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1.INTRODUCAO

A “Barraqueiro, SGPS, SA” ¢ a sociedade consolidante de um conjunto de empresas que sao listadas na abertura do
presente Relatério. De acordo com a natureza das actividades desenvolvidas podemos agrupar as sociedades que
constituem o perimetro de consolidagao nos seguintes grupos:

* Transporte publico de passageiros, actividade desenvolvida por um conjunto vasto de empresas de transporte
rodoviario e duas empresas de transporte ferroviario.

 Transporte de automodveis e transporte internacional rodoviario de mercadorias (TIR), actividades que sé&o
prosseguidas pelaempresa “Rodocargo - Transportes Rodoviarios de Mercadorias, SA”.

* Transporte fraccionado de mercadorias e de distribuicdo porta a porta- “Transporta, SA”.

* Transportes especiais de combustiveis, matérias perigosas e outros produtos - “Atlantic Cargo Sociedade de
Transportes, SA”.

O segmento de transporte publico de passageiros constitui a principal area de negécio, representando 75,7% da
facturacao consolidada e 76,6% do n° total de colaboradores do grupo barraqueiro.

Em relacéo ao exercicio anterior deve salientar-se a entrada no perimetro de consolidacéo integral da Fertagus, a
sociedade concessionéria do transporte ferroviario entre Lisboa e Setlibal com atravessamento da ponte sobre o Tejo.

A incluséao desta sociedade no perimetro de consolidagao decorreu do fim do ciclo de renegociacéo do contrato de
concesséao, o qual previa uma operacao de lease-back operacional, concretizada em meados do ano 2006 atraves da
alienagéo do material circulante da concessionaria e consequente amortizagao integral dos financiamentos que tinham
sido contraidos para a respectiva aquisigéo.

Refira-se também que durante o ano foram adquiridas todas as acgoes da Fertagus detidas pelo Grupo Caixa Geral de
Depdsitos e pela empresa Transportes Sul do Tejo, sendo nesta data o Grupo Barraqueiro o Unico accionista da
sociedade.

Em 2008 a sociedade Fertagus ja estaraincluida no perimetro de consolidagao fiscal do Grupo.

No exercicio de 2006, como anunciado no anterior Relatério, teve concretizacdo a entrada da Arriva no capital da

“Barraqueiro SGPS”. A participagao minoritaria de 21,5% veio permitir reforcar os lagos de cooperagao estratégica entre
os dois grupos com o sentido de melhor aproveitar novas oportunidades de negécio em Portugal e no estrangeiro.

2.ANALISE DA ACTIVIDADE

2.1.Transporte Rodoviario de Passageiros

Portugal registou em 2006 um crescimento ligeiro do Produto Interno, longe ainda dos niveis de crescimento da
generalidade dos parceiros europeus.

O crescimento moderado da economia nao permitiu que se reduzisse o nivel do desemprego. A taxa de desemprego
continuou muito elevada afectando um nimero crescente de familias.

Um nimero maior de desempregados e a persisténcia de baixos niveis de desenvolvimento econémico tém ao longo dos
ultimos anos afectado a mobilidade das populagdes penalizando a procura de transporte publico.

Assim, continuou a constatar-se em 2006 uma diminuicdo do nimero de passageiros transportados. Esta quebra foi
perceptivel nolitoral e no interior, nos centros urbanos e nas zonas rurais.

Unidade: 10° PT

Rodovidria de Lisboa 66.403 68.920 -3,65%
Barraqueiro Transportes 15.912 16.111 -1,24%
Rodoviaria do Alentejo SA 7.540 7.878 -4,29%

Algarve ( Eva Transportes SA + Frota Azul Algarve Lda +

Translagos - Transportes Publicos Lda) 9.932 10.499 -5,40%
Joaquim Jerénimo - Transportes Rodoviérios SA ;

Henrique Leonardo Mota Lda 6.504 6.855 -5,13%
Rodoviaria do Tejo SA 16.900 16.987 -0,51%
Total 123.191 127.250 -3,19%

Os valores do quadro apresentado evidenciam com clareza este fenémeno generalizado de reducéo de passageiros
transportados.

As quebras mais significativas ocorreram no Alentejo e Algarve. Na regiao de Lisboa prosseguiu 0 esvaziamento da
procura do passe multimodal que registou uma descida de 7%, comparativamente com 2006. Também nos bilhetes se
verificou uma descida significativa da procura, apurando-se uma quebra de 5% no nimero de passageiros, facto que
espelhabem a diminuicao do peso das deslocacbes de caracter ocasional na area suburbana de Lisboa.

Inversamente nos percursos mais longos de ligacao & capital verificou-se uma tendéncia para uma certa estabilizacdo da
procura. O forte investimento que tem sido feito na melhoria do servico, nomeadamente ao nivel do conforto e da
velocidade comercial, tem gerado uma procura nova nas ligacoes a Lisboa com origem em alguns suburbios mais
afastados casos de Malveira, Torres Vedras, Mafra, Ericeira e Benavente entre outros.

Igualmente na area de implantagdo da Rodoviaria do Tejo assistiu-se em 2006 a um nitido afrouxamento da quebra de
transporte publico depois de muitos anos de descida acentuada.

A verdade é que a par da conjuntura econémica pouco favoravel e do aumento do desemprego, os diversos aumentos
tarifarios recentemente ocorridos na sequéncia da espiral inflacionista dos precos dos combustiveis acabou por
desincentivar a procura de transporte, principalmente nas curtas deslocagdes de carécter ocasional no ambito dos
servigos de transporte publico de passageiros.

N&o obstante a necessidade dos aumentos sucessivos do preco do gasoéleo para repor as margens operacionais das
empresas, tem de se reconhecer que outras solucdes avancadas pelos operadores teriam permitido alcangar o mesmo
objectivo sem sobrecarregar o peso das despesas de transporte no orcamento das familias.

Em resultado das actualizagoes tarifarias ocorridas em 2005 e 2006 e apesar da menor procura os proveitos de bilheteira
no transporte publico social cresceram 5,7%, o que significa um aumento de aproximadamente 5 milhdes de euros.

Este acréscimo permitiu apenas cobrir o agravamento dos custos com combustivel, ndo sobrando as empresas recursos
financeiros adicionais para fazer face a maiores investimentos na melhoria da qualidade das frotas e dos servicos,
factores indispensaveis a uma politica coerente e Iticida de fomento do transporte publico.

Como se afirmou no Ultimo relatério, e é ocasido de repetir agora, tém de ser encontradas novas férmulas de
financiamento do sistema de transportes que evitem agravar ainda mais 0s orgamentos familiares.

