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SUMÁRIO EXECUTIVO 

Os indicadores de procura apresentam uma trajetória de estabilização, com um ligeiro decréscimo, em acumulado, de 0,3% 

face ao período homólogo (-236 mil passageiros transportados em relação a 2024). Em relação ao previsto no Plano de 

Atividades e Orçamento (PAO) regista-se um desvio negativo de 4,2% (-3,8 milhões de passageiros). Este desvio deve-

se, essencialmente, ao facto de a procura ter estabilizado em relação a 2024, contrariamente ao pressuposto de estimativa 

adotado para 2025, que previa uma taxa de crescimento semelhante à do ano anterior, em resultado do alargamento da 

gratuitidade dos passes Sub23 a todos os jovens com menos de 23 anos, independentemente do estatuto de estudante. 

Os dados de Oferta apresentam uma variação positiva de 1,5%, apresentando +222,6 mil carruagens x km e +28,5 milhões 

lugares x km. 

As Receitas Tarifárias (Bilhetes e Passes), incluindo comparticipações, registam uma variação positiva de 2,2% (1,3 milhões 

de euros) e um desvio face à previsão de 0,4%, correspondente a 243 mil euros. 

O Plano de Investimentos apresenta, em termos acumulados até ao 2.º trimestre, uma execução global de 31,6 milhões de 

euros, destacando-se o prolongamento Rato/Cais do Sodré, com uma execução de 14,8 milhões de euros, o prolongamento 

S. Sebastião/Alcântara, com 8,1 milhões de euros, o Projeto de Modernização (4,8 milhões de euros) e o Plano de Promoção 

de Acessibilidades, com 1,9 milhões de euros. 

Ao 2.º trimestre verificaram-se 35 admissões de trabalhadores para o quadro permanente e a saída de 27 trabalhadores. 

O Volume de Negócios atingiu 66,3 milhões de euros, refletindo um crescimento de 1,0 milhão de euros (1,6%) face a 

2024 e um desvio positivo de 15,4 mil euros (0,02%) face ao previsto. Considerando a estimativa da COSP, (10,1 M€) o 

Volume de Negócios atinge 76,3 milhões de euros. 

Os Gastos com Pessoal totalizaram 51,4 milhões de euros no 2.º trimestre, registando uma variação de 1,8 milhões de 

euros e um desvio de -1,5 milhões de euros face ao estimado. Este desvio resulta, essencialmente, do atraso nos processos 

de contratação de trabalhadores, tanto para substituição como no âmbito das admissões aprovadas no PAO 2023. O 

Despacho 215/2025-SETF limitou as contratações em 2025 à extensão do prazo de contratação de 30 trabalhadores 

(autorizados em sede do PAO 2023/2025) até 30 de setembro do corrente ano. 

Os Fornecimentos e Serviços Externos (FSE) apresentam um aumento residual de 266,6 mil euros face ao período 

homólogo, e um desvio de -5,5 milhões de euros, com especial incidência nos trabalhos especializados (-804,5 mil euros), 

gastos com conservação e reparação – assistência técnica (-592,9 mil euros), gastos com conservação e reparação de 

edifícios (-1,7 M€), assistência técnica e conservação e reparação de equipamento básico (-729 mil euros), energia – alta 

tensão (-629,7 mil euros), entre outros. 

Os Gastos Operacionais ajustados atingiram 73,8 milhões de euros, refletindo um incremento de 2,1 milhões de euros face 

ao período homólogo de 2024. Comparativamente ao valor estimado, registou-se um desvio negativo de 7,3 milhões de 

euros, decorrente, sobretudo, dos menores encargos com FSE, conforme acima detalhado. 

O rácio de Eficiência Operacional no 2.º trimestre apresenta uma evolução positiva, passando de 106,0% para 93,4%, 

quando comparado com o período homólogo de 2024. Face ao previsto no PAO, a evolução também é notória, 

apresentando um desvio favorável de 19,6 p.p.. 
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I. ATIVIDADE OPERACIONAL 

1. Procura 

Face a junho de 2024, os valores da procura, considerando passageiros com título pago, mantêm-se relativamente estáveis, 

com ligeiros decréscimos de -0,1% em acumulado. Contribui para este decréscimo a quebra mensal de junho, resultante 

do encerramento antecipado do ML às 20h00 no dia 12 (data de elevada procura devido à véspera de Santo António) e 

da ausência do festival Rock in Rio, que em 2024 gerou prolongamentos de exploração. 

A procura por Títulos Ocasionais registou uma variação negativa de 9,3% face a 2024 (-1,4 milhões passageiros) e um 

desvio de -13,7% face ao PAO (-2,2 milhões passageiros). Em contraste, a procura por Passes apresentou um crescimento 

homólogo de 32,6% (+17,2 milhões de passageiros) e um desvio negativo de 2,0% (-1,4 milhões de passageiros). O 

número de passageiros com acesso gratuito decresceu 29,1% (-410 mil passageiros), enquanto os passageiros em 

situação de fraude registaram uma redução de 82,9 % (-1,9 milhões de passageiros). 

A taxa de fraude, verificada ao 2.º trimestre de 2025, situa-se nos 0,5%, com uma melhoria de 2,8 p.p., face a 2024 (3,2%). 

Observa-se um decréscimo dos passageiros x km, na ordem do 0,9% (4,2 milhões de passageiros x km) ficando -4,8% 

(23,0 milhões de passageiros x km) abaixo do estimado no PAO. 

Quadro 1 - Passageiros Transportados 

 
Fonte: DCL/DMS 020/1900389 (CIDS) | PAO 2025-2027 (DFI) 

Nota: Os valores de passageiros poderão ser passíveis de ajustamento devido ao facto de haver equipamentos que não comunicam, em tempo, com o sistema 
central de bilhética, sendo atualizados no trimestre seguinte. 

 

2. Oferta 

Os dados de oferta apresentam uma variação positiva de 1,5%, apresentando +222,6 mil carruagens x km e +28,5 milhões 

lugares x km. 

O indicador comboios x km registou uma diminuição de 2,5% face ao segundo trimestre de 2024 (-222.630) e um desvio 

negativo de 3,3% face à estimativa para o segundo trimestre de 2025 (-84.009), sendo a variação influenciada por 

ocorrências pontuais de indisponibilidade de material circulante e absentismo de maquinistas.  

Quadro 2 – Oferta 

 
Fonte: DCL/DMS 020/1900389 (CIDS) | PAO 2025-2027 (DFI) 

  

PAO

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

N.º Passageiros transportados com título pago 84.044.574 84.137.037 87.656.878 -92.463 -0,1% -3.612.304 -4,1%

Gratuitos e fraude 3.600.931 3.744.614 3.833.161 -143.683 -3,8% -232.230 -6,1%

N.º passageiros transportados 87.645.505 87.881.651 91.490.039 -236.146 -0,3% -3.844.534 -4,2%

Passageiros x km 455.226.211 459.444.192 478.252.225 -4.217.981 -0,9% -23.026.014 -4,8%

Abs. %

∆ PAO

INDICADORES DE PROCURA

REAL ∆ PH

Abs. %

PAO

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Carruagens x km (circulações c/ passageiros) 14.939.722 14.717.092 15.611.059 222.630 1,5% -671.337 -4,3%

Lugares x km 1.912.284.449 1.883.787.764 1.998.215.552 28.496.686 1,5% -85.931.103 -4,3%

Comboios x km 2.489.476 2.552.181 2.573.485 -62.705 -2,5% -84.009 -3,3%

INDICADORES DE OFERTA

REAL ∆ PH ∆ PAO

Abs. % Abs. %
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3. Receitas 

Receitas tarifárias 

As receitas tarifárias registadas apresentam uma queda de 6,5% (-2,8 milhões de euros) face a 2024 e de 9,7%  

(-4,4 milhões de euros) relativamente ao previsto. As compensações financeiras registadas aumentaram 23,2%  

(+4,2 milhões de euros), apresentando um desvio positivo de 26,4% (+4,6 milhões de euros). 

A receita tarifária, sem considerar compensações, reduziu, principalmente devido à gratuitidade do passe Navegante nas 

modalidades sub‑18+TP e estudantes sub‑23+TP, em vigor desde 1 de janeiro de 2024 (Portaria n.º 7‑A/2024, de 

5 de janeiro) e da sua extensão a todos os jovens até 23 anos a partir de 1 de dezembro de 2024 (Portaria n.º 307‑A/2024, 

de 28 de novembro). 

Quadro 3 – Receitas Tarifárias 

 
 Fonte: SAP/FI e PAO 2025-2027 (DFI) 

 

 

Receitas complementares 

As receitas complementares registam uma variação e um desvio negativo de 9,1% (-330,3 mil euros) e 6,4%  

(-228,0 mil euros), respetivamente. 

O decréscimo destas receitas deve-se, maioritariamente, à desmaterialização progressiva dos Cartões, e no que se refere 

aos Alugueres de Espaços Comerciais, à saída de alguns lojistas, relacionada com a demora na renovação do contrato de 

subconcessão. 

