetável 

que o ano 2023 fosse de consolidação do regresso à normalidade da atividade, depois de três 

anos de desafios inesperados e de instabilidade económica, perspetivando-se, para 2024, uma 

evolução positiva do desempenho e da sustentabilidade da empresa, contribuindo, assim, para 

a solidez das finanças públicas. 

 
2 De acordo com a Nota Técnica MP – 2378129/23, de 14 de fevereiro de 2023 elaborada pelo Departamento 
Administrativo e Financeiro da MP, elaborada para efeito de elaboração dos documentos de relato. 
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Nos IPG elaborados, e face ao disposto no ponto 3. do Despacho do Senhor Secretário de Estado 

do Tesouro n.º 324/2023-SET, 3 de agosto, “… o ano de referência a ser tomado para a 

elaboração do plano anual, será o ano de 2023. (…) referindo os dois últimos anos (2021 e 2022) 

nos casos em que tal é necessário para explanar trajetórias ou variáveis.”, aferindo o nível de 

in/cumprimento conforme evidenciam: 

Figura 3 – Orientações financeiras 

 

O Despacho n.º 324/2023-SET de 3 de agosto, refere que “… as empresas públicas cujo PAO 

plurianual não preveja uma melhoria no desempenho financeiro no triénio deverão fundamentar 

porque não o conseguem, indicando as razões que o determinam e a estratégia de correção a 

médio prazo desta situação. A não observação da melhoria de desempenho, desde que, 

devidamente fundamentada, poderá ser autorizada pelo Membro do Governo responsável pela 

área das finanças.” 

Assim, parece que a MP não consegue cumprir todas as orientações financeiras supracitadas e 

especialmente uma melhoria do desempenho financeiro, conforme de seguida se analisam os 

aspetos mais relevante, pelo que as projeções contidas no PAO em apreço deverão ser objeto 

de aprovação pela Tutela Financeira da empresa.   

Assim, prevê-se o crescimento do volume de negócios no triénio 2024/2026, face a cada um dos 

anos imediatamente anteriores (com exceção de 2025). Apesar deste facto a análise do negócio 

da empresa deve excluir os Fornecimento e Serviços Externos associados à IFRIC 12 

(investimento), ou seja, deve-se considerar o volume de negócios ajustado (apresentado pela 

MP), conforme se discrimina: 

 

2022 2023 2024 2025 2026

real Estimativa Previsão Previsão Previsão 

Volume de negócios ajustado 61 312 369      63 315 206      69 677 679      78 763 141      85 302 582      

Mero do Porto

Unidade: euro
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Pelo facto de o Resultado Operacional3 ajustado ser sempre negativo e decrescente, 

essencialmente devido ao volume crescente de gastos com amortizações e depreciações 

crescentes no triénio (situação que decorre, essencialmente, dos gastos de amortização 

associados ao ativo intangível - cerca de 1 544 M€ no final de 2022 - resultante da subconcessão 

do Metro Ligeiro), todas as orientações cujos referenciais têm subjacente esta variável, 

culminam no seu incumprimento pelos motivos já expostos. Assim, a obtenção de resultados 

líquidos positivos e crescentes não pode ser atingido, mesmo com a conversão do serviço da 

dívida dos empréstimos concedidos pelo Estado em capital social previsto neste PAO para os 

anos de 2023 e 20244. 

Para contrariar este sentido, a MP aponta duas possíveis estratégias: (1) transferência para a 

Empresa de uma compensação adequada pela construção e disponibilização do Sistema de 

Metro Ligeiro da Área Metropolitana do Porto e (2) reconhecer imparidades no valor do ativo 

intangível e consequentemente reduzir a zero a respetiva amortização. Acresce que, e 

atendendo à previsão da conversão da dívida à DGTF em capital, por um lado, o volume 

significativo dos gastos financeiros também tende a reduzir, potenciando, assim, a melhoria dos 

indicadores de resultados e, por outro lado, o capital próprio (leia-se, fundo patrimonial) deverá 

passar a positivo.  