O Estado e as Autarquias estao agora mais conscientes do seu inalienavel papel de coordenacao e financiamento das
redes detransporte publico social.
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Depois de varios anos de dificeis negociagoes é hoje geralmente reconhecido, por governantes, técnicos e operadores, que a
Unica forma de reverter a tendéncia de perda de quota de mercado a favor do transporte individual, consiste em néo adiar por
mais tempo as reformas que o sector exige.

Esta hoje bem presente nas preocupacgoes de todos que o Sistema de Transportes desempenha um papel determinante na
garantia de bons niveis de acessibilidade e mobilidade, indispensaveis ao desenvolvimento sustentavel e que a politica tarifaria
constituiu um instrumento privilegiado da garantia e do desenvolvimento equilibrado das condicdes econdémico-financeiras dos
operadores.

Por outro lado percebe-se actualmente com nitidez que a filosofia subjacente & criacao dos passes em 1993 ndo teve o sucesso
comercial esperado, tendo conduzido a uma proliferacéo indesejada de titulos de transporte,e que é inadiavel prosseguir o
processo de clarificacao dos critérios para atribuicao de compensagoes financeiras aos operadores, por parte do Estado, pela
respectiva obrigacao tarifaria.

Na regido da Grande Lisboa, na érea dos passes sociais € multimodais, este complexo processo de reformas avangou
decisivamente em 2006. Com efeito, em meados de Setembro, o Governou decidiu atribuir a uma comissao, participada por
todos os operadores envolvidos no sistema multimodal, Fertagus e Direccao Geral dos Transportes Terrestres e Fluviais, e
Direcgao Geral do Tesouro, a missao de propor novas regras para a atribuicao de compensacoes financeiras para os titulos
sociais.

Em particular competia ao Grupo de Trabalho propor:

a) Quaisos titulos de transporte que deverao ser objecto de compensacéo financeira a atribuir pelo Estado e que critérios
deverdo presidir a essa compensagao;

b) A actualizacéo dos coeficientes de reparticdo de receitas dos passes intermodais, através da aplicacdo da chave de
reparticao de receitas que vier a resultar de um novo inquérito @ mobilidade;

¢) Aminuta de um novo Protocolo a celebrar entre os operadores;

d) Medidas de simplificacéo e racionalizacao do sistema tarifério, designadamente pela supressaode titulos, sem prejuizo da
mobilidade,e medidas adequadas a generalizacéo da bilhética sem contacto na Area Metropolitana de Lisboa.

No final do ano, em Dezembro, conseguida uma férmula consensual entre todas as entidades participantes, foi entregue ao
Governo um relatério final.

Aguarda-se agora uma deciséo politica por parte da tutela por forma a que finalmente todos os operadores publicos e privados
sejam tratados nesta matéria tao importante e tdo sensivel com o maximo rigor e total equidade.

Sera certamente realizado um novo inquérito a utilizacdo dos passes multimodais, cujos resultados seréo aplicados em
articulagao com os novos critérios de subsidiacao.

Estamos certos que os novos recursos financeiros decorrentes de uma distribuicdo mais justa e racional permitirao as
empresas beneficiadas, nomeadamente a Rodoviaria de Lisboa, promover um investimento maior na modernizacéo do parque
de viaturas e melhorar substancialmente a qualidade dos servicos oferecidos aos seus clientes.

Cumpre alias salientar que ja em 2006, mesmo antes da constituicao do referido Grupo de Trabalho, 0 Governo aceitou rever e
melhorar as condi¢oes de subsidiagao aos titulos sociais na regiao de Lisboa, do que resultou para a Rodoviaria de Lisboa um
acréscimo do montante do subsidio, face a 2005, no valor de 883.609 euros.

Nas actividades de carécter comercial assistiu-se em 2006 a um incremento muito forte da actividade que se traduziu num
aumento das receitas liquidas de aproximadamente 7,25 milhdes de euros.

Este crescimento sem precedentes ficou a dever-se em grande parte ao contributo do segmento de carreiras “expresso”. Em
todos os nichos de mercado, desde os servicos de expresso da Rede Nacional de Expressos até aos segmentos de Alta
Qualidade, registou-se um forte crescimento do nimero de passageiros transportados, depois de um longo periodo de perda
ou estagnacgao. A par deste aumento significativo da procura também os aumentos de tarifas decididos pelos operadores para
atenuar os efeitos da subida do custo dos combustiveis contribuiu de forma determinante para um aumento das receitas que
ultrapassou os 3 milhdes de euros. Em termos percentuais o acréscimo dos proveitos no segmento dos expressos foi de 13,1%.

Igualmente nos servicos de turismo e ocasionais o Grupo Barraqueiro alcancou em 2006 um desempenho notavel. No conjunto
destes servicos, que actualmente representam 18% do total das receitas do Grupo, verificou-se no ano passado um aumento
de 5,4%, correspondente amais 1,5 milhdes de euros.

Finalmente nos servicos fixos merece grande destaque o arranque do novo servigo de circuitos urbanos contratado com a
Cémara Municipal de Portimao. Depois de um atribulado inicio de exploracéo, por questdes de natureza administrativa
suscitadas pelo Tribunal de Contas, que forcou a operadora a receber apenas alguns meses do contrato apesar de ter garantido
a operagao durante todo o ano, assumindo na integra todos os custos inerentes, este novo servigo muito contribuiu para um
espectacular crescimento de 18,5% no segmento de servigos fixos contratuais, o equivalente a mais 2,65 milhdes de euros.
Sublinhe-se que s6 em 2007 seré plenamente reconhecido nas contas do Grupo o impacto deste novo servico.

Neste dominio dos servigos urbanos contratualizados cabe uma nota de reconhecimento ao papel importante que em muitas
cidades do Pais tem sido levado a cabo pelas autarquias.

Na area de implantagéo do Grupo Barraqueiro sao inimeros os exemplos deste tipo de contratos. Citando apenas alguns
casos : Torres Novas, Tomar, Entroncamento, Leiria, Alcobagca (iniciado em 2006) Portiméo (servico com maior niimero de
viaturas envolvidas) Faro, Loulé, Tavira, Evora e Beja.

No que diz respeito & evolugao dos custos operacionais no exercicio findo deve de novo sublinhar-se o impacto muito negativo
das subidas de preco do gasoleo. O aumento das cotagbes nos mercados internacionais, a cartelizagdo do mercado de
revenda de combustiveis em Portugal e a politica fiscal do Governo nessa area conduziram os precos a niveis insustentaveis.