 

Quadro 4 - Receitas Complementares 

 
  

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Receitas Tarifárias1 40.794.300 € 43.625.574 € 45.176.687 € -2.831.274 -6,5% -4.382.387 -9,7%

Compensação financeira 4_18 / Sub23 9.979.776 € 5.715.888 € 4.855.596 € 4.263.887 74,6% 5.124.180 105,5%

Compensação financeira Passe Social + 201.492 € 219.064 € 494.615 € -17.572 -8,0% -293.122 -59,3%

Compensações financeiras Antigos Combatentes 502.178 € 529.029 € 753.858 € -26.851 -5,1% -251.681 -33,4%

Compensações financeiras Gratuitidade CML 905.284 € 901.003 € 832.319 € 4.282 0,5% 72.965 8,8%

Compensação Tarifária - COSP 10.098.832 € 10.631.512 € 9.309.082 € -532.681 -5,0% 789.750 8,5%

Compensação por congelamento Passes Navegante 484.070 € 0 € 1.300.452 € 484.070 - -816.383 -62,8%

Receitas tarifárias (inclui comparticipações) 62.965.932 € 61.622.071 € 62.722.610 € 1.343.861 2,2% 243.323 0,4%

1 Bilhetes e Passes

RECEITAS TARIFÁRIAS

(valores sem IVA)

REAL ∆ PH ∆ PAO

Abs. % Abs. %

PAO

2.º TRIM 2.º TRIM 1.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025 2025

Vendas (Subprodutos e outros) 2.263 € 1.351 € 875 € 1.750 € 912 67,5% 513 29,3%

Artigos Promoção e Publicidade 1.713 € 868 € 875 € 1.750 € 845 97,4% -37 -2,1%

Vendas Subprodutos 550 € 483 € 0 € 0 € 67 13,9% 550 -

Receitas não-tarifárias 3.307.246 € 3.638.490 € 1.620.845 € 3.535.730 € -331.244 -9,1% -228.484 -6,5%

Cartões 1.211.099 € 1.447.226 € 678.977 € 1.492.376 € -236.127 -16,3% -281.277 -18,8%

Personalização Lisboa Viva 76.646 € 121.476 € 74.676 € 141.086 € -44.830 -36,9% -64.440 -45,7%

Espaços comerciais 931.193 € 941.131 € 474.214 € 948.428 € -9.938 -1,1% -17.235 -1,8%

Exploração publicidade 815.461 € 799.014 € 242.955 € 649.608 € 16.447 2,1% 165.853 25,5%

Outros 244.116 € 274.497 € 115.304 € 227.310 € -30.381 -11,1% 16.806 7,4%

Comissões de venda 28.732 € 55.147 € 34.719 € 76.923 € -26.415 -47,9% -48.191 -62,6%

Total de Receitas Complementares 3.309.509 € 3.639.841 € 1.621.720 € 3.537.480 € -330.332 -9,1% -227.971 -6,4%

RECEITAS COMPLEMENTARES

(valores sem IVA)

REAL PAO ∆ PH ∆ PAO

Abs. % Abs. %
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4. Eficiência energética 

Verifica-se uma maior eficiência energética quando comparado com o período homólogo de 2024, apresentando uma 

diminuição de consumo na ordem dos 1,1 milhões de kWh, com especial incidência na energia de tração que apresenta 

um decréscimo na ordem dos 929 mil kWh. Face ao estimado, também se verifica um decréscimo de consumo, na ordem 

dos 313 mil kWh. 

O rácio de Eficiência Energética (PK/kWh) melhora em 1,3% passando de 9,25, em 2024, para 9,37. 

Quadro 5 - Eficiência Energética 

 
 

 

5. Atividade de manutenção 

A disponibilidade do Material Circulante apresenta uma melhoria de 1,3 p.p. em relação ao segundo trimestre de 2024, 

apesar da previsão ser de 90%, o que corresponde a desvio de -6,6 p.p.. 

A quilometragem média entre falhas (MKBF) registou uma melhoria de 6,0% (+708 km), refletindo o esforço contínuo do 

Metropolitano de Lisboa no cumprimento do plano de manutenção preventiva e corretiva do seu ativo, com vista à melhoria 

contínua da qualidade do serviço prestado aos seus clientes. 

 

Quadro 6 - Material Circulante 

 
 
 

Quadro 7 - Infraestrutura 

 
 

 

PAO

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Consumo de Energia de Tração (kWh) 27.444.035 28.373.258 27.366.393 -929.223 -3,3% 77.642 0,3%

Serviços Complementares (kWh) 16.260.833 16.276.940 16.475.271 -16.107 -0,1% -214.438 -1,3%

Serviços de apoio (kWh) 4.860.254 5.010.135 5.036.828 -149.881 -3,0% -176.574 -3,5%

TOTAL Consumo Energia 48.565.122 49.660.333 48.878.492 -1.095.211 -2,2% -313.370 -0,6%

Passageiros x km 455.226.211 459.465.118 478.252.225 -4.238.907 -0,9% -23.026.014 -4,8%

Carruagens x km 14.939.722 14.717.092 15.611.059 222.630 1,5% -671.337 -4,3%

Custo da Energia Elétrica [€] 6.687.498 6.290.025 6.842.989 397.473 6,3% -155.491 -2,3%

Eficiência Energética (PK / kWh) 9,374 9,252 9,785 0,1 1,3% -0,4 -4,2%

Consumo de energia por carruagem (kWh/CK) 1,837 1,928 1,753 -0,1 -4,7% 0,1 4,8%

EFICIÊNCIA ENERGÉTICA

REAL ∆ PH ∆ PAO

Abs. % Abs. %

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Disponibilidade do Material Circulante [%] 83,4 82,1 90,0 - 1,31 p.p. - -6,59 p.p.

MKBF - Quilometragem média entre falhas [km] 12.599 11.891 14.000 708 6,0% -1.401 -10,0%

PAO

MATERIAL CIRCULANTE

REAL ∆ PH ∆ PAO

Abs. % Abs. %

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Indisponibilidade da infraestrutura principal (horas/mês) 1,31 8,86 4,00 -7,55 -85,2% -2,69 -67,3%

MTBF - Tempo médio entre falhas (horas) 93 94 150 -1 -1,0% -57 -37,9%

∆ PAO

Abs. % Abs. %
INFRAESTRUTURA

REAL ∆ PHPAO
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II. PLANO DE INVESTIMENTOS 

Quadro 8 - Projetos de Investimento 

 

No final do 2.º trimestre, a execução acumulada do Plano de Investimentos de 2025 totaliza 31,6 milhões de euros, com 

destaque para os projetos de prolongamento Rato/Cais do Sodré (14,8 milhões de euros), prolongamento  

S. Sebastião/Alcântara (8,1 milhões de euros), Projeto de Modernização (4,8 milhões de euros) e o Plano de Promoção de 

Acessibilidades (1,9 milhões de euros). Regista-se um desvio face ao estimado de 114,1 milhões de euros  

(-78,3%), justificado, sobretudo, pelo reduzido nível de execução dos principais projetos de expansão da rede, 

modernização do sistema de sinalização, aquisição de material circulante e renovação dos sistemas de conforto. Este desvio 

resulta, em grande medida, de atrasos nos procedimentos de contratação pública, nomeadamente no acerto entre as partes 

relativamente aos trabalhos complementares e às indemnizações financeiras associadas aos atrasos nas empreitadas em 

curso. 

  

Unidade: €

REAL PAO Abs %

1. Prolongamento Rato / Cais do Sodré 14.764.755 33.274.891 -18.510.136 -55,63%

2. Prolongamento S.Sebastião / Alcântara 8.098.759 24.504.407 -16.405.648 -66,95%

3. Projeto de Modernização do Sistema de Sinalização e do Material Circulante: Linha A, B e C 4.815.003 35.151.896 -30.336.893 -86,30%

4. Metro Ligeiro de Superfície Odivelas-Loures 73.355 12.769.800 -12.696.445 -99,43%

5. Máquina Esmeriladora 0 1.598.827 -1.598.827 -100,00%

6. Remodelação da estação Cais do Sodré 0 2.029.560 -2.029.560 -100,00%

7. Plano de Promoção de Acessibilidades (PNPA) 1.929.503 2.603.467 -673.965 -25,89%

8. Aplicações de Suporte ao Negócio, Hardware e Software 13.189 1.510.000 -1.496.811 -99,13%

9. Renovação de Sistemas de Conforto (Esc.mecânicas, Tapetes rolante e Elevadores) 107.657 5.188.750 -5.081.093 -97,93%

12. Sistema de Informação ao Cliente 0 1.119.806 -1.119.806 -100,00%

14. Central Fotovoltaica no PMO III 0 1.750.000 -1.750.000 -100,00%

15. Remod. e Renovação de Instalações Sociais - Ampliação e Requalificação PMO III 7.370 0 7.370 -

16. Remodelação Geral de MAVT 190.831 36.500 154.331 422,83%

17. Aquisição de 24 UT - SCEP n.º 13/2022 - RCM n.º 122/2023 0 15.881.303 -15.881.303 -100,00%

19. Substituição travessas de pinho - PMO II 0 117.693 -117.693 -100,00%

20. Aquisição Draisine Grua 401 900.000 -899.599 -99,96%

22. Empreitada de Manutenção dos Sistemas de Iluminação das estações 0 357.980 -357.980 -100,00%

23. Remodelação da Estação Marquês de Pombal 0 100.000 -100.000 -100,00%

25. Conversores de Tração ML90 627.819 0 627.819 -

26. Projeto Normalização Imagem ML 0 269.577 -269.577 -100,00%

27. SADI - Estações + Edifícios 38.954 868.990 -830.035 -95,52%

28. Substituição de circuitos de via FS2500 em fim de vida (obsoletos)  0 325.000 -325.000 -100,00%

29. Upgrade unidades remotas de telecomando - Subestações de Tração 74.040 287.575 -213.535 -74,25%

30. CITV + Sistemas de Deteção de Descida à Via 596 307.000 -306.404 -99,81%

31. Empreitada de Vias de inversão da estação Alameda e Bela Vista 0 307.600 -307.600 -100,00%

32. Empreitada EPAL S.Sebastião 0 220.800 -220.800 -100,00%

33. Implementação de Sistemas de Otimização do Investimento Sustentável 0 380.000 -380.000 -100,00%

34. Obra de reabilitação do edifício FPM 0 225.000 -225.000 -100,00%

35. Reabilitação Campo Grande 0 387.312 -387.312 -100,00%

38. Reabilitação do edifício da Barbosa du Bocage 0 75.000 -75.000 -100,00%

41. Remodelação Esquadra PSP da Estação do Marquês de Pombal 0 410.000 -410.000 -100,00%

43. Outros Investimentos 822.255 2.709.718 -1.887.463 -69,66%

Total 31.564.487 145.668.452 -114.103.964 -78,33%

PROJETOS DE INVESTIMENTO - 2025
Δ PAO2.º TRIM 2025
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III. RECURSOS HUMANOS 

1. Medidas de política salarial 

Valorizações remuneratórias obrigatórias: 869.597€ 

Considerados os gastos com dinâmica contratual (processo promocional e anuidades) e o pagamento na retribuição de 
férias aos trabalhadores que aufiram os subsídios abaixo elencados, relativa a 2024, por referência aos valores médios 
do ano civil anterior desde que recebidas pelo menos onze vezes nesse período, das seguintes variáveis: 

 Subsídio de Assiduidade 

 Subsídio de Prevenção 

 Subsídio de Quilometragem 

 Subsídio de Transporte 

 Subsídio de Turno 

 Trabalho Noturno 

 Trabalho Suplementar 

Outras valorizações remuneratórias: 42.122€ 

Inclui reclassificações, nomeações, isenção de horário de trabalho e medidas gestionárias. 