Sobre esta matéria a empresa refere que no horizonte 2023-2026 se preveem margens 

operacionais positivas (em termos da análise da Taxa de Cobertura Global de Gastos5 por 

Rendimentos da operação, que é superior a 100%), associadas ao aumento generalizado da 

receita de bilhética, face à abertura à exploração de novas linhas do SML e aumento da procura. 

Em termos de contenção de custos, face essencialmente aos termos do contrato de 

subconcessão, a mesma encontra-se limitada e quanto à principal receita que está associada ao 

preço cobrado aos passageiros do SML, os preços são fixados administrativamente. No anexo 

“Memória justificativa do EBIT”, afirma, ainda, que retirando do cálculo do EBIT o efeito da 

Reserva obrigatória para 2024 prevista na Circular da DGO relativamente à preparação do 

Orçamento de Estado, o valor do EBIT de 2024 fica superior ao valor projetado para 2023 e 

realça que, desde 2014, não recebe qualquer subsídio a título de indemnização compensatória 

para prestação de serviço público, apenas compensações relacionadas com o tarifário social e 

no âmbito do PART. 

Quanto ao objetivo de otimização da utilização e dos custos associado aos Recursos humanos, 

não obstante o seu incumprimento, pelos motivos já expostos6, a MP apresenta os quadros 

exigidos pelo Despacho do Senhor Secretário de Estado do Tesouro n.º 324/2023-SET, 3 de 

 
3 Líquidos de Provisões, imparidades e correções de justo valor. 
4 A MP não indicou evidência desta intenção do Governo, nomeadamente Despachos da Tutela Financeira e Setorial. 
5 Este conceito é diferente de Resultado operacional. 
6 O Resultado operacional por colaborador é negativo. 
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agosto, e realça que “Relativamente à formação, encontra-se previsto um gasto médio anual no 

horizonte do Orçamento de 75 mil euros.  

3.2.2. Princípios de elaboração do PAO 

O cumprimento das orientações do ponto 3. do Despacho do Senhor Secretário de Estado e do 

Tesouro n.º 324/2023-SET, 3 de agosto, é aferido no quadro infra: 

Figura 4 – Princípios de elaboração do PAO 

 

De acordo com o mesmo ponto, no PAO, a MP estava obrigada a contemplar medidas de 

otimização de desempenho, visando maximizar o resultado operacional. Por forma a aferir do 

respetivo cumprimento, considerou-se a seguinte informação: 
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Quanto à eficiência operacional, medida pelo rácio dos gastos operacionais ajustados (GO) sobre 

o volume de negócios ajustado (VN), verifica-se o seu cumprimento dado que é inferior ao 

verificado no respetivo ano anterior, excluídos os impactos decorrentes do cumprimento de 

disposições legais, com exceção quanto ao ano de 2025. 

Por sua vez, os gastos operacionais devem ser iguais ou inferiores ao valor registado ou estimado 

para o ano anterior, corrigido com a taxa de inflação prevista, sem prejuízo do disposto no 

decreto-lei de execução orçamental, o que não se verifica. No PAO, o MP fundamenta que tal 

acontece dada a implementação de novos serviços que possuem impacto direto nos gastos e a 

abertura à exploração de novas linhas que implica um aumento de gastos com a Operação e 

Manutenção do Sistema, com a Vigilância e Fiscalização de Títulos, com as comissões da 

bilhética, entre outros impactos. 

No PAO é feita a fundamentação da necessidade de recrutamento, para 2024, de 13 

colaboradores, que implica aumento da despesa de pessoal e do número efetivo de 

trabalhadores dos quais 9 foram previstos no PAO 20237, aprovado por Despacho Conjunto dos 

Senhores Secretários de Estado do Tesouro e da Mobilidade, de 25 de outubro e 3 de novembro 

de 2023, não sendo previsto sair nenhum colaborador em 2024. Em relação aos 13 

colaboradores a contratar, 2 são ao abrigo do Decreto-Lei n.º 53 -B/2021, de 23 junho, e 

Despacho n.º 11888-B/2021, de 30 novembro (PRR).  