Como ja se afirmou no inicio deste capitulo, os custos com combustiveis nas empresas de transporte rodoviério de passageiros
do Grupo Barraqueiro, subiram em 2006 cerca de 4,2 milhdes de euros (12.1% ), depois de um aumento de 5 milhdes de euros
em 2005 e de 2,6 milhdes em 2004.

No que se refere aos restantes encargos de exploracao verificaram-se aumentos muito moderados, tendo em conta a inflacao e
0 aumento dos niveis de actividade.

As despesas com pessoal que representam 56% das despesas totais aumentaram 2,8%, aproximadamente 2 milhdes de

euros, um valor muito satisfatério tendo presente o valor da inflagéo e o nivel de actividade que aumentou 2,2%, em termos de
quildbmetros percorridos.

Unidade: 10° Km

Rodoviaria de Lisboa 19.442 19.347 0,49%
Barraqueiro Transportes 39.536 38.451 2,82%
Rodoviaria do Alentejo SA 17.002 16.681 1,92%

Algarve ( Eva Transportes SA + Frota Azul Algarve Lda +

Translagos - Transportes Publicos Lda) 26.085 25175 3,61%
Joaquim Jeronimo - Transportes Rodoviarios SA ;

Henrique Leonardo Mota Lda 3.168 3.259 -2,79%
Rodoviaria do Tejo SA 25128 24.636 1,99%
Total 130.361 127.550 2,20%

No seu conjunto as despesas aumentaram 6,7 milhdes de euros mas, como ja se afirmou as despesas com combustiveis
representaram a grande parte desse aumento com 4,2 milhoes de euros e as despesas com pessoal contribuiram com 2
milhdes de euros. As restantes despesas manutencao, seguros, portagens, comissdes e gastos gerais indirectos tiveram
assim um crescimento sem significado, reflectindo a preocupacao sempre presente de prosseguir nas empresas um
politica de firme contencédo de custos.
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Nos quadros seguintes apresentamos o nimero médio de efectivos e de viaturas afectos ao transporte rodoviario de
passageiros:

Quadro de Efectivos 2006 2005 Var. %

Rodoviéria de Lisboa 773 780 -0,90%
Barraqueiro Transportes 954 969 -1,55%
Rodovidria do Alentejo SA 431 437 -1,37%

Algarve ( Eva Transportes SA + Frota Azul Algarve Lda +
Translagos - Transportes Publicos Lda ) 548 537 2,05%

Joaquim Jerénimo - Transportes Rodoviarios SA ;

Henrique Leonardo Mota Lda 118 124 -4,84%
Rodovidria do Tejo SA 604 621 -2,74%
Total 3.428 3.468 -1,15%

L
Parque de Viaturas 2006 2005 Var. %

Rodoviaria de Lisboa 374 378 -1,06%
Barraqueiro Transportes 612 626 -2,24%
Rodoviéria do Alentejo SA 297 290 2,41%

Algarve ( Eva Transportes SA + Frota Azul Algarve Lda +
Translagos - Transportes Publicos Lda ) 327 312 4.81%

Joaquim Jerénimo - Transportes Rodoviérios SA ;

Henrique Leonardo Mota Lda 91 95 -4.21%
Rodoviaria do Tejo SA 402 390 3,08%
Total 2.103 2.091 0,57%

2.2.Transporte Ferroviario de Passageiros
No ano de 2005 foi finalmente encerrado o processo de renegociacao do contrato de concessao da Fertagus.

Na sequéncia da renegociagao do contrato, e conforme previsto no mesmo, teve lugar em 2006 a contratagédo de uma
operacgao de “Sale and Lease-Back” operacional. Esta operacao consistiu na venda da totalidade do material circulante,
com a consequente saida dos activos do balango da Fertagus. Simultaneamente a alienacéo, cujo encaixe foi utilizado na
liguidagao da totalidade do financiamento contraido no Sindicato Bancario, efectuou-se um contrato de aluguer
operacional através do qual a concessionaria paga ao Estado uma renda mensal pela utilizagdo do referido material
circulante.

Com esta operagao deu-se assim plena concretizacdo a um dos principais vectores que estiveram subjacentes a
renegociacao do contrato de concessao.

Entre os aspectos salientes do Ultimo exercicio deve destacar-se a implementacéo do Sistema Integrado de Gestao,
Qualidade e Seguranga, certificado pela APCER em Dezembro.

Cumpriu-se desta forma um dos objectivos estratégicos da empresa, num processo que obrigou a uma participacéao e
empenhamento de toda a estrutura funcional da empresa.

Anifvel comercial prosseguiu o significativo crescimento de passageiros e receitas de bilheteira.

O volume de passageiros transportados aumentou cerca de 4%, atingindo 21,4 milhdes de passageiros. Refira-se que
82% do total sao clientes regulares que adquirem passes e assinaturas mensais, enquanto apenas 18% podem ser
considerados passageiros ocasionais.

Em resultado do forte aumento da procura, que continua sendo um exemplo isolado na Area Metropolitana de Lisboa, e do
aumento das tarifas, as receitas de bilheteira do modo ferroviario registaram um forte impulso em 2006 determinado um
acréscimo de 13% nafacturacéo.

No transporte rodoviario complementar, a Sulfertagus, verificou-se um aumento das receitas de 11%. Apesar de se tratar
de um servico deficitario, cujos prejuizos sao exclusivamente suportados pela concessionaria, deve sublinhar-se a
importancia fundamental deste servico e a sua forte componente social. Com efeito mais de umtergo dos passageiros do
comboio utiliza a Sulfertagus para aceder as estagoes. Insensivel ao alcance social do servico o Governo anterior recusou
comparticipar no respectivo prejuizo de exploracéo recaindo, como se disse esse 6nus na concessionaria.

Aexploracao de espacos comerciais nas estacoes sob gestao da Fertagus, registou em 2006 uma evolucao positiva com
o numero medio de lojas abertas a aumentar 8% comparativamente com o ano anterior. Nas estacoes de Coina e Corroios
ataxade ocupagao aproximou-se mesmo de 100%.

Mais expressivo ainda foi 0 aumento, que se situou em cerca de 22%, relativo as receitas resultantes do arrendamento das
lojas.

Como em anos anteriores prosseguiram multiplas iniciativas tendentes a captar e fidelizar mais clientes.

A Fertagus continua entretanto a exibir indices invejaveis de regularidade e pontualidade. O primeiro atingiu em todos os
meses do ano valores acima de 99,89%. Os indices de pontualidade aos 5 e 10 minutos alcancaram valores superiores a
98% enquanto no indice de pontualidade aos 3 minutos se conseguiu um valor médio de 93%.