 

2. Gestão do efetivo 

Entre janeiro e junho de 2025 verificou-se a seguinte movimentação de efetivo: 

 Admissões para o quadro permanente: 35 trabalhadores 

 Saídas: 27 trabalhadores 

 Mobilizações internas: 42 trabalhadores. 
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3. Gastos com pessoal 

Quadro 9 - Gastos com Pessoal 

 

Os Gastos com Pessoal ascenderam a 51,4 milhões de euros no final do 2.º trimestre, registando uma variação de  

1,8 milhões euros face ao período homólogo e um desvio negativo de 1,5 milhões de euros face ao estimado, justificado, 

essencialmente, pelo não cumprimento do plano de admissões previsto no PAO. 

As orientações expressas do acionista Estado, decorrentes do Despacho 1103-B/2025-SETF, de 22 de janeiro de 2025, 

correspondem a 993,8 mil euros - (iv) da informação adicional do quadro– que se referem à atualização de € 56,58 na 

remuneração base mensal dos trabalhadores que auferem uma remuneração até € 2631,62 e de 2,15% na remuneração 

base mensal dos trabalhadores que auferem uma remuneração igual ou superior a € 2631,63. 

As valorizações remuneratórias obrigatórias - (v) da informação adicional do quadro -, desagregam-se pelas seguintes 

rubricas 

 Pagamento de variáveis relativas a 2024:  399,9 mil euros; 

 Processo promocional decorrente do acordo de empresa: 443,5 mil euros; 

 Anuidades e diuturnidades: 26,2 mil euros. 

As outras valorizações remuneratórias - (vi) da informação adicional do quadro - ascendem a 42,1 mil euros e referem-se 

a reclassificações e IHT. 

 

Vagas em aberto (aprovadas/substituições) a junho de 2025: 108. 

 

2.º TR IM 2.º TR IM 2.º TR IM

2025 2024 2025

N. º Total de Trabalhadores 1581 1571 1629 10 0,6% -48 -2,9%

N. º de membros dos órgãos sociais 6 6 7 0 0,0% -1 -14,3%

N. º de membros cargos de direção 22 22 22 0 0,0% 0 0,0%

N. º dos restantes trabalhadores 1 553 1 543 1 600 10 0,6% -47 -2,9%

Gastos totais com pessoal 51 377 065 € 49 544 272 € 52 922 994 € 1 832 793 € 3,7% -1 545 929 € -2,9%

Gastos com órgãos sociais 179 538 € 226 281 € 226 602 € -46 743 € -20,7% -47 064 € -20,8%

Gastos com cargos de direção 1 063 855 € 1 121 907 € 1 152 600 € -58 053 € -5,2% -88 746 € -7,7%

Remuneração do pessoal 35 710 430 € 34 736 161 € 36 498 612 € 974 268 € 2,8% -788 183 € -2,2%

Benefícios pós-emprego 6 013 344 € 5 301 425 € 5 301 425 € 711 919 € 13,4% 711 919 € 13,4%

Ajudas de custo 11 999 € 11 035 € 11 035 € 963 € 8,7% 963 € 8,7%

Rescisões / Indemnizações 0 € 0 € 0 € 0 € - 0 € -

Restantes encargos 8 397 900 € 8 147 462 € 9 732 719 € 250 438 € 3,1% -1 334 819 € -13,7%

Informação adicional

(i) Gastos c/ contratações autorizadas/previstas em 2024 315 220 € 117 247 € 371 880 € 197 973 € 168,9% -56 660 € -15,2%

(ii) Gastos c/ contratações previstas em 2025 705 465 € 641 083 € 705 191 € 64 382 € 10,0% 274 € 0,0%

(iii) Cumprimento de disposições legais 0 € 0 € 0 € 0 € - 0 € -

(iv) Orientações expressas do acionista E stado 993 834 € 841 499 € 925 649 € 152 335 € 18,1% 68 185 € 7,4%

(v) Valorizações remuneratórias obrigatórias 869 597 € 868 548 € 959 896 € 1 048 € 0,1% -90 300 € -9,4%

(vi) Outras valorizações remuneratórias 42 122 € 0 € 0 € 42 122 € - 42 122 € -

(vii) Rescisões por mútuo acordo 0 € 0 € 0 € 0 € - 0 € -

Correções para efeitos de rácio

(-) Gastos com órgãos sociais* -179 538 € -226 281 € -226 602 € 46 743 € -20,7% 47 064 € -20,8%

(-) Cumprimento de disposições legais 0 € 0 € 0 € 0 € - 0 € -

(-) Valorizações remuneratórias obrigatórias -869 597 € -868 548 € -959 896 € -1 048 € 0,1% 90 300 € -9,4%

(-) Rescisões contratuais excluindo por mútuo acordo 0 € 0 € 0 € 0 € - 0 € -

(+) Absentismo 594 491 € 741 078 € 755 900 € -146 587 € -19,8% -161 409 € -21,4%

Gastos com pessoal ajustados para efeitos de rácio 50 922 421 € 49 190 521 € 52 492 396 € 1 731 900 € 3,5% -1 569 975 € -3,0%

Gastos com pessoal / Gastos com pessoal ajustados 70% 71% 70% - -0,7% - 0,9%

Gastos com dirigentes / Gastos com pessoal ajustados 2% 2% 2% - -8,4% - -4,9%

Gastos com OS  / Gastos com pessoal ajustados 0% 0% 0% - -23,4% - -18,3%

GASTOS COM PESSOAL
Abs. % Abs. %

PAOREAL ∆ PH ∆ PAO
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IV. INFORMAÇÃO FINANCEIRA 

1. Gestão Económica e Financeira 

1.1. Execução 

Demonstrações Financeiras - Resumo 

Quadro 10 - Demonstrações Financeiras - Resumo 

 

  
Rendimentos, gastos e resultados 

Não obstante a estabilização da procura pelo serviço de transporte público, as Prestações de Serviços registaram um 

acréscimo de 1,0 milhão de euros face ao período homólogo de 2024, apresentando ainda um desvio positivo de  

14,8 mil euros face ao estimado. Este desempenho foi influenciado pelo aumento da compensação financeira associada à 

gratuitidade do Passe Navegante. 

A estimativa de Subsídios à Exploração totaliza 34,7 milhões de euros, correspondendo ao reconhecimento das 

compensações financeiras previstas no aditamento ao contrato de concessão, em vigor desde 15 de julho de 2024, e em 

conformidade com as cláusulas 31.ª e 32.ª. Estes subsídios incluem 10,1 milhões de euros relativos à Compensação por 

Cumprimento das Obrigações de Serviço Público (COSP) e 24,7 milhões de euros associados à remuneração autónoma, 

no âmbito da compensação dos encargos com o serviço da dívida e com os benefícios pós-emprego. 

Adicionalmente, registou-se uma valorização positiva de 3,9 milhões de euros nos instrumentos financeiros reconhecidos 

ao justo valor, decorrente da atualização (mark-to-market) dos contratos swap. 

O montante registado em Juros e Gastos Similares evidenciou um acréscimo significativo face ao período homólogo de 

2024 e ao valor estimado, em resultado da alteração no critério de reconhecimento contabilístico dos juros associados a 

Infraestruturas de Longa Duração (ILD). Esta alteração decorre do aditamento ao contrato de concessão, tendo sido 

descontinuado o registo contabilístico de compensação direta na mesma rubrica de gastos, a qual passou a ser reconhecida 

como subsídio à exploração, sob a forma de remuneração autónoma, conforme previamente mencionado. 