A MP indica como justificação para a contratação dos trabalhadores a necessidade de 

redimensionamento da macroestrutura da empresa para dotar a equipa de gestão do projeto 

com o indispensável número de colaboradores na sua estrutura, para fazer face:  

• ao período de expansão em curso (Linha Rosa, Extensão da Linha Amarela, Linha Rubi e 

BRT da Boavista); 

• à implementação do sistema integrado de segurança ferroviária; 

• ao desenvolvimento dos projetos em fase de estudo; 

• ao cumprimento das obrigações legais e gestão contratual. 

O mapa de pessoal para 2024 foi enviado para aprovação do Senhor Ministro do Ambiente e da 

Ação Climática, na sequência dos trabalhos preparatórios para o Orçamento de Estado 2024, 

tendo sido aprovado a 14 de agosto de 2023, no entanto, e face às orientações do acionista 

Estado já referidas, os Despachos a autorizar estas contratações com o respetivo impacto na 

despesa com Pessoal, apesar de serem do conhecimento do CF, não constavam em anexo ao 

PAO 2024-20268, Conforme exigido no Despacho 324/2023-SET, de 3 de agosto, a projetação do 

recrutamento foi sustentada numa análise custo-benefício integrada no PAO (cfr. Anexo 12).  

 
7 O PAO 2024-2026 prevê um aumento de 13 trabalhadores. 
8 A versão inicial enviada ao CF da MP não incluía estes Despachos, porque os mesmos não eram do conhecimento 
da MP na data de elaboração deste documento. 
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Mais se refere que a aprovação do aumento de trabalhadores previsto pela MP para 2024 

deverá ser efetuado pelas Tutelas Financeira e Setorial, neste caso concreto em sede de 

aprovação do PAO 2024-2026, cumpridas as condições do artigo 131.º do Decreto-Lei n.º 

10/2023, de 8 de fevereiro (DLEO 2023) e do Despacho n.º 324/2023-SET, 3 de agosto.  

Refira-se que, de acordo com a alínea e) do n.º 2 do Despacho nº 324/2023-SET, de 3 de agosto, 

deve ser assegurado em cada ano que é melhorado o rácio do resultado operacional pelo 

número de trabalhadores, que constitui condição sine qua non para a autorização do aumento 

do número de trabalhadores ao serviço da empresa. O PAO 2024-2026 da MP prevê um 

resultado operacional mais negativo em 2024 (parcialmente influenciado pela execução dos 

investimentos financiados pelo PRR), em relação a 2023, o que conjugado com o aumento do 

número de trabalhadores, poderá indiciar o incumprimento desta orientação. 

A MP não prevê aumentos da frota no horizonte do Orçamento, e em 2023 não foi emitido 

nenhum Despacho relativamente a este assunto, mantendo-se, até ao final de 2026, 4 viaturas 

operacionais e 27 não operacionais.  

Por fim, a empresa evidencia a conformidade do orçamento previsto no PAO com a proposta do 

Orçamento de Estado para 2024. 

3.2.3. Endividamento 

Em termos de endividamento as orientações do acionista Estado foram para o PAO 2024-2026, 

no sentido de refletir uma política de limitação do crescimento do endividamento das empresas 

públicas, tendo também subjacente os aumentos de capital previstos por conversão de créditos 

em capital ou para cobertura do serviço da dívida. 

As necessidades de financiamento da MP, para 2024, são as seguintes:  

Figura 5 – Necessidades de financiamento 
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O aumento de endividamento global das empresas públicas deverá estar limitado, à semelhança 

dos últimos anos, a 2%9. Assim, não obstante o efeito da conversão da dívida em capital, verifica-

se uma variação no endividamento de 3,87% em 2024 e 1,13% e 0,81% nos anos seguintes, 

incumprindo-se o limite de 2% no primeiro ano do triénio, mas cumprindo-se nos anos 

seguintes, como a MP evidencia: 

 

3.2.4. Execução do PAO e autonomia de gestão 

Conforme previsto no Despacho n.º 324/2023 – SET, de 3 de agosto, a MP solicita no PAO que 

seja conferida competência aos órgãos de administração para a celebração de contratos de 

trabalho a termo resolutivo para substituição de trabalhadores detentores de contrato sem 

termo, para a mesma função, que se encontrem ausentes, nomeadamente por doença ou 

parentalidade. 