Desta forma foi uma vez mais possivel dar pleno cumprimento &s exigentes e ambiciosas metas contratualmente
estabelecidas.

No final do exercicio a concessionaria tinha um quadro de 186 trabalhadores, maioritariamente jovens. A idade média dos
colaboradores ao servigo foi de apenas 34 anos.

Refira-se finalmente que como tem sido norma foi realizado um novo Inquérito de Imagem e Qualidade para avaliar do
grau de satisfagao dos clientes com a qualidade do servico.

Foramrealizados 2.017 inquéritos, emtodas as estagdes da margem sul.
Como conclusdes mais interessantes do estudo salientem-se as seguintes:

a) Em termos de perfil sécio demogréfico o cliente Fertagus é maioritariamente jovem e do sexo feminino, pertence a
classe média, tem escolaridade média / média alta, e € estudante ou quadro médio / superior. A maioria dos clientes
reside namargem sul do Tejo e 86% tém viatura prépria.

b) No que respeita ao perfil de mobilidade manteve-se um padrao idéntico ao de anteriores inquéritos, ou seja utilizacéo
intensiva nos dias Uteis, deslocagdo massiva de sul para norte na ponta da manha, sendo Entrecampos a principal
estacéo de destino. Do inquérito resulta que no passado, antes da entrada em funcionamento do servigo 27% dos
clientes utilizava a viatura particular e 29% o barco.

c¢) Oindice global de satisfagao apurado foiidéntico ao do de 2005 situando-se em 4,3 numa escalade 1 a 5. Este indice
avalia um conjunto muito diversificado de atributos (seguranca, conforto, pontualidade, rapidez, limpeza, etc) e o
resultado alcangado testemunha de forma clara e inequivoca o alto apreco que os passageiros da Fertagus dedicam
aqualidade do servigo prestado.
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2.3.Transporte Metroviario de Passageiros - Metro Sul do Tejo

A empresa MTS - Metro Transportes do Sul, S.A. vem desenvolvendo a sua actividade em regime de concessao, do
projecto, da construcao, do fornecimento de equipamentos e de material circulante, do financiamento, da exploracao, da
manutengao e da conservacao da rede de metropolitano da margem sul do Tejo, ao abrigo do Contrato de Concessao
assinado em 30 de Julho de 2002 com o Estado, tendo a concesséao tido inicio em 12 de Dezembro de 2002.

O ano de 2006 corresponderia ao primeiro ano completo de exploracao do servigo da totalidade da rede do MST, de
acordo com os prazos estabelecidos no contrato de concessao.

Contudo e conforme tem vindo a ser referido em anteriores relatérios, impedimentos diversos ao avanco dos trabalhos de
concretizagao das infraestruturas, de entre os quais se destaca, a indisponibilizacao dos terrenos, acabaram por
inviabilizar o inicio da exploracao na data prevista, Dezembro de 2005.

Durante o exercicio de 2006 foi desencadeado o processo de renegociagdo da concessao, ja que a denominada
“Comissao de Acompanhamento para estudo e preparacdo das condicdes da parceria publico-privada respeitante ao
Sistema de Metro Ligeiro de Superficie do Sul do Tejo”, constituida em Dezembro de 2004 foi alterada. A primeira reuniao
de negociagao teve lugar em Marco de 2006.

As negociagbes com a Comissao de Acompanhamento decorreram ao longo de 2006 sendo que & data de fecho do
presente relatério ainda ndo tinha sido possivel acordar numa versao final do texto do acordo a estabelecer com o Estado,
embora se aguarde para breve o encerramento do processo, na medida em que as partes ja se puseram de acordo em
relacdo atodas as matérias sensiveis e relevantes.

Em 2006 deu-se inicio aos processos de recrutamento e formagao e foram-se intensificando as actividades de pré-
exploracao, comvista ao arranque parcial da operacao em 2007.

Ao mesmo tempo intensificou-se o ritmo dos trabalhos no trogo 3, e também no trogo 2, a partir da entrega dos terrenos
em Agosto.

Ao longo do ano realizaram-se as actividades de manutengao necessarias para garantir a operacionalidade das infra-
estruturas ja concluidas e do material circulante.

O investimento total ascendia no termo do exercicio a 301,9 milhdes de euros, um acréscimo de 11% relativamente ao ano anterior.

2.4.Transporte Fraccionado de Mercadorias e Distribuicao Portaa Porta

Tal como referido no ano transacto, 0 segmento no qual a Transporta desenvolve a sua actividade, transporte fraccionado
de mercadorias e distribuicao porta-a-porta, continuou a estar sujeito a uma forte pressao concorrencial e a sofrer os
efeitos do aumento do preco dos combustiveis, factor com elevado peso na estrutura de custos de produgéo.

No que se refere ao contexto concorrencial, tem aumentado o nimero de empresas que desenvolvem a sua actividade,
com particular incidéncia nas regides da Grande Lisboa e Grande Porto, num ambiente de uma certa informalidade e que,
ano apos ano, exercem forte concorréncia as empresas que operam num contexto de escrupuloso cumprimento da lei e
obrigacoes fiscais.

Essa concorréncia tem conduzido a uma pratica generalizada de precos artificiais que conduz o sector a uma situagao
preocupante e que, na Transporta, tem tido reflexo quer pela dificuldade em conquistar novos clientes quer pela descida
dos pregos de venda com a consequente reducao das margens de negocio.

Condicionada por estarealidade, a actividade da Transporta registou a seguinte evolucao no ano 2006:

» O n°deremessas movimentadas manteve-se praticamente inalterado face ao ano anterior, ou seja, aproximadamente
1,375 milhdes de remessas;

» O pesotransportado (119 miltoneladas) assistiu aum acréscimo de 1,4% face ao ano 2005;
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 Afacturagao bruta atingiu um montante de 23 milhes de euros (descontada a subcontratacao a facturacao liquida foi
de 13,8 milhdes de euros), valor este que é praticamente idéntico ao do ano anterior e que confirma assim a forte
presséo sobre os precos médios dos servicos prestados.

No que se refere aos custos da operacao, salienta-se o acréscimo de 4% no custo do transporte subcontratado a
terceiros. Esta evolugao € confirmada pela reducao de 3% no nimero de Kms percorridos pela frota propria, ndo obstante
o0 numero de remessas se ter mantido inalterado, e traduz o reforco do uso de frota subcontratada de forma a tornar a
estrutura de custos mais flexivel.