Unidade: €

PAO

2.º TRIM 2.º TRIM 31.DEZ 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2024 2023 2025

Balanço

Ativo (total) 5.960.002.135 3.794.137.334 5.925.852.682 5.867.501.912 6.112.023.934 34.149.453 0,6% -152.021.800 -2,5%

Não corrent. 5.686.475.689 3.587.527.439 5.702.688.079 5.655.845.645 5.938.353.937 -16.212.390 -0,3% -251.878.247 -4,2%

Corrente 273.526.445 206.609.895 223.164.603 211.656.266 173.669.998 50.361.843 22,6% 99.856.448 57,5%

CP (total) 2.300.712.453 1.937.226.470 2.290.046.721 1.935.342.250 2.532.246.968 10.665.732 0,5% -231.534.515 -9,1%

Resultados transitados -2.028.683.255 -2.008.841.945 -2.008.841.945 -1.984.842.365 -2.024.102.127 -19.841.311 1,0% -4.581.128 0,2%

Passivo (total) 3.659.289.682 3.984.855.516 3.635.805.961 3.932.159.662 3.579.776.966 23.483.721 0,6% 79.512.715 2,2%

Não corrente 1.251.029.264 1.486.192.331 1.254.490.634 1.902.027.861 1.282.895.421 -3.461.371 -0,3% -31.866.158 -2,5%

Corrente 2.408.260.418 2.498.663.185 2.381.315.326 2.030.131.801 2.296.881.545 26.945.092 1,1% 111.378.873 4,8%

Demonstração de resultados

Volume de Negócios (incl. COSP) 76.343.107 65.261.913 63.337.403 71.722.930 11.081.194 17,0% 4.620.177 6,4%

% de crescimento (homólogo) 17% 3% 6% 13,9 pp

Gastos com Pessoal 51.377.065 49.544.272 46.256.274 52.922.994 1.832.793 3,7% -1.545.929 -2,9%

% de crescimento (homólogo) 4% 7% -3% -3,4 pp

Fornecimentos e serviços externos 18.208.863 17.942.306 17.005.138 23.732.224 266.556 1,5% -5.523.362 -23,3%

% de crescimento (homólogo) 1% 6% -23% -4,0 pp

EBITDA 31.953.515 -3.263.428 -741.384 -2.388.270 35.216.943 -1079,1% 34.341.785 -1437,9%

% de crescimento (homólogo) -1079% 340% -1438% -1419,3 pp

EBIT 22.608.494 -9.570.219 -8.158.132 -7.919.392 32.178.713 -336,2% 30.527.886 -385,5%

% de crescimento (homólogo) -336% 17% -385% -353,5 pp

Resultado líquido -430.329 -10.024.253 -8.707.799 -8.213.624 9.593.924 -95,7% 7.783.294 -94,8%

% de crescimento (homólogo) -96% 15% -95% -110,8 pp

Eficiência operacional

GO/VN 93% 106% 113% -12,6 pp -19,6 pp

DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

Resumo

∆ PH

Abs %

REAL ∆ / 31.12.2024 ∆ / PAO

Abs % Abs %
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Quadro 11 - Demonstração de Resultados 

 

 

Otimização de gastos 

Os Gastos com Pessoal totalizaram 51,4 milhões de euros no 2.º trimestre, traduzindo, no que se refere à variação, uma 

melhoria de 1,8 milhões de euros face ao período homólogo e um desvio favorável de 1,5 milhões de euros face ao 

estimado, essencialmente justificado pela não concretização das contratações previstas no PAO. 

Os gastos com CMVMC registaram um acréscimo de 25 mil euros.  Apesar do aumento de 185 mil euros na conta de 

Materiais, sobretudo materiais de manutenção, verificou-se uma redução na conta de Títulos de Transporte de 148 mil 

euros, refletindo a crescente desmaterialização do suporte físico destes títulos, com a adoção de meios de pagamento por 

tecnologia EMV, que já representa 22,0% dos passageiros de Títulos Ocasionais, e pela transferência dos clientes de Títulos 

Ocasionais para Passes. 

Os FSE apresentam um incremento residual de 267 mil euros face ao período homólogo, mas evidenciam um desvio 

favorável de 5,5 milhões de euros face ao estimado. Este desvio resulta, principalmente, de menores gastos com 

conservação e reparação de edifícios (-1,7 milhões de euros), assistência técnica e conservação de equipamento básico 

(-1,3 milhões de euros), fornecimento de energia elétrica em alta tensão (-630 mil euros), trabalhos especializados  

(-805 mil euros) e seguros (-166 mil euros), entre outros. 

Unidade: €

PAO

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Vendas 2.263 1.351 1.750 912 67,5% 513 29,3%

Prestações de serviços 66.273.178 65.260.562 66.258.340 1.012.617 1,6% 14.838 0,0%

Subsídios à exploração 34.749.718 0 5.462.840 34.749.718 - 29.286.878 536,1%

Ganhos/perdas imputados de subsidiárias, assoc. e emp. conjuntos 0 18.647 0 -18.647 -100,0% 0 -

Trabalhos para a própria empresa 16.608 33.662 3.467.417 -17.054 -50,7% -3.450.810 -99,5%

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas -1.704.831 -1.679.944 -1.706.207 -24.886 1,5% 1.377 0,1%

Fornecimentos e serviços externos -18.208.863 -17.942.306 -23.732.224 -266.556 1,5% 5.523.362 23,3%

Gastos com o pessoal -51.377.065 -49.544.272 -52.922.994 -1.832.793 3,7% 1.545.929 2,9%

Imparidades 0 3.184 0 -3.184 -100,0% 0 -

Provisões 46.527 0 0 46.527 - 46.527 -

Aumentos / reduções de justo valor 4.272.682 378.879 753.511 3.893.803 1027,7% 3.519.172 467,0%

Outros rendimentos 697.904 1.117.591 397.134 -419.687 -37,6% 300.771 75,7%

Outros gastos -2.814.607 -910.781 -367.836 -1.903.826 209,0% -2.446.771 665,2%

EBITDA 31.953.515 -3.263.428 -2.388.270 35.216.943 1079,1% 34.341.785 1437,9%

Gastos / reversões de depreciação e de amortização -9.345.021 -6.306.791 -5.531.122 -3.038.230 -48,2% -3.813.899 69,0%

Imparidade de ativos depreciáveis / amortizáveis 0 0 0 0 - 0 -

Resultado operacional (EBIT) 22.608.494 -9.570.219 -7.919.392 32.178.713 336,2% 30.527.886 385,5%

Juros e gastos/rendimentos similares -23.038.823 -454.035 -294.232 -22.584.788 4974,2% -22.744.591 7730,2%

Resultado antes de impostos -430.329 -10.024.253 -8.213.624 9.593.924 95,7% 7.783.294 94,8%

Imposto sobre o rendimento 0 0 0 0 - 0 -

Resultado líquido do período -430.329 -10.024.253 -8.213.624 9.593.924 95,7% 7.783.294 94,8%

Vendas e prestações de serviços 66.275.441 65.261.913 66.260.090 1.013.529 1,6% 15.352 0,0%

Gastos operacionais (CMVMC, FSE; GP) -71.290.758 -69.166.523 -78.361.426 -2.124.235 3,1% 7.070.667 9,0%

DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS

∆ PH ∆ / PAO

Abs % Abs %

REAL
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Quadro 12 - Gastos Operacionais 

 

Os Gastos Operacionais Corrigidos registam um acréscimo de 3,0% face ao período homólogo, com destaque para o aumento 

dos Gastos com pessoal corrigidos, em consequência, por um lado, do reforço do número de efetivos, e por outro, pelo 

aumento do custo com o plano de pensões e custo do serviço corrente (+356 mil euros). Em sentido inverso, apresentam 

um desvio favorável de 7,0 milhões de euros face ao valor estimado no PAO, com especial relevo para os FSE, conforme 

detalhado anteriormente. 

 

Recursos Humanos 

Conforme exposto no ponto III. RECURSOS HUMANOS, 2. Gestão do efetivo, pág.ª 7, no final do 2.º trimestre registaram-

se 35 admissões e 27 saídas. Face ao período homólogo o ML conta com mais 11 trabalhadores. Relativamente ao previsto 

no PAO, mantiveram-se por contratar 47 trabalhadores, o que contribuiu para os desvios verificados nos Gastos com 

Pessoal.  

Apesar de o número de Diretores se manter inalterado, os Gastos com Cargos de Direção registaram uma variação e um 

desvio negativos, justificados por movimentações internas para substituição de cargos de direção que resultaram em níveis 

remuneratórios inferiores aos anteriormente praticados. 

Quadro 13 - Recursos Humanos 

 

 

Unidade: €

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Gastos com o pessoal 51.377.065 49.544.272 52.922.994 1.832.793 3,7% -1.545.929 -2,9%

Gastos com órgãos sociais 179.538 226.281 226.602 -46.743 -20,7% -47.064 -20,8%

Orientações expressas do acionista Estado 993.834 841.499 925.649 152.335 18,1% 68.185 7,4%

Valorizações remuneratórias obrigatórias 869.597 868.548 959.896 1.048 0,1% -90.300 -9,4%

Gastos com o pessoal corrigidos 49.334.096 47.607.944 50.810.846 1.726.153 3,6% -1.476.750 -2,9%

CMVMC 1.704.831 1.679.944 1.706.207 24.886 1,5% -1.377 -0,1%

FSE 18.208.863 17.942.306 23.732.224 266.556 1,5% -5.523.362 -23,3%

Gastos operacionais corrigidos 69.247.790 67.230.195 76.249.278 2.017.595 3,0% -7.001.488 -9,2%

Taxas de variação

Gastos com o pessoal corrigidos 3,6% -2,9%

CMVMC 1,5% -0,1%

FSE 1,5% -23,3%

Gastos operacionais corrigidos 3,0% -9,2%

GASTOS OPERACIONAIS

PAO ∆ PHREAL ∆ / PAO

Abs % Abs %

Unidade:  €

PAO

2.º TR IM 2.º TR IM 2.º TR IM

2025 2024 2025

N. º de membros de órgãos sociais 6 6 7 0 0,0% -1 -14,3%

N. º de cargos de direção 22 22 22 0 0,0% 0 0,0%

N. º dos restantes trabalhadores 1 553 1 543 1 600 10 0,6% -47 -2,9%

N.º total de trabalhadores 1 581 1 571 1 629 10 0,6% -48 -2,9%

Gastos com órgãos sociais 179 538 226 281 226 602 -46 743 -20,7% -47 064 -20,8%

Gastos com cargos de direção 1 063 855 1 121 907 1 152 600 -58 053 -5,2% -88 746 -7,7%

Remunerações do pessoal 35 710 430 34 736 161 36 498 612 974 268 2,8% -788 183 -2,2%

Benefícios pós-emprego 6 013 344 5 301 425 5 301 425 711 919 13,4% 711 919 13,4%

Ajudas de custo 11 999 11 035 11 035 963 8,7% 963 8,7%

Rescisões / Indemnizações 0 0 0 0 - 0 -

Restantos encargos 8 397 900 8 147 462 9 732 719 250 438 3,1% -1 334 819 -13,7%

Gastos totais com o pessoal 51 377 065 49 544 272 52 922 994 1 832 793 3,7% -1 545 929 -2,9%

Pessoal

REAL ∆ PH ∆ PAO

Abs % Abs %
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Conjunto de outros gastos operacionais e viaturas 

As Ajudas de Custo registaram uma variação e um desvio negativos no montante de 963 euros, refletindo a realização de 

um menor número de deslocações em representação do Metropolitano de Lisboa. 