3.2.5. Plano de atividades e investimento 

Os investimentos realizados até 2022, de acordo com a MP, atingem o valor global de cerca 

de 2 776,9 M€ (considerando o efeito das provisões), sendo a projeção para 2023 cerca de 250,8 

M€ e a previsão para 2024 no valor de 326,5 M€. 

Mais se refere que, o valor global do investimento previsto para o horizonte de 2024-2027 

(considerando o efeito das provisões) ascende a cerca de 1 142,2 M€, sendo o valor relativo à 

rede base de 0,1 M€ e da expansão da rede de cerca de 1 142,1 M€, sendo de destacar as 

seguintes expansões10:   

Figura 6 – Investimento em expansões 

  

 
9 Cfr. Lei do OE/2023 e o Despacho n.º 324/2023-SET, de 3 de agosto. 
10 Investimento ao qual é deduzido, todos os anos, o montante das contingências/provisões. 
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Em relação ao disposto no ponto 6. do Despacho n.º 324/2023-SET, 3 de agosto, que estabelece 

obrigações de reporte quer para os investimentos em curso quer para os novos investimentos 

propostos pela empresa, este CF refere os seguintes aspetos:  

 Quanto aos primeiros, foi indicado o respetivo grau de execução financeira e a 

estimativa de execução em 2023, bem como o valor despendido até 2022, inclusive, 

desagregados por fonte de financiamento, mas não foi associado o respetivo grau de 

execução física11, não obstante apesar de apresentar uma descrição (qualitativa) da 

execução física dos respetivos investimentos e se encontrarem publicados12 estudos de 

procura e análises de custo-benefício; 

 Quanto à restante despesa de investimento com material circulante associado a 

projetos já em curso, não foi indicada o grau de execução física associado à execução 

financeira histórica e previsional para a despesa destes projetos; 

 Quanto a algumas divergências entre o montante global de investimento aprovado 

pelas Resoluções de Conselho de Ministros (RCM) e os valores constantes no PAO em 

causa, salienta-se o seguinte: 

 A RCM n.º 121/2023, de 9 de outubro, relativo ao novo material circulante (22 

v +10 v), autoriza a despesa de 74,242 M€ para a aquisição, quando o valor 

previsto neste PAO é de cerca 108,061 M€. A MP refere que a RCM indica 

valores para 22 veículos e o PAO assume o exercício da opção de aquisição de 

10 veículos adicionais, prevista na referida RCM; 

 A RCM n.º 77/2023, de 14 de julho, prevê despesa até 511,099 M€, acrescido 

de IVA, quando o PAO em causa indica uma despesa com o Prolongamento 

Santo Ovídio-Vila de Este (com PMO) + Linha Casa da Música – São Bento de 

521,943 M€, tendo a MP referido que, os valores orçamentados contemplam 

estimativas de revisão de preços que são extremamente voláteis no cenário 

atual. No PAO optou-se por considerar a estimativa à data, no entanto, dada a 

incerteza dessa estimativa, consideram que não se justifica a emissão de uma 

nova RCM. Mais se refere que essa incerteza é também impactada pela 

distância do encerramento dos projetos, com todas as contingências derivadas 

de obras com o elevado grau de complexidade como a construção de linhas de 

metro, em especial no caso da Linha Rosa13 (subterrânea e em contexto do 

centro histórico da cidade do Porto); 