Quanto aos combustiveis o nivel de agravamento situou-se ao mesmo nivel do verificado no ano anterior.

Face ao contexto operacional (agravamento do prego dos combustiveis e impossibilidade comercial de repercutir nos
precos de venda a inflacao dos custos de producao), a Transporta prosseguiu a racionalizacao da estrutura produtiva
iniciada em anos anteriores.

Assim, o quadro de pessoal sofreu uma reducéo de 72 colaboradores (-14,5%) determinando um numero de 425
empregados no final do ano 2006 (refira-se que 3 anos antes, inicio de 2004, aempresa tinha 627 colaboradores).
Areducgéao de 72 colaboradores no ano 2006 possibilitou um decréscimo de 750 mil euros (-9%) nos custos com o pessoal,
0s quais representaram 56,6% da facturacao liquida (menos 4% do que no ano anterior).

No ano 2007, através da redefinicao e optimizacao de métodos e processos, continuaréo os esforgos de reestruturagao
da estrutura produtiva de forma a adapté-la ao actual contexto comercial do mercado.

2.5.Transportes Especiais de Mercadorias

Durante o presente exercicio destaca-se o0 aumento significativo da presenga da Atlantic Cargo no mercado de transporte
de matérias perigosas, tornando-a o maior transportador a operar na base da CLC em Aveiras de Cima, e o inicio de
operacoes logisticas de carga paletizada no seu armazém de Samora Correia.

Na sequéncia dos contratos assinados no inicio de 2006 com importantes clientes da area de combustiveis, a Atlantic
Cargo registou um acréscimo da produgao de kms percorridos de 13,4% tendo reforgado os seus meios operacionais
commais 10 viaturas' e 22 motoristas.

Dada a forte ocupacgéo da frota propria, houve necessidade de se proceder a subcontratagao de outros transportadores
pararealizar parte dos servigos que foram atribuidos.

Em linha com o crescimento da actividade, a facturacéo liquida registou um acréscimo de 20% evoluindo de 8,3 milhdes
de euros no ano 2005 para 10 milhées no ano seguinte (apds deduzir 2,6 milhdes de euros de subcontratos).

Quanto ao gasoleo, que representa mais de 34% da grelha de custos, o seu prego de venda a publico aumentou cerca de
11%, em 2006, nao tendo sido possivel repercuti-lo nas tabelas de pregos em vigor. De facto, 0 aumento médio anual dos
precos, por via da sua revisao, foi de, apenas, 0,8%, enquanto que o impacto da subida do preco do gasoéleo, nos custos
totais, se cifrou acima dos 3,5%.

2.6.Transporte de Automéveis e Transporte Internacional de Mercadorias

A actividade de transportes tem continuado a sentir os efeitos negativos dos aumentos, acima da inflacéo, dos principais
factores de producao. O comportamento do mercado, face ao agravamento dos custos de producao, nao tem sido
homogéneo. Se em alguns segmentos de negoécio tem sido possivel fazer repercutir parte do agravamento de custos, o
mesmo nao se pode afirmar quanto aos contratos internacionais de ambito plurianual que s6 permitem reviséo de pregos
nas datas de renovacgao dos acordos.

' Aquisicao de 2 veiculos rigidos para o transporte de gas a granel, 7 semi-reboques, de baixa tara, para o transporte de gas embalado e 1 cisterna para o transporte de
combustiveis liquidos, representando um investimento global, efectuado através do recurso a contratos de rent-a-cargo, de cerca de 425 mil euros.
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No sector Automovel em particular, a produgéo europeia de automoveis apresentou um decréscimo de 2,1%,
confirmando a politica de anos anteriores, dos construtores de automéveis de adequar a oferta a procura e manter um
baixo nivel de stocks em consequéncia da evolugdo negativa da economia mundial. O mercado europeu de vendas
manteve-se constante enquanto no mercado portugués as vendas registaram um decréscimo de 5,4% em consequéncia
da situacdo econémica negativa que se tem verificado no pals.

Quanto a actividade de Carga Geral, esta beneficiou da ligeira redugéo da oferta registada no mercado de transportes em
consequéncia do encerramento e, noutros casos, da suspensado da actividade de algumas transportadoras que néao
conseguiram sobreviver aos aumentos significativos dos principais factores de produgdo. Nesta conjuntura, foi possivel
obter umareaccéao favoravel do mercado ao aumento de precos.

No que se refere especificamente a Rodocargo, a produgéao em 2006, medida pela quantidade de kms percorridos pela
frota, manteve praticamente o valor registado no ano anterior.

O valor bruto da facturacéo no ano 2006 foi de aproximadamente 36 milhdes de euros, repartido pelas seguintes areas de
negdcio:

* Transporte de Automoveis 73,5%
» Carga Geral 23,5%
* Preparacéo e Logistica de Viaturas Novas 3,0%

Descontando os subcontratos, o valor liquido das vendas atingiu o montante de 33,2 milhdes de euros, um acréscimo de
1,1 milhdes de euros face ao ano anterior.

Este acréscimo resultou de uma melhoria do indicador proveito/km, o qual verificou uma variacéo positiva de 5,6% face ao
ano anterior, em resultado de uma melhor gestao do trafego (optimizacéo da frota em termos de cargas e rotas) e da
renegociacao dos precos dos servicos prestados a alguns clientes, e ainda de uma profunda reestruturacéo na area da
carga que passou pelareorganizagao da carteirade clientes e da frota.

Detalhando a variagao da facturagao liquida e do proveito/km da Rodocargo pelas duas principais areas de negécio,
temos:

» Transporte de Automdveis - aumento de 4,1% da facturacéo com acréscimo de 6,1% no proveito/km.

* Carga Geral - crescimento de 3.9% nos proveitos liquidos, com o mesmo nivel de produgéo do ano anterior, € uma
melhoria do proveito/km de 9,6%.

Quanto aos combustiveis, no ano 2006 verificou-se um agravamento da respectiva factura em cerca de 625 mil euros
(+5,3% do que no ano anterior).

Prosseguiu-se a politica de racionalizacao dos meios afectos a produgéo (renovagéo de frota e moderacao salarial) a qual
possibilitou uma redugdo dos outros custos de exploragao (exceptuando combustiveis) de aproximadamente 4%.

Face a evolugao global dos principais indicadores acima referidos, a margem operacional (EBITDA antes de rendas de
instalacoes e de equipamentos) registou um valor de 4,4 milhdes de euros em 2006, que compara com o valor de 3
milhdes de euros alcancado no ano anterior.