Os gastos associados à Frota Automóvel apresentaram uma variação e um desvio favoráveis, de 34,6 mil euros e de 49,4 

mil euros, respetivamente. 

No que respeita aos Estudos, Pareceres, Projetos e Consultoria, registou-se uma variação negativa de 96,9 mil euros, 

acompanhada de um desvio favorável de 804,5 mil euros face ao estimado. Este desvio resulta, sobretudo, do atraso nos 

procedimentos de contratação pública relacionados com serviços de assessoria no âmbito da expansão da rede. 

Quadro 14 - Outros Gastos Operacionais e Viaturas 

 
 

Situação Patrimonial 
Quadro 15 - Balanço 

 

Unidade: €

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Ajudas de custo 11.999 11.035 11.035 963 8,7% 963 8,7%

Associados à frota automóvel 153.848 188.495 203.203 -34.648 -18,4% -49.356 -24,3%

Estudos, pareceres, projetos e consultoria 558.952 462.058 1.363.477 96.894 21,0% -804.526 -59,0%

Conjunto dos outros gastos operacionais 724.798 661.589 1.577.716 63.209 9,6% -852.918 -54,1%

Viaturas operacionais 23 23 27 0 0,0% -4,00 -14,8%

Viaturas não operacionais 24 24 24 0 0,0% 0,00 0,0%

Nota: Ao número de viaturas operacionais indicado no quadro acrescem 5 viaturas para abate.

OUTROS GASTOS OPERACIONAIS e

N.º VIATURAS

PAO ∆ PHREAL ∆ / PAO

Abs % Abs %

Unidade: €

2.º TRIM 31.DEZ 2.º TRIM

2025 2024 2025

ATIVO 5.960.002.135 5.925.852.682 6.112.023.934 34.149.453 € 0,6% -152.021.800 -2,5%

Ativo não corrente 5.686.475.689 5.702.688.079 5.938.353.937 -16.212.390 € -0,3% -251.878.247 -4,2%

Ativos fixos tangíveis 3.559.094.054 3.567.806.398 3.772.891.564 -8.712.344 € -0,2% -213.797.511 € -5,7%

Propriedade de investimentos 14.145.957 14.374.082 15.919.418 -228.125 € -1,6% -1.773.461 € -11,1%

Ativos intangíveis 8.665.409 9.067.929 9.080.865 -402.520 € -4,4% -415.456 € -4,6%

Participações financeiras 49.972.581 49.972.581 76.870.533 -                       0,0% -26.897.952 € -35,0%

Outros ativos financeiros 21.946.433 25.692.781 22.315.599 -3.746.349 € -14,6% -369.166 € -1,7%

Outras contas a receber 2.032.651.256 2.035.774.308 2.041.275.957 -3.123.052 € -0,2% -8.624.701 € -0,4%

Ativo corrente 273.526.445 223.164.603 173.669.998 50.361.843 € 22,6% 99.856.448 57,5%

Inventários 10.294.766 9.998.665 11.023.964 296.100 € 3,0% -729.198 € -6,6%

Clientes 1.161.386 701.471 1.179.874 459.915 € 65,6% -18.488 € -1,6%

Estado e outros entes públicos 2.019.810 3.304.017 16.910.906 -1.284.207 € -38,9% -14.891.096 € -88,1%

Outras contas a receber 90.547.731 17.817.939 12.554.182 72.729.793 € 408,2% 77.993.549 € 621,3%

Diferimentos 29.538.683 29.921.290 31.375.945 -382.607 € -1,3% -1.837.262 € -5,9%

Outros ativos financeiros 0 22.767.914 0 -22.767.914 € -100,0% -                       -

Caixa e depósitos bancários 139.964.070 138.653.307 100.625.127 1.310.763 € 0,9% 39.338.943 € 39,1%

CAPITAL PRÓPRIO 2.300.712.453 2.290.046.721 2.532.246.968 10.665.732 € 0,5% -231.534.515 -9,1%

Capital subscrito 4.276.458.143 4.276.458.143 4.359.388.125 -                       0,0% -82.929.982 € -1,9%

Reservas 1.523.475 1.523.475 1.523.475 -                       0,0% -                       0,0%

Excedentes de revalorização 37.234.076 37.234.076 37.234.076 -                       0,0% -                       0,0%

Ajustamentos/outras var. no cap.próprio 14.610.343 3.514.283 166.417.043 11.096.061 € 315,7% -151.806.699 € -91,2%

Resultados transitados -2.028.683.255 -2.008.841.945 -2.024.102.127 -19.841.311 € 1,0% -4.581.128 € 0,2%

Resultado líquido do período -430.329 -19.841.311 -8.213.624 19.410.982 € -97,8% 7.783.294 € -94,8%

PASSIVO 3.659.289.682 3.635.805.961 3.579.776.966 23.483.721 € 0,6% 79.512.715 2,2%

Passivo não corrente 1.251.029.264 1.254.490.634 1.282.895.421 -3.461.371 € -0,3% -31.866.158 -2,5%

Provisões 8.320.698 8.670.698 9.335.001 -350.000 € -4,0% -1.014.303 € -10,9%

Financiamentos obtidos 962.418.430 962.418.430 1.009.855.486 -                       0,0% -47.437.056 € -4,7%

Responsab. por benefícios pós-emprego 280.290.136 279.899.630 262.340.673 390.507 € 0,1% 17.949.464 € 6,8%

Outras contas a pagar 0 3.501.878 1.364.262 -3.501.878 € -100,0% -1.364.262 € -100,0%

Passivo corrente 2.408.260.418 2.381.315.326 2.296.881.545 26.945.092 € 1,1% 111.378.873 4,8%

Fornecedores 5.909.924 2.994.964 3.852.569 2.914.960 € 97,3% 2.057.355 € 53,4%

Estado e outros entes públicos 4.000.037 3.616.051 4.039.085 383.985 € 10,6% -39.048 € -1,0%

Financiamentos obtidos 2.115.029.533 2.115.029.533 1.972.828.250 -                       0,0% 142.201.283 € 7,2%

Outras contas a pagar 277.332.126 253.685.979 311.647.461 23.646.147 € 9,3% -34.315.335 € -11,0%

Diferimentos 5.988.798 5.988.798 4.514.180 -                       0,0% 1.474.618 € 32,7%

BALANÇO

REAL PAO ∆ / 31.12.2024 ∆ / PAO

Abs % Abs %
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Detalhe das principais variações e desvios no Ativo: 

Quadro 16 - Ativo Variações/Desvios 

 

 

ATIVO NÃO CORRENTE 

ILD 

AFT e Investimento em Curso: 

Registou-se um desvio negativo de -138,3 M€ nos investimentos associados ao ILD, justificado, em grande medida, por 

constrangimentos na execução dos projetos de expansão da rede atualmente em curso, designadamente a Linha Circular 

(Rato / Cais do Sodré), a Linha Vermelha (S. Sebastião / Alcântara), o Metro Ligeiro de Superfície (Odivelas / Loures), a 

renovação dos sistemas de conforto (acessos mecânicos, incluindo elevadores, escadas e tapetes rolantes), bem como o 

Plano Nacional de Promoção de Acessibilidades (PNPA). Os referidos desvios resultam, simultaneamente, da reavaliação 

das estimativas de execução até ao final de 2024 e da menor execução verificada face às dotações orçamentais previstas 

para o exercício de 2025; 

Estado Conta a Receber: 

Verifica-se uma variação favorável de 3,1 M€ face à posição registada em 31 de dezembro de 2024, justificada 

essencialmente pelos valores associados aos juros de financiamento de ILD e pelas oscilações no justo valor dos 

instrumentos derivados (Mark-to-market dos swaps); 

O desvio de 62,7,0 M€ está essencialmente relacionado com a alteração do critério de reconhecimento contabilístico dos 

juros associados ao ILD, cujo registo de compensação era anteriormente efetuado de forma direta na mesma rubrica de 

gastos, por contrapartida de Estado Conta a Receber. 

Recebimento de Subsídios ao Investimento: 

O desvio de 71,3M€ resulta, fundamentalmente, de atrasos na execução dos projetos cofinanciados pelo Fundo de Coesão, 

pelo PRR e pelo Fundo Ambiental. 

 

ML 

Ativos Fixos Tangíveis: 

Desvio de 15,4 M€, decorrente da ausência de estimativa para a transferência de investimentos em curso para AFT, bem 

como do reconhecimento contabilístico das carruagens adquiridas no âmbito do TREM, cuja operação financeira foi 

concluída em dezembro de 2024. 