 
11 A MP refere que o parâmetro execução física destes projetos é de difícil quantificação. 
12 A informação consta do site da empresa com o seguinte link: https://www.metrodoporto.pt/pages/340. 
13 Aqui se enquadram eventuais trabalhos complementares, expropriações em litígio e situações simulares, que dada 
a incerteza quanto ao valor não legitimam uma nova Resolução de Conselho de Ministros 
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 Quanto ao investimento na Linha Ruby, e face à dificuldade de executar a obra até ao 

final de 2026, a MP foi questionada se está em causa o recebimento das verbas do PRR 

para este projeto (estimado no PAO em apreço em 258 137 400 €), tendo a mesma 

referido que: 

“Nas páginas 137 do Relatório 1/2023 da Comissão Nacional de Acompanhamento 

(CNA) do PRR (https://cnaprr.pt/relatorios/), encontra-se identificado, em detalhe, o 

ponto de situação desse investimento, sendo o mesmo classificado como “Necessário 

Acompanhamento” que é o segundo melhor grau da escala dessa Comissão. 

  

 
Figura 1 - extrato do Relatório 1/2023 da CNA PRR” 

 

Mais se referiu que, se trata “de uma obra de extrema complexidade envolvendo a 

construção de uma nova ponte sobre o Rio Douro, troços subterrâneos e à superfície”, 

sendo que “o contrato de empreitada já seguiu para o Tribunal de Contas pelo que é 

prematuro, à data, afirmar a impossibilidade da sua conclusão até final de 2026.”. 

 Em relação aos novos, “Todos os grandes investimentos agora previstos já estavam 

considerados nos Planos de Atividade e Orçamentos anteriores, mesmo as Linhas da 

Trofa, Gondomar, São Mamede e Maia II e a Aquisição de novo Material Circulante 

estavam, de forma agregada, integrados no projeto designado por Expansão B ou 

Projeto A/B/C em Planos de anos anteriores”, pelo que não são de considerar como 

sendo de “expressão material” 14; 

 Os investimentos da Expansão das Linhas de Gondomar, Trofa, Maia II e São Mamede, 

no valor de 446 M€ (para 2024), foram objeto de aprovação parcial específica pela 

portaria 533-A/202315, de 12 de outubro, constando os respetivos Estudos de procura 

e análises de custo-benefício de investimentos em anexo (a não divulgar) ao PAO; 

 
14 Que, atendendo ao disposto no n.º 1 do artigo 134º, do DL n.º 10/2023 (que aprovou as normas de execução do 

Orçamento do Estado para 2023), são aqueles que, “na parte não comparticipada por fundos europeus a fundo 
perdido, que não figuram no plano de investimentos do ano anterior e cuja despesa prevista para qualquer ano seja 
igual ou superior ao menor dos valores entre € 10 000 000 ou o resultante da aplicação de 10% do orçamento anual 
da empresa.”. 
15 Foram aprovadas apenas as despesas relativas à realização dos estudos prévios, estudos de incidências e de impacte 
ambiental e demais trabalhos acessórios, tais como levantamentos topográficos e patrimoniais, sondagens, entre 
outros, no montante de 10 M€. 
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 A despesa de investimento em Material circulante associado a projetos propostos ainda 

não aprovados deste PAO 2024, também não cumpre todas as disposições referidas no 

ponto 3.4, apesar da quantificação financeira. 

3.3. Orçamento (ótica orçamental) constante do PAO 2024 

Face à sua natureza de Entidade Pública Reclassificada (EPR), o orçamento de 2024 da MP 

integrou uma proposta de Orçamento do Estado para 2024 apresentada ao Governo, a 17 de 

agosto de 2023, sendo que os valores reportados em sede de PAO são consistentes com os 

valores que constam dos mapas constantes do OE de 2024, assim distribuído. 