Para 2007, e face a instabilidade do mercado, a empresa mantera o rumo que tem vindo a ser seguido, que se
consubstancia nos seguintes parametros:

« manter a politica de repercussao nas tarifas dos aumentos dos custos de producao;
« racionalizacao e controlo dos custos através de uma melhor optimizagao dos recursos e meios disponiveis;
« procurade novas linhas de trafego mais rentaveis e de ligacao as actuais rotas.

3. MEIOS HUMANOS E TECNICOS

No fim do exercicio em andlise o nimero de efectivos e de viaturas nas sociedades que integram o perimetro de
consolidacéo integral distribuia-se conforme se apresenta no quadro seguinte:

Transporte Rodovia porte Ferroviario  Transporte Rodoviario
Descricao Passageiros i Mercadorias Outras Total
Efectivos 3.445 186 1.038 73 4.742
Viaturas 2.103 18 (%) 551 0 2.672

T
* Comboios - UQE s

Como em anos anteriores prosseguiu nas empresas do Grupo Barraqueiro o esforco de reducao de efectivos.

A reducao mais significativa ocorreu na Transporta em que foi possivel baixar drasticamente o nimero de colaboradores.
Com efeito nesta sociedade o efectivo médio reduziu-se em 72 unidades entre o primeiro e o Ultimo dia do exercicio.

Mas também nas sociedades de transporte de passageiros se assistiu a uma reducdo do total de colaboradores,
conforme se evidencia em quadro préprio ja apresentado.

Areducao nestas empresas de 40 efectivos reflecte uma grande preocupacao de contengao da massa salarial, ja que a
admissao de mais motoristas por forca de leis laborais cada vez mais restritivas e desfasadas da realidade do sector
obrigam a compensar esses acréscimos de custos com a extingcéo de postos de trabalho indirectos.

Por outro lado deve salientar-se que esta reducao do nimero de colaboradores se processa enquanto aumenta o nivel de
actividade.

Assim, a produtividade por efectivo e por viatura aumentou no exercicio findo de forma apreciavel como resulta da leitura e
confronto dos quadros anteriormente apresentados.

Emtodas as empresas prosseguiram accoes de formagao envolvendo todos 0s grupos funcionais, mas especialmente o
dos motoristas.

Oimpacto que as acgdes de aprendizagem e esclarecimento tém na melhoria da qualidade do servigco, mas também pelo
papel muito importante que desempenham na reducao de custos, em particular pela redugéo dos consumos especificos
e sinistralidade, justificam plenamente o crescente volume de recursos financeiros envolvidos nos programas de
formacao.

Ao nivel das viaturas registou-se em 2006 um ligeiro aumento, tendo continuado a politica de modernizagéo das frotas
tanto na area de passageiros como na de mercadorias.

A compra de novas unidades e o abate de viaturas de idade mais elevada para além de permitir melhores niveis de
eficiéncia operacional e menores custos de operacao tem contribuido decisivamente para aumentar os niveis de
qualidade dos servigos.
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4. ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA
Apresente analise econdémica e financeira tem por base as contas consolidadas no final de 2006.

No ano 2006 o perimetro de consolidacao integral passou a incluir a Fertagus, sociedade cujo capital social € detido em
100% pelo Grupo Barragueiro.

4.1. Resultados da Actividade

No exercicio de 2006 o Grupo Barraqueiro obteve um Resultado Liquido Consolidado de 7,9 milhdes de euros, registando
assim um acréscimo de aproximadamente 80% face ao valor de 4,4 milhdes alcangado no ano anterior.

A actividade continuou a ser fortemente penalizada pelo agravamento dos precos dos combustiveis, cujo impacto
negativo nas contas consolidadas foi de aproximadamente 5,5 milhdes de euros. Nao obstante tal “prejuizo”, em parte
atenuado pelo aumento intercalar em Julho das tarifas do servigo publico, € evidente a melhoria da perfomance
econdmica do grupo, destacando-se em particular o incremento nas varias areas de negécio do servigo comercial da
area de passageiros.

Com efeito, no ano 2006, o servico comercial, segmento que nao observa o mecanismo automatico das revisdes
tarifarias, cresceu cerca de 10% em termos de facturagao liquida, ou seja, um aumento de 7 milhdes de euros face ao ano
anterior.

De salientarigualmente na area de transporte de passageiros, o desempenho econémico bastante positivo da Fertagus.

Como ¢ sabido o contrato de concesséo prevé um montante certo de compensagoes a receber, semestralmente, até
2010 pela prestacao da componente de servigo publico.

Essa boa performance veio inclusive beneficiar o Estado na medida em que possibilitou a reducao das indemnizacgoes
que estavam previstas no contrato de concesséo. Com efeito, no exercicio em analise a Fertagus registou nas suas contas
um encargo de aproximadamente 3,5 milhdes de euros, cujo montante seré devolvido ao Estado a titulo de reparticdo do
excedente de trafego face ao nivel de actividade constante do contrato de concesséo.

Quanto as trés empresas da area de carga/mercadorias, cuja facturacéo liquida representa aproximadamente 22% do
respectivo valor consolidado do grupo, verificou-se um crescimento de 2,5 milhdes de euros (+4,6% face ao ano 2005).
Apesar do agravamento da factura do combustivel, a margem bruta operacional registou um acréscimo de um milhdao de
euros em 2006 em resultado do aumento da facturacao e de uma forte contencao e racionalizacao dos outros custos de
exploracao.

Unidade: 10° euros

Indicadores Econémico e Financeiros
Resultados 2004 2005 P{0[0]5) Absol %

1. Volume de Negbcios® 232,6 2414 290,1 48,7 20,2%
1.1. Transp. Rodoviério Passageiros 170,8 174,6 187,3 12,7 7,3%
1.2. Transp. Ferroviario Passageiros ( Fertagus ) - - 32,2 32,2 -
1.3. Transporte Carga/Mercadorias 61,9 66,8 70,5 38 5,6%

2. Volume de Negdcios (Liquido)® 206,2 213,0 259,7 46,7 21,9%
2.1. Transp. Rodoviério Passageiros 1539 158,9 170,8 12,0 7,5%
2.2. Transp. Ferroviério Passageiros ( Fertagus ) - - 322 32,2 -
2.3. Transporte Carga/Mercadorias 52,4 54,1 56,6 25 4,6%

3. Consumos de Combustivel 421 49,5 54,9 55 11,0%

4. Custos com o Pessoal 97,0 97,1 103,8 6,7 6,9%
4.1. Transp. Rodoviério Passageiros 70,7 714 73,4 20 2,8%
4.2. Transp. Ferroviério Passageiros ( Fertagus ) - - 49 49 -
4.3. Transporte Carga/Mercadorias 219 21,8 21,5 -0,2 -1,1%
4.4. Outros 4.4 39 39 0,0 -0,3%