  

Unidade: €

ILD Variação Desvio ML Variação Desvio

Ativo não corrente (2 641 613) ( 145 493 841) Ativo não corrente (13 570 777) (106 384 407)

- Ativos Fixos Tangíveis   0 ( 5 490 252) - Ativos Fixos Tangíveis ( 16 083) 15 434 933

- Propriedades de investimento ILD   0    0 - Amortizações (8 696 261) (2 457 901)

- Investimentos em Curso   0 ( 132 790 706) - Investimentos em Curso   0 (89 223 793)

- Estado Conta a Receber (3 123 052)  62 665 327 - Propriedades de Investimentos ( 228 125)  30 748

- Recebimentos Subsídios Investimento   0 ( 71 290 029) - Ativos intangíveis ( 402 520) (1 489 456)

- Justo valor instrumentos financeiros  481 439  1 411 819 - Participações financeiras - MEP   0 (26 897 952)

- Outros ativos financeiros (4 227 788) (1 780 985)

Ativo corrente 50 361 843 99 856 448

- Inventários  296 100 ( 729 198)

- Clientes  459 915 ( 18 488)

- Estado e outros entes públicos (1 284 207) (14 891 096)

- Outros créditos a receber 72 729 793 77 993 549

- Diferimentos ( 382 607) (1 837 262)

- Outros ativos financeiros (22 767 914)   0

- Caixa e Depósitos bancários 1 310 763 39 338 943
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Investimentos em curso: 

Verificou-se um desvio negativo de -89,2 M€, justificado, por um lado, pela ausência de estimativa relativa à transferência 

de investimentos em curso para AFT e, por outro, pelo atraso na execução dos projetos de investimento “em curso”, com 

especial destaque para o projeto de Modernização – aquisição de material circulante e sistema de sinalização. 

Participações financeiras MEP: 

Registou-se um desvio negativo de 26,9 M€, decorrente da ausência de estimativa para efeitos de encerramento de contas 

de 2024, no âmbito da aplicação do método da equivalência patrimonial (MEP) às operações financeiras do ML com o 

TREM, ACE e TREM II, ACE. Importa referir que a titularidade das carruagens adquiridas através do TREM já se encontra 

refletida no ativo do ML. 

Outros ativos financeiros: 

Desvio desfavorável de 1,8 M€, essencialmente justificado pelo facto de o valor de reembolso do colateral junto do 

Wilmington Trust ter sido inferior ao inicialmente estimado. 

 

ATIVO CORRENTE 

Estado e outros entes públicos: 

Destaca-se o desvio negativo de 14,9 M€, essencialmente associado a IVA – reembolsos pedidos, em resultado da baixa 

execução dos projetos de investimento. 

Outros créditos a receber: 

Variação de 72,7 M€, com incidência nas principais rubricas: 

Acréscimos rendimentos – Outros 2,3 M€ estimativa de recebimento das compensações financeiras do passe Navegante, 

bem como da Cosp tarifária 

Out. Dev. / Cred. - Estado - COSP concessão 10,1 M€, 

Out. Dev. / Cred. - Estado - Rem. Autónoma Inv. ML 6,6 M€, 

Out. Dev. / Cred. - Estado - Rem. Autónoma Inv. ILD 24,9 M€, 

Out. Dev. / Cred. - Estado - Rem. Autónoma Outros 28,1 M€ (serviço da dívida e benefícios pós-emprego). 

Desvio: 78,0 M€, com impacto nas principais rubricas, essencialmente devido à ausência de reconhecimento contabilístico 

nas mesmas aquando da preparação do PAO 2025:  

Acréscimos rendimentos – Outros 8,3 M€ estimativa de recebimento das compensações financeiras do passe Navegante, 

bem como da Cosp tarifária 

Out. Dev. / Cred. - Estado - COSP concessão 10,1M€, 

Out. Dev. / Cred. - Estado - Rem. Aut. Inv. ML 6,6 M€, 

Out. Dev. / Cred. - Estado - Rem. Aut. Inv. ILD 24,9 M€, 

Out. Dev. / Cred. - Estado - Rem. Autónoma Outros 28,1 M€ (serviço da dívida e benefícios pós-emprego), 

 

 

Detalhe das principais variações e desvios no Capital Próprio: 

Quadro 17 - Capital Próprio – Variações/Desvios 

 

 

Capital subscrito: 

Verificou-se um desvio negativo de 82,9M €, decorrente, por um lado, de uma sobrestimativa na execução do investimento 

previsto para o final de 2024, financiado por dotações de capital, e, por outro, da inclusão na estimativa para o 2.º trimestre 

Unidade: €

Variação Desvio

Capital Próprio 10 665 732 (231 534 515)

- Capital subscrito   0 (82 929 982)

- Reservas   0   0

- Resultados transitados (19 841 311) (4 581 128)

- Excedentes de revalorização   0   0

- Ajust./outras variações no CP 11 096 061 (151 806 699)

- Resultado líquido do período 19 410 982 7 783 294
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de 2025 de investimentos não cofinanciados pelo Fundo de Coesão, Fundo Ambiental e PRR, cuja fonte de financiamento 

considerada foi igualmente a dotação de capital. Importa ressalvar que, aquando da elaboração da proposta de orçamento 

para 2025, subsistiam ainda algumas incertezas quanto à classificação das remunerações autónomas, nos termos da 

cláusula 32.ª do aditamento ao contrato de concessão.  

Resultados transitados: 

Variação de -19,8 M€, resultante do resultado líquido do exercício anterior; 

Desvio de -4,6 M€, estimativa do resultado líquido de 2024 superior ao valor efetivamente executado. 

Ajust./outras variações no CP 

Variação: 11,1 M€, reconhecimento de subsídios ao investimento; 

Desvio: -151,8 M€, reconhecimento de subsídios ao investimento, sobrestimado. 

 

Detalhe das principais variações e desvios no Passivo: 

Quadro 18 - Passivo - Variações/desvios 

 
 

PASSIVO NÃO CORRENTE 

ILD 

Provisões 

Registou-se um desvio negativo de -1,4 M€, associado a processos judiciais em curso no âmbito do ILD, resultante da 

ausência de estimativa, no encerramento do exercício de 2024, relativa à resolução do processo de indemnização referente 

à empreitada de expansão da rede na Linha Azul (troço Alfornelos / Falagueira).  

Financiamentos obtidos: 

Desvio: -5,7M€, estimativa de financiamento DGTF em 2024 para défice de investimento (-7,4 M€), verificando-se, em 

acumulado, a atribuição de suprimentos ILD no valor de 1,7 M€. 

Outros passivos financeiros: 

Variação: Derivados - Potencialmente desfavoráveis – ILD: 3,5 M€, flutuação MTM (Swap); 

Desvio: Derivados - Potencialmente desfavoráveis – ILD: 1,4 M€, flutuação MTM (Swap). 

 

ML 

Financiamentos obtidos:  

Desvio: -41,7 M€, por excesso de estimativa de financiamentos DGTF para investimento ML. 

Responsabilidades por benefícios pós-emprego: 

Desvio de 17,9 M€, essencialmente pela subestimativa de Benefícios pós-emprego - Pensões. 

  

Unidade: €

ILD Variação Desvio ML Variação Desvio

Passivo não corrente (3 651 878) (8 482 538) Passivo não corrente  190 507 (23 383 620)

- Provisões ILD ( 150 000) (1 430 000) - Provisões ( 200 000)  415 697

- Financiamentos obtidos ILD   0 (5 688 276) - Financiamentos obtidos   0 (41 748 781)

- Outros passivos financ. ILD (3 501 878) (1 364 262) - Respons. benef. pós-emprego  390 507 17 949 464

 

Passivo Corrente 23 362 004 54 159 047 Passivo Corrente 3 583 088 57 219 826

- Fornecedores  281 502 (1 227 248) - Fornecedores 2 633 458 3 284 602

- Financiamentos obtidos   0 100 920 258 - Estado e outros entes públicos  383 985 ( 39 048)

- Outras dívidas a pagar 23 080 502 (45 533 964) - Financiamentos obtidos   0 41 281 025

- Outras dívidas a pagar  565 645 11 218 629

- Diferimentos   0 1 474 618
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PASSIVO CORRENTE 

ILD 

Fornecedores 

Desvio de -1,2 M€, relativo a Fornecedores de Investimentos c/c - MN – ILD. 

Financiamentos obtidos 

Desvio: 100,0 M€, referente a Financiamentos ILD concedidos que permanecem por regularizar, aguardando a respetiva 

conversão em capital. 

Outras dívidas a pagar 

Variação: 23,1 M€, relativo a acréscimos de gastos relacionados com juros de financiamentos ILD; 

Desvio: -45,5 M€, com maior incidência em Out. Dev. / Cred. - FA - RA/CS - ILD -33,9 M€ e Out. Dev. / Cred. - PRR - LV - 

ILD -15,4 M€. 

 
ML 

Fornecedores 

Variação de 2,6 M€ e desvio de 3,3 M€, com especial incidência em Fornecedores c/c – MN, por défice de estimativa nos 

valores em dívida. 

Financiamentos obtidos: 

Desvio: 41,3 M€, relativo a Financiamentos ML concedidos que permanecem por regularizar, aguardando a respetiva 

conversão em capital. 

Outras dívidas a pagar 

Desvio: 11,2 M€, essencialmente pelo reconhecimento de financiamento do Fundo Ambiental e PRR, relacionado com o 

projeto de Modernização – aquisição de material circulante e Metro Ligeiro de Superfície Odivelas (MLS) / Loures, 

respetivamente, cujos atrasos na execução afeta a concretização dos respetivos financiamentos. Ressalva-se que o contrato 

de financiamento do PRR para o MLS encontra-se em fase de revogação.  

 

 

INDICADORES-CHAVE: 

 

  

Autonomia financeira: (Capital próprio / Ativo total) 2.300.712.453 / 5.960.002.135 = 38,6%

Endividamento: (Passivo / Ativo) 3.659.289.682 / 5.960.002.135 = 61,4%

Liquidez geral: (Ativo corrente / Passivo corrente) 273.526.445 / 2.408.260.418 = 0,11
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1.2. Eficiência operacional 

No 2.º trimestre o ML registou uma melhoria significativa no rácio de Eficiência Operacional, que passou de 106,0% para 

93,4%, face ao período homólogo de 2024. Comparativamente ao previsto no PAO, observa-se igualmente um desvio 

favorável de 19,6 p.p.. Esta evolução positiva resulta, essencialmente, do recebimento estimado da Compensação por 

Obrigações de Serviço Público (COSP) no montante de 10,1 milhões de euros. 