Figura 7 – Distribuição do orçamento 

 

3.3.1. Orçamento da receita 

No PAO para 2024 foram assumidos diversos pressupostos, destacando-se: 

• O acréscimo do número de passageiros no Sistema de Metro Ligeiro de + 6% em 2024 

em relação a 2023; 

• O aumento da receita de exploração face ao ano anterior de 9%, traduzindo uma 

receita de 67,8 M€ (inclui receita bilhética, tarifário social, PART com os montantes no 

âmbito do programa de apoio à reposição da oferta e outras receitas, incluindo 

comissões de venda no canal Metro); 

• No que respeita aos subsídios à exploração: não se preveem indemnizações 

compensatórias pela prestação de Serviço Público, apenas receitas provenientes do 

PART de cerca de 2,4 M€; 

• A previsão para 2024 do montante de receita de empréstimos de médio/longo prazos do 

Estado, que ascende ao valor de cerca de 34,5 M€, e cerca de 2,6 M€ de empréstimos de 

curto prazo;  
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• A entrada em exploração prevista para o segundo trimestre de 2024 da Linha Amarela: 

Santo Ovídio – Vila d’EsteJ e Bus Rapid Transit (BRT) Boavista; 

• As receitas de financiamentos não remunerados (contabilizados em Transferências de 

Capital) incluem para 2024: 

i) PIDDAC e OE: 0,8 M€ – para o Sistema de Metro Ligeiro e Obras Complementares; 

ii) Fundo Ambiental: 67,9 M€ no âmbito do financiamento da extensão da Rede de 

Metro, e aquisição de material circulante; 

iii) Cofinanciamento no âmbito do PRR de 126,7 M€ para a Linha Rubi e para a Linha 

BRT Porto-Matosinhos; 

iv) Cofinanciamento no âmbito do Fundo de Coesão no montante de 15,5 M€; 

v) Conversão da dívida ao Estado em capital social e aumento de capital no valor de 

cerca de 2 mil M€.  

A receita incluída no PAO 2024 é a seguinte: 

Figura 8 – Orçamento da receita 

Fonte: Metro do Porto, SA 

3.3.2. Orçamento da despesa 

Ao nível da despesa foi assumido, designadamente, que: 

• As necessidades de financiamento serão colmatadas, essencialmente, com 

empréstimos e aumentos de capital. A evolução dos juros a pagar à DGTF ao longo do 

horizonte do orçamento resulta da evolução das taxas de juro dos empréstimos; 
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• A amortização de dívida financeira (em SNC-AP), prevista pela MP para 2024, é de 

cerca de 1,9 mil M€; 

• A MP considera em 2024 que será constituída uma conta caucionada composta por US 

Treasury bonds (garantia) a favor do Investidor (PNC) da operação de USCBL, num valor 

líquido estimado de cerca de 30 M€, financiado pelo Estado;  

• Preveem-se pagamentos relativos ao LEP 2004 de cerca de 24,7 M€ e 222,5 m€ a título 

de, respetivamente, capital e juros; 

• Prevêem-se pagamentos relativos a aquisições de bens de capital de cerca de 395,6 

M€ (incluindo os LEPs, que em SNC-AP são tratados como serviço da dívida de locação 

financeira);  

• Os encargos financeiros previstos ascendem a cerca de 28,5 M€, redução substancial 

face ao valor aprovado para 2023 (72,9 M€). 

A despesa incluída no PAO 2024 é a seguinte: 

Figura 9 – Orçamento da despesa 

  
Fonte: Metro do Porto, SA 

Em termos da previsão do Orçamento para 2024 contida no PAO em apreço, a repartição da 

despesa evidencia o peso dos passivos financeiros decorrentes da amortização dos 

financiamentos obtidos, que representam cerca de 79% do total da despesa, assumindo um 

peso de 81% na despesa total quando analisados conjuntamente com os juros e outros encargos.  

4. Considerações finais 

Relevam-se as seguintes considerações: 

• Sobre o financiamento da empresa 

Nos termos da legislação em vigor, designadamente do RJSPE, enquanto EPR a empresa só 
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pode recorrer ao crédito de instituições financeiras multilaterais ou do Estado, não 

podendo recorrer a crédito junto da banca comercial. Assim, ao nível do orçamento 2024, 

é assumido como pressuposto que as necessidades de financiamento da MP serão 

asseguradas, no essencial, por empréstimos e aumentos de capital, que inclui uma 

conversão de créditos do Estado (resultantes de empréstimos concedidos à MP) em capital 

social de cerca de 2 mil M€16, com exceção dos fundos comunitários e transferências do 

Estado.  