5.EBITDA consolidado® 32,2 31,2 49,5 18,3 58,5%
5.1. Consolidado sem Fertagus 322 312 37,1 58 18,6%
5.2. Fertagus - - 12,5 125 -

6. EBIT consolidado ( Resultado Operacional ) 54 10,8 29,9 19,1 178,0%
6.1. Consolidado sem Fertagus 54 10,8 19,7 9,0 83,6%
6.2. Fertagus - - 10,2 10,2 -

7. Resultados Financeiros 4,1 -7,6 93 -1,7 21,7%
dos quais :

7.1. Juros ( Consolidado sem Fertagus ) -7,0 -7.3 -7,0 0.2 -3,0%
7.2. Juros ( Fertagus ) - - -1,8 -1,8 -

8. EBITDA - Encargos Financeiros Liquidos 28,1 23,6 42,0 18,4 77,8%

9. Resultado Liquido Consolidado 6,7 4,4 79 3,5 78,6%

10. Margem EBITDA 5/2 15,6% 14,7% 19,1% 4,4% 30,0%

11. EBITDA / Encargos Financeiros Liquidos 5/(71.4+72.) 4,6 4,3 5,6 1,3 30,5%

12. Rentabilidade do Activo ( ROl ) 5/13 7,6% 6,8% 9,9% 3,1% 45,0%

I

Notas Explicativas e Formulas de Célculo :
A) Vendas de Mercadorias + Prestacao de Servigos + Indemnizaces de Servigo Piblico
B) Vendas de Mercadorias + Prestacdo de Servicos + Indemnizagdes de Servico Publico - Subcontratos de Frota
C) Resultado Operacional + ou - Amortizagoes, Ajustamentos e Provisoes do Exercicio

No que concerne ao quadro apresentado, o qual sintetiza a evolucao bastante favoravel da performance econémica do
grupo no Ultimo triénio, temos que:

» Em 2006 o volume de negécios consolidado, incluindo as compensacdes a prestagao do servico publico, ascendeu a
290 milhdes de euros. Deduzindo a este valor o montante suportado em subcontratagcao de frota e motoristas, a
facturacéao liquida foi de aproximadamente 260 milhdes de euros.

» Em termos relativos, e tendo em consideracéo que o segmento de transporte rodoviério de passageiros representa
cerca de 66% dafacturagéo liquidatotal, importa realcar o respectivo crescimento da facturagao em cerca de 7,3%.
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* Relativamente aos combustiveis, vejamos a evolugao no triénio em analise: 4.2. Situacgao Patrimonial e Estrutura Financeira

Unidade: 10° euros

Indicadores Econémicos Indicadores Econémico e Financeiros Var.
Combustivel 2004 2005 2006 Situagao Patrimonial e Estrutura Financeira 2004 2005 2006 2006 / 05

Custo com combustivel 10° euros 421 495 54,9 13. Activo 4235 457.9 5005 42,6
o 14. Capitais Proprios 98,4 99,1 187,6 88,5
Variagéo % 11,0% 17,5% 11,0%
15. Proviséo Extraordinaria ( Saldo Balanco )° 255 23,0 23,0 0,0
1 A Adi f o, 0, o, 0,
Variagao do PVP médio ( It) de combustivel % 11,2% 19,3% 11,2% 16. Interesses Minoritérios 7 22 255 &7
Custo com combustivel / Facturacéo Liquida % 20,4% 23,2% 21,2% 17. Suprimentos dos Sécios 02 0,1 229 22,8
. I
18. Divida Financeira Liquida® 179,0 160,9 82,1 -78,8
19. DEBT to EBITDA 18/5 5,56 5,15 1,66 35
Da ana||§e deste Iquadro constata-se que o grupo desenvolveu a sua actividade no ano 20“06 con7’ custos de 20. Autonomia Financeira 14713 23.2% 216% 375% 15.8%
combustivel superiores em 30,4% aos custos suportados no ano 2004 pois, a um agravamento da “factura” de 2005 na
ordemdos 17,5% sucedeu no ano seguinte um acréscimo de 11,0%. 21. Autonomia Financeira “Alargada” [14até17]/13 31,0% 33,7% 51,7% 18,0%
I . IEEEEEEEE———

Notas Explicativas e Férmulas de Calculo :

° A boa performalnce da aCtIVldade no eX@rClC!O Corrent‘e ? eVIdenClada pelo elevado mvel de CaSh-ﬂOW OperaClOﬂal D) Provisao ( com natureza de reserva oculta ) constituida em 2002 e 2003, com as mais valias geradas pela alienagéo dos TST, para cobertura de
(EBITDA consolidado) gerado em 2006, ou seja, 49,5 milhdes de euros. eventuais custos futuros nao recorrentes

E) Com base nos saldos de Balanco, designa a soma dos empréstimos bancérios e dividas de locacéo financeira, deduzida dos saldos activos de
Disponibilidades ( Caixa + Depdsitos Bancérios + Titulos Negociaveis ).

Mesmo excluindo o efeito da Fertagus® nas contas de 2006 (no ano anterior esta empresa nao fazia parte do perimetro
de consolidagao integral), ainda assim o EBITDA apresentaria um acentuado crescimento face ao ano anterior, ou
seja, umaumento de 18,6% (+5,8 milhdes de euros).

O quadro acima apresentado evidencia uma melhoria bastante significativa da situagao patrimonial e da solvabilidade do

e No ano 2006 a margem EBITDA consolidada atingiu cerca de 19,1%. Considerando-se o mesmo perimetro de grupo, pois:

consolidacao a margem EBITDA evoluiu de 14,7% no ano 2005 para 16,3% em 2006.

 No final de 2006 a Divida Financeira Liquida situava-se em cerca de 82 milhdes de euros, o que representa uma

» Quanto aos Resultados Financeiros, excluindo em 2006 o valor referente a Fertagus verificou-se uma melhoria de 0,3 reducao de quase 50% face ao valor de aproximadamente 161 milhdes de euros do ano anterior.

milhoes de euros.

Esta substancial redugdo do passivo bancério foi determinada i) pela entrada da Arriva Limited no capital da
Barraqueiro SGPS que originou um encaixe de 60 milhdes de euros e ii) pelo reembolso da Fertagus aos seus
accionistas de parte substancial, aproximadamente 20 milhdes de euros, dos fundos préprios® (suprimentos e
prestacoes de capital) que o Grupo Barragueiro tinha imobilizado na Fertagus.