Quadro 19 - Eficiência Operacional 

 

 
Detalhe de FSE 

Os FSE apresentam um incremento residual de 266,6 mil euros face ao período homólogo, mas evidenciaram um desvio 

favorável de -5,5 milhões de euros face ao estimado. 

Quadro 20 - Detalhe de FSE 

 

  

Unidade: €

PAO

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Gastos operacionais (GO) 71.290.758 69.166.523 78.361.426 2.124.235 3,1% -7.070.667 -9,0%

CMVMC 1.704.831 1.679.944 1.706.207 24.886 1,5% -1.377 -0,1%

FSE 18.208.863 17.942.306 23.732.224 266.556 1,5% -5.523.362 -23,3%

Gastos com pessoal 51.377.065 49.544.272 52.922.994 1.832.793 3,7% -1.545.929 -2,9%

Impactos decorrentes de obrigações legais 2.457.922 2.451.126 2.641.446 6.796 0,3% -183.524 -6,9%

GP - Efeito do acordo para a melhoria do rendimentos 993.834 841.499 925.649 152.335 18,1% 68.185 7,4%

GP - Valorizações remuneratórias que sejam obrigatórias 869.597 868.548 959.896 1.048 0,1% -90.300 -9,4%

GP - Efeito do absentismo e dos gastos com indemnizações pagas por rescisão 594.491 741.078 755.900 -146.587 -19,8% -161.409 -21,4%

Gastos operacionais ajustados 73.748.680 71.617.649 81.002.871 2.131.031 3,0% -7.254.191 -9,0%

Volume de negócios 76.343.107 65.261.913 71.722.930 11.081.194 17,0% 4.620.177 6,4%

Vendas 2.263 1.351 1.750 912 67,5% 513 29,3%

Prestações de Serviços 66.273.178 65.260.562 66.258.340 1.012.617 1,6% 14.838 0,0%

COSP 10.067.665 0 5.462.840 10.067.665 - 4.604.825 84,3%

Volume de Negócios ajustado 76.343.107 65.261.913 71.722.930 11.081.194 17,0% 4.620.177 6,4%

Gastos Operacionais/Volume de Negócio (GO/VN) 93,4% 106,0% 112,9% - -12,6 p.p. - -19,6 p.p.

Abs %
EFICIÊNCIA OPERACIONAL

REAL ∆ PH ∆ / PAO

Abs %

Unidade: €

PAO

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Vigilância e segurança 3.775.175 3.511.799 3.743.126 263.375 7,5% 32.049 0,9%

Conservação e Reparação 2.193.160 2.711.172 5.177.543 -518.012 -19,1% -2.984.382 -57,6%

Energia (média/baixa tensão + alta tensão) 6.687.498 6.290.025 7.334.908 397.473 6,3% -647.410 -8,8%

Serviços de limpeza 2.846.944 2.720.519 3.044.050 126.425 4,6% -197.106 -6,5%

Deslocações e alojamento 32.242 27.077 111.500 5.165 19,1% -79.258 -71,1%

Ajudas de custo 11.999 11.035 11.035 963 8,7% 963 8,7%

Associados à frota automóvel 153.848 188.495 203.203 -34.648 -18,4% -49.356 -24,3%

Contratação de estudos, pareceres, projetos e consultoria 558.952 462.058 1.363.477 96.894 21,0% -804.526 -59,0%

Outros 1.949.045 2.020.125 2.743.381 -71.080 -3,5% -794.336 -29,0%

TOTAL 18.208.863 17.942.306 23.732.224 266.556 1,5% -5.523.362 -23,3%

DETALHE FSE

REAL ∆ PH ∆ / PAO

Abs % Abs %
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1.3. Contrato de Concessão 

Decorrente do aditamento ao contrato de concessão celebrado pelo Estado Português e pelo ML em março de 2024, e de 

forma a dar cumprimento às obrigações contratuais de reporte, o quadro abaixo apresenta o valor apurado no 2.º trimestre 

de 2025 relativo à compensação por cumprimento das obrigações de serviço público (Cosp). Sublinha-se, contudo, que o 

apuramento da Cosp é realizado numa base anual, de acordo com os pressupostos do Anexo 4 do aditamento ao contrato 

de concessão. Assim, o valor apurado, sendo de base trimestral, poderá ser alvo de retificações aquando da realização do 

apuramento anual da Cosp, com a aplicação do fator de eficiência. 

 

Quadro 21 - Compensação por cumprimento das obrigações de serviço público 

 

 

O valor da Cosp resulta da diferença entre os gastos operacionais ajustados à prestação das obrigações de serviço público, 

onde se incluem gastos correntes com infraestrutura e material circulante, gastos com pessoal relacionados com o 

cumprimento das obrigações de serviço público, gastos de estrutura, outros gastos de operação imputados à obrigação 

de cumprimento de serviço público no ano e, por fim, os gastos com amortizações e depreciações relativos a bens ML 

afetos à concessão que não tenham sido financiados por fundos europeus e verbas nacionais e as receitas operacionais 

ajustados à prestação das obrigações de serviço público. 

 

Quadro 22 - Indicadores 2T 2025 – Média do trimestre, valores de referência e penalidades 

 

Relativamente ao desvio face ao previsto no PAO 2025-2027, a previsão no documento assume uma base anual, não sendo 

possível transpor uma comparação para o trimestre. Quanto à variação face ao período homólogo, tendo o contrato de 

concessão entrado em vigor apenas em agosto de 2024, o mesmo impossibilita uma análise relativamente ao mesmo 

período do ano anterior. 

 

No que se refere ao reporte da componente de Remunerações Autónomas previsto no aditamento ao contrato de 

concessão, dada a morosidade no apuramento mensal da componente relativa aos investimentos a serem imputados ao 

Concedente e da respetiva dedução dos subsídios que lhes estão associados, o ML elaborará um reporte anual com a 

mesma informação. 

  

Unidade: €

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Cosp 10.067.665 - - - - - -

Penalidades 60.000 - - - - - -

Compensação Cosp após Penalidades 10.007.665 - - - - - -

∆ / PAO

Abs % Abs %

Compensação por cumprimentos das 

obrigações de serviço público

REAL PAO ∆ PH

Abril Maio Junho Média VR Penalidade

DIF Disponibilidade da Infraestrutura 99,71% 99,21% 100,00% 99,64% 99,72% 20.000 €      

DMC Disponibilidade do Material Circulante 95,46% 87,45% 89,35% 90,75% 85,89% --------

DEM Disponibilidade das Escadas Mecânicas 82,26% 78,63% 92,39% 84,43% 90,06% 10.000 €      

DAS Disponibilidade dos Ascensores 64,87% 66,16% 86,83% 72,62% 88,53% 10.000 €      

FSC Fiabilidade do Serviço Comercial 98,26% 96,50% 97,56% 97,44% 97,00% --------

REG Regularidade 79,60% 75,77% 77,06% 77,48% 80,00% 20.000 €      

Total 60.000 €      
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1.4. Modelo de financiamento 

Ao 2.º trimestre não foram registadas quaisquer Dotações de Capital, nem contraídos novos Financiamentos. Os valores 

recebidos da TML, ao 2.º trimestre, totalizam 17,7 milhões de euros. 

Quadro 23 - Apoio Financeiro do Estado (ótica financeira) 

 

 

1.5. Endividamento 

Ao 2.º trimestre, o ML cumpre o rácio de endividamento (0,0%), mantendo o Financiamento Remunerado face a 

31/dez/2024, assim como o Capital Estatutário. 

Quadro 24 - Endividamento 

 

 

1.6. Serviço da dívida 

Quadro 25 - Serviço da Dívida 

 

  

Execução Previsão 

2.º T 2025 2025

ETF Dotações Capital 0 € 186.999.839 €

ETF Empréstimo ETF Investimento 0 € 52.448.614 €

TML Compensação financeira 4_18, Sub23 e outros 9.519.720 € 16.651.299 €

TML COSP tarifária 3.463.582 € 19.882.365 €

TML Compensação Financeira Circula PT (anterior Social+) 4.698.908 € 966.816 €

GPIAAF Remuneração da concessão (Cosp - Obrigações Ser. Público) 0 € 10.925.680 €

F.Ambiental Fundo Ambiental / Min. Ambiente 0 € 16.833.000 €

GPIAAF Remuneração da concessão (Remuneração Autónoma) 0 € 0 €

GPIAAF Subsídios ao Investimento (ex PIDDAC) 0 € 800.000 €

Total 17.682.210 € 305.507.613 €

Origem Apoio Financeiro do Estado

Unidade: €

2.º TRIM 31/dez

2025 2024

Capital estatutário 4.276.458.143 4.276.458.143

Financiamento remunerado 3.077.447.962 3.077.447.962

(-) Novos investimentos com expressão material 0

Δ de endividamento (%) 0,00%

Real

Endividamento

Unidade: €

Amortização

Estado 1 DGTF (2018) ILD / ML nov/25 70.328.989 373.823

Empréstimo obrigacionista DBI ILD dez/25 110.000.000 8.030.000

Estado 1 DGTF (2019) ILD / ML nov/26 21.980.797 105.524

Empréstimo obrigacionista JPMorgan ILD dez/26 - 16.204.696 2

Estado 1 DGTF (2020) ILD / ML nov/27 25.752.175 173.917

Empréstimo obrigacionista BNPP ILD dez/27 - 19.196.000

Estado 1 DGTF (2021) ILD / ML nov/28 16.809.283 156.128

Estado 1 DGTF (2022) ILD / ML nov/29 5.866.272 398.844

Estado 1 DGTF (2023) ILD / ML nov/30 1.504.048 187.441

Estado 1 DGTF (2024) ILD nov/31 - 37.017

2 
Inclui encargos com swaps.

Juros

1
 Conversão de créditos: 43.060.708 €. Assunções de passivos: 100.613.547 €.

Designação do

empréstimo
Mutuante Finalidade

Maturidade do

empréstimo

2025
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1.7. Prazo Médio de Pagamentos e Saldos em Dívida 

Quadro 26 - Prazo Médio de Pagamentos e Saldos em Dívida 

 

 

 

1.8. Frota automóvel 

Quadro 27 - Frota Automóvel 

 
 

 

1.9. Rácios financeiros 

Os rácios financeiros do 2.º trimestre de 2025 evidenciam melhorias substanciais face ao ano anterior, com desvios muito 

favoráveis face às previsões do PAO. Este desempenho reforça a trajetória de recuperação da performance operacional do 

ML, refletindo-se na melhoria da sustentabilidade financeira. 