• Uma reserva e seis ênfases emitidas pelo ROC no Parecer sobre os IPG para 2024: 

 

Reserva 

“À semelhança de anos anteriores, foram efetuadas pelo departamento técnico da Entidade 

projeções para os custos estimados com a manutenção ou renovação das infraestruturas durante o 

período da concessão. No entanto, por uma questão de prudência, dado considerar que a eficácia do 

novo método de apuramento, em utilização desde 2016, deverá ser testada nos próximos anos e 

atendendo às incertezas subjacentes às novas projeções (particularmente as significativas variações 

de estimativas produzidas anualmente), o Conselho de Administração decidiu manter o nível 

acumulado bruto das provisões para a manutenção ou renovação das infraestruturas constituídas 

até 31 de dezembro de 2015. Neste contexto, não estamos em condições de concluir quanto à 

razoabilidade dos valores das provisões relativos à renovação de ativos nas demonstrações 

financeiras previsionais.” 

 

Ênfases 

“1. No capítulo 15 do PAO 2024 encontram-se mencionadas as orientações financeiras para o triénio 

2024-2016 previstas no Despacho n.º 324/2023-SET, de 3 de agosto de 2023, que não foram 

cumpridas na elaboração do PAO 2024, bem como as justificações para esse incumprimento. 

Salienta-se que o PAO 2024 inclui, conforme previsto no Despacho, o quadro síntese de autorizações 

requeridas para dispensa do cumprimento dos princípios enunciados nesse. 

2. Conforme consta no PAO 2024, por instruções do acionista Estado (ainda não formalizadas), prevê-

se a conversão da dívida contratualizada com a Direção-Geral do Tesouro e Finanças (DGTF) em 

capital social, com efeitos em 2023 (cerca de 2 026 000 milhares de euros) e 2024 (cerca de 2 044 

000 milhares de euros). Deste modo, o total do capital próprio da Metro do Porto a 31 de dezembro 

de 2024 apresentado no PAO 2024 é positivo em 1 558 251 milhares de euros. Assume-se ainda que 

a partir de 2025 as necessidades de tesouraria serão também supridas por aumentos de capital. 

 
16 A MP prevê igualmente uma conversão de créditos do Estado em 2023 de cerca de 2 mil M€.  
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3. As demonstrações financeiras previsionais incluídas no PAO 2024, foram preparadas no 

pressuposto de que o ativo intangível relativo ao direito de exploração do sistema de metro ligeiro 

na Área Metropolitana do Porto durante o período de concessão não se encontra em imparidade, 

pressuposto que tem vindo a ser adotado na elaboração das demonstrações financeiras históricas. 

No entanto, salientamos que ainda não foi objeto de contrato programa a atribuição de apoio 

financeiro por parte do Estado Português, nos termos das Bases de Concessão, para cobrir os 

encargos decorrentes do financiamento da construção e da manutenção pesada da infraestrutura, 

sendo este um dos pressupostos mais relevantes utilizados para o teste de imparidade realizado. 

4. Relativamente a contratações de pessoal, no PAO 2024 encontra-se prevista a contratação de 13 

colaboradores em 2024, dos quais 9 foram previstos no PAO de 2023 e já se encontram aprovados. 

Segundo informações da Metro do Porto, as projeções deste PAO foram aprovadas pela Tutela, 

estando 2 das 13 contratações previstas autorizadas pelo Decreto-Lei n.º 53-B/2021, de 23 de junho, 

e pelo Despacho n.º 11888-B/2021, de 30 de novembro. As restantes 4 contratações aguardam 

autorização no âmbito do processo de aprovação do PAO 2024. 