Apesar da significativa redugao (quase 50%) do endividamento financeiro, o reduzido impacto nos custos financeiros
prende-se com o facto de que 0s montantes que estiveram na origem do desendividamento apenas deram entrada no
2°semestre do ano e, por outro lado, importa igualmente recordar que o valor da Euribor média de 2006 foi superior em
cercade 45% ao valor verificado no ano anterior.

* Tendo por base a forte reducao da “Divida Financeira Liquida”, o racio Debt to EBITDA registou um valor de 1,66 no ano
2006, o qual evidencia um baixo risco financeiro, ao nivel das melhores empresas portuguesas.

259,7 191 % Facturagao Liquida * Os fundos originados pela entrada da Arriva Limited no capital da Barraqueiro SGPS foram investidos no préprio Grupo
e EBITDA Barraqueiro e estao reflectidos nos fundos proprios e equiparados, quer através da alienacéo da totalidade das acgoes
250 1 proprias quer pela dotacdo de suprimentos por parte do accionista maioritario. Actualmente o grupo apresenta uma
206.2 —=— Margem EBITDA Autonomia Financeira “alargada” superior a 50%.
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* Nas contas consolidadas de anos anteriores foi sendo registado anualmente, como proveito, um valor estimado a titulo de indemnizagdes a receber pela Concessionaria. Em 2006 efectuou-se nas ° Com a renegociacdo em 2005 do contrato de concessao da Fertagus, foi previsto efectuar uma operagao, concretizada em 2006, de Leasing operacional da totalidade
Contas consolidadas a anulacao do excesso face ao valor efectivamente recebido. Deste modo, apesar do EBITDA evidenciado pelas contas individuais da Fertagus ter sido em 2006 superior a 20 M€, o do material circulante. O encaixe de tal operagéo teve como destino o reembolso aos bancos da totalidade da divida da Fertagus.

respectivoimpacto nas contas consolidadas foi de 12,5 M€.



Relatério de Gestdo Relatrio & Contas 2627

Em conclusao, podemos afirmar que: 5. PERSPECTIVAS FUTURAS

- O conjunto das actividades desenvolvidas pelo Grupo Barraqueiro libertaram um Cash Flow Operacional (EBTIDA) E nossa firme convicgao que 2007 constituird um verdadeiro marco para o transporte publico de passageiros na Area
de quase 50 milhdes de euros no ano 2006. Metropolitana de Lisboa.

- O reembolso, em Junho de 2006, dos fundos que a Barraqueiro SGPS investiu na Fertagus, bem como a entrada da Como referimos noutra parte do presente Relatério, aguarda-se que o Governo decida politicamente sobre as conclusoes
ARRIVA no capital da Barraqueiro SGPS, determinou uma reducéo de aproximadamente 50% da divida financeira que Ihe foram propostas pelo Grupo de Trabalho constituido para avaliar a situacéo do financiamento dos titulos sociais na
consolidada. regiao de Lisboa.

- A reducéo do risco financeiro do grupo, ja percepcionada pelo mercado financeiro, tem determinado a revisdo em O consenso que se gerou entre operadores publicos e privados e o facto de o relatério apresentado ter merecido o voto
baixa dos spreads associados a divida bancaria do grupo barraqueiro. favoravel da DGTTF e da Direccéo Geral do Tesouro, ndo faz supor outro desfecho que nao seja uma deciséo politica

positiva por parte do Governo.
- O volume da divida financeira existente em 2007, substancialmente inferior ao stock meédio de divida do ano 2006,
associado a forte reducéo dos spreads bancarios, ira determinar uma significativa melhoria dos resultados No momento em que se escreve este Relatdrio sabe-se ja que esta confirmada a realizagdo de um novo inquérito &
financeiros no ano 2007. mobilidade na area dos passes sociais. Este inquérito que tera lugar em Maio tem por objectivo actualizar os critérios de
reparticao das receitas entre operadores.
- Com aentrada dos fundos acima referidos, a situagao patrimonial e financeira do grupo assistiu a uma melhoria muito
significativa, determinando uma elevada capacidade de solvéncia dos compromissos financeiros actuais bem como Ora a aplicagao dos resultados do novo inquérito obriga naturalmente & aceitacao das recomendagdes da Comisséao,
a capacidade de endividamento adicional para fazer face a novos projectos e oportunidades de investimento que pelo menos no que respeita aos critérios acordados para a atribuicdo de compensacoes financeiras aos transportadores.
venham a surgir.
Sem a aceitagéo dessas recomendacdes nunca seria aceitavel para os operadores privados ver aplicada uma nova
distribuicao dereceitas, certamente muito desfavoravel.

Reina neste momento um grande optimismo quanto a uma proxima resolucao deste tema, optimismo reforgado pelo facto

de estarem agora muito atenuadas as cronicas restricoes orcamentais do passado recente.
179,0

- 6,0
No que respeita ao Metro Sul do Tejo teré inicio em 2007 a fase de exploragao comercial da concesséo.
150 - o _ . . . .
- 5.0 Numa primeira etapa com data marcada para 30 de Abril sera estabelecida a ligacao entre Corroios e a Cova da Piedade.
0 L 40 Este arranque da exploragao correspondendo embora a um pequeno troco constituira um marco importante em termos
3 1001 ’ de afirmacéao do sistema como alternativa de mobilidade as populagdes e no acesso a outros meios de transporte que
§ fazemaligacaoalisboa.
< r 3,0
£ Este aspecto sera particularmente relevante a partir da entrada em operagdo do eixo Corroios-Pragal com o
501 495 estabelecimento do interface com a travessia ferroviaria nesses dois pontos. Nesta data prevé-se que seja possivel que a
20 exploracao comercial nesta segunda etapa tenhainicio no final do ano em curso.
0 10 No dominio do transporte de mercadorias acreditamos que em 2007 se podera assistir a uma retoma da actividade e a
2004 2005 2006 ’ uma substancial melhoria dos resultados de exploracao.

Arecuperacao de um clima econémico mais favoravel associada as medidas de forte redugao de custos que témvindo a
serimplementadas nas empresas ajudarao por certo ainverter atendéncia dos Ultimos anos.

Finalmente é importante deixar neste Relatério uma nota de optimismo relativamente a parceria com o grupo Arriva

Divida Financeira Liquida C
q iniciada em 2006.

EBITDA

Espera-se que esta parceria estratégica se traduza ja em 2007 em novas oportunidades de crescimento para o Grupo