5. Conforme indicado no Anexo 10 do PAO 2024, estão disponíveis no site da Entidade as análises 

custo-benefício relativamente à expansão em curso (Linha Amarela, Linha Rosa, Linha Rubi e Linha 

BRT). No ponto 15.6 do PAO 2024 são indicadas as fases dos investimentos em curso e as respetivas 

datas previstas de inauguração, no entanto, não se encontra mencionado o respetivo grau de 

execução física conforme estabelecido no ponto 6 do Despacho n.º 324/2023-SET, de 3 de agosto de 

2023. Salientamos ainda que o PAO 2024 indica que não existem novos investimentos com expressão 

material dado os projetos de expansão já se encontrarem contemplados nos PAO de anos anteriores, 

incluindo as Linhas da Trofa, Gondomar, São Mamede e Maia II, ainda não aprovados, encontrando-

se os respetivos estudos de procura e de análise custo-benefício em anexo (não serão objeto de 

divulgação). 

6. Frequentemente, os acontecimentos futuros não ocorrem da forma esperada, pelo que os 

resultados reais serão provavelmente diferentes dos previstos e as variações poderão ser 

materialmente relevantes. O PAO 2024 é elaborado num contexto condicionado pela elevada 

incerteza geopolítica decorrente da Guerra da Ucrânia, pela pressão inflacionista nos bens, materiais 

e serviços e pelo agravamento das condições de financiamento da economia com as subidas das 

taxas de juro. Na nota prévia do PAO 2024 é referido que este teve subjacente um cenário quanto à 

evolução da procura de transporte que está em linha com o histórico recente e que pressupõe a 

superação dos níveis de procura pré-pandemia já em 2023.” 

5. Parecer/opinião 

Como nota prévia, cabe-nos alertar que o Plano de Atividades e Orçamento 2024 foi elaborado 

ainda num contexto de instabilidade derivado da guerra a decorrer na Ucrânia desde 24 de 

fevereiro de 2022, que tem acarretado consequências negativas a nível da economia europeia, 

por força, designadamente, da crescente subida do valor dos ativos. Acresce que, entretanto, 
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despoletou outra guerra, desta vez no Médio Oriente (entre Israel e Hamas), que também 

potencia sérios níveis de incerteza na conjuntura económica. 

Empresas como a MP, cuja atividade visa assegurar o desenvolvimento de projetos públicos e 

prestar um serviço de interesse económico geral, têm enfrentado pesadas dificuldades no 

âmbito da implementação de planos de redução de necessidades de financiamento, por força, 

quer do histórico enviesamento do modelo adotado para o financiamento dos projetos 

desenvolvidos, quer pela restrição, ao nível do equilíbrio da exploração, subjacente à prestação 

de um serviço público. 

No caso da MP, assume ainda relevância a circunstância de se pretender dar continuidade a um 

novo ciclo de expansão da rede, que passa em 2024 pelos investimentos no âmbito do PRR 

(expansão da rede e material circulante).  

As Demonstrações Financeiras previsionais integradas no PAO evidenciam que em 2024 há uma 

inversão na tendência da evolução do fundo patrimonial que passa a positivo (1 558 M€), no 

pressuposto da conversão da dívida histórica conversão da dívida à DGTF em capital, tendo em 

vista o reequilíbrio económico-financeiro da empresa. 

Assim, face às observações apresentadas no presente documento, nomeadamente dos 

incumprimentos das orientações do acionista pela MP enunciadas pela DGTF para efeitos da 

elaboração dos IPG 2024, atentas a reserva e ênfases expressas no Parecer do ROC sobre os 

referidos IPG, entende o CF que o PAO 2024 poderá ser aprovado, de forma condicionada 

quanto aos montantes subjacentes às ressalvas supra mencionadas, salientando-se que o 

mesmo não cumpre com todos os princípios e orientações previsos no Despacho n.º 324/2023-

SET de 3 de agosto, pelo que a aprovação destes incumprimentos poderá ser tomada por decisão 

da Tutela Financeira, em conjugação com a Tutela Setorial.  

Porto, 27 de dezembro de 2023 

 

O Conselho Fiscal 

 

A Presidente 

 

 

Dra. Paula Idalina Garcia Duarte 
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Os Vogais 

 

 

 

 

Dr. Pedro Manuel Mota Carecho Grilo            Eng. Aires Henrique da Costa Pereira 
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