Quadro 28 - Rácios Financeiros 

 

  

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Prazo Médio de Pagamentos [dias] 18 22 45 -4 -18,2% -27 -60,0%

Pagamentos em atraso (arrears) 0 0 0 0 - 0 -

PMP e SALDOS EM DÍVIDA

REAL ∆ PH ∆ PAO

Abs % Abs %

PAO

1.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2025 2024 2025

Operacional - EUR 36.707 65.276 66.174 97.641 -898 -1,4% -32.365 -33,1%

Operacional - n.º de viaturas 23 23 23 27 0 0,0% -4 -14,8%

Não operacional - EUR 95.792 88.571 124.237 158.344 -35.666 -28,7% -69.773 -44,1%

Não operacional - n.º de viaturas 24 24 24 24 0 0,0% 0 0,0%

FROTA AUTOMÓVEL
Abs % Abs %

REAL ∆ PH ∆ PAOPAO

Nota: Ao número de viaturas operacionais indicado no quadro acrescem 5 viaturas para abate.

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Rentabilidade das vendas EBITDA/Volume de Negócios 48,2% -5,0% -3,6% - 53,21 p.p. - 51,82 p.p.

Rentabilidade do Ativo Resultado Operacional/Ativo médio 0,5% -0,2% -0,2% - 0,66 p.p. - 0,62 p.p.

Rentabilidade Cap. Próprio Resultado Líquido/Cap. Próprio médio 0,0% -0,5% -0,4% - 0,50 p.p. - 0,37 p.p.

Passivo total Passivo/Ativo 61,4% 105,0% 58,6% - -43,63 p.p. - 2,83 p.p.

Endividamento Corrente Passivo Corrente/Ativo 880,4% 1.209,4% 1322,6% - -328,91 p.p. - -442,11 p.p.

Autonomia financeira Capital Próprio/Ativo 38,6% 51,1% 41,4% - -12,46 p.p. - -2,83 p.p.

Liquidez Geral Ativo Corrente/Passivo Corrente 11,4% 8,3% 7,6% - 3,09 p.p. - 3,80 p.p.

Rentabilidade dos RH Resultado Operac./n.º trabalhadores 14.345 € -6.115 € -4.882 € 20.461 € -3,35 p.p. 19.228 € -3,94 p.p.

RÁCIOS FINANCEIROS FÓRMULA

PAOREAL ∆ PH ∆ PAO

Abs % Abs %
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1.10. Unidade de Tesouraria do Estado 

 
Quadro 29 - Unidade de Tesouraria do Estado 

 
 

No final do 2º trimestre de 2025, o ML mantinha 99,3% dos depósitos bancários (139,9 milhões de euros) no IGCP. 

A especificidade da atividade comercial do ML compreende um conjunto de operações e serviços que o IGCP não se 

encontra vocacionado para disponibilizar. Neste sentido, e atendendo a que a aplicação do princípio da UTE pode ser 

excecionada em casos devidamente fundamentados, mediante autorização do titular da função acionista, o Conselho de 

Administração submeteu à apreciação da Senhora Chefe do Gabinete do Senhor Secretário de Estado do Tesouro, em 

22/02/2024, o pedido de dispensa da UTE, nos termos do artigo 172.º da Lei n.º 75-B/2020, de 31 de dezembro, conforme 

N/Ref. 1775269, tendo obtido aprovação em 26/11/2024, pelo despacho SGC – 144/2024, excecionando do cumprimento 

da UTE, para os anos de 2024 e 2025, somente os valores: 

a) Objeto de recolha, transporte e tratamento, contratualizados pelo ML com empresa de transportes de valores, os 

quais devem ser semanalmente transferidos para contas do ML no IGCP; 

b) Das garantias bancárias e afins que não possam ser substituídas por depósitos caucionados; 

c) Inerentes à custódia de títulos que não sejam de dívida pública. 

  

2.º TRIM

2025

Disponibilidades 139.949.812 €

Depositadas no IGCP 139.025.211 €

Outras na banca nacional 924.601 €

Disponibilidades no IGCP [%] 99,3%

UTE
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V. ANEXOS 

1. Demonstrações Financeiras 

Demonstração de Resultados 

 
  

Unidade: €

PAO

2.º TRIM 2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2024 2025

Vendas 2.263 1.351 1.750 912 67,5% 513 29,3%

Prestações de serviços 66.273.178 65.260.562 66.258.340 1.012.617 1,6% 14.838 0,0%

Subsídios à exploração 34.749.718 0 5.462.840 34.749.718 - 29.286.878 536,1%

Ganhos/perdas imputados de subsidiárias, assoc. e emp. conjuntos 0 18.647 0 -18.647 -100,0% 0 -

Trabalhos para a própria empresa 16.608 33.662 3.467.417 -17.054 -50,7% -3.450.810 -99,5%

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas -1.704.831 -1.679.944 -1.706.207 -24.886 1,5% 1.377 0,1%

Fornecimentos e serviços externos -18.208.863 -17.942.306 -23.732.224 -266.556 1,5% 5.523.362 23,3%

Gastos com o pessoal -51.377.065 -49.544.272 -52.922.994 -1.832.793 3,7% 1.545.929 2,9%

Imparidades 0 3.184 0 -3.184 -100,0% 0 -

Provisões 46.527 0 0 46.527 - 46.527 -

Aumentos / reduções de justo valor 4.272.682 378.879 753.511 3.893.803 1027,7% 3.519.172 467,0%

Outros rendimentos 697.904 1.117.591 397.134 -419.687 -37,6% 300.771 75,7%

Outros gastos -2.814.607 -910.781 -367.836 -1.903.826 209,0% -2.446.771 665,2%

EBITDA 31.953.515 -3.263.428 -2.388.270 35.216.943 1079,1% 34.341.785 1437,9%

Gastos / reversões de depreciação e de amortização -9.345.021 -6.306.791 -5.531.122 -3.038.230 -48,2% -3.813.899 69,0%

Imparidade de ativos depreciáveis / amortizáveis 0 0 0 0 - 0 -

Resultado operacional (EBIT) 22.608.494 -9.570.219 -7.919.392 32.178.713 336,2% 30.527.886 385,5%

Juros e gastos/rendimentos similares -23.038.823 -454.035 -294.232 -22.584.788 4974,2% -22.744.591 7730,2%

Resultado antes de impostos -430.329 -10.024.253 -8.213.624 9.593.924 95,7% 7.783.294 94,8%

Imposto sobre o rendimento 0 0 0 0 - 0 -

Resultado líquido do período -430.329 -10.024.253 -8.213.624 9.593.924 95,7% 7.783.294 94,8%

Vendas e prestações de serviços 66.275.441 65.261.913 66.260.090 1.013.529 1,6% 15.352 0,0%

Gastos operacionais (CMVMC, FSE; GP) -71.290.758 -69.166.523 -78.361.426 -2.124.235 3,1% 7.070.667 9,0%

DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS

∆ PH ∆ / PAO

Abs % Abs %

REAL
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Balanço 

 
  

Unidade: €

2.º TRIM 31.DEZ 2.º TRIM

2025 2024 2025

ATIVO 5.960.002.135 5.925.852.682 6.112.023.934 34.149.453 € 0,6% -152.021.800 -2,5%

Ativo não corrente 5.686.475.689 5.702.688.079 5.938.353.937 -16.212.390 € -0,3% -251.878.247 -4,2%

Ativos fixos tangíveis 3.559.094.054 3.567.806.398 3.772.891.564 -8.712.344 € -0,2% -213.797.511 € -5,7%

Propriedade de investimentos 14.145.957 14.374.082 15.919.418 -228.125 € -1,6% -1.773.461 € -11,1%

Ativos intangíveis 8.665.409 9.067.929 9.080.865 -402.520 € -4,4% -415.456 € -4,6%

Participações financeiras 49.972.581 49.972.581 76.870.533 -                       0,0% -26.897.952 € -35,0%

Outros ativos financeiros 21.946.433 25.692.781 22.315.599 -3.746.349 € -14,6% -369.166 € -1,7%

Outras contas a receber 2.032.651.256 2.035.774.308 2.041.275.957 -3.123.052 € -0,2% -8.624.701 € -0,4%

Ativo corrente 273.526.445 223.164.603 173.669.998 50.361.843 € 22,6% 99.856.448 57,5%

Inventários 10.294.766 9.998.665 11.023.964 296.100 € 3,0% -729.198 € -6,6%

Clientes 1.161.386 701.471 1.179.874 459.915 € 65,6% -18.488 € -1,6%

Estado e outros entes públicos 2.019.810 3.304.017 16.910.906 -1.284.207 € -38,9% -14.891.096 € -88,1%

Outras contas a receber 90.547.731 17.817.939 12.554.182 72.729.793 € 408,2% 77.993.549 € 621,3%

Diferimentos 29.538.683 29.921.290 31.375.945 -382.607 € -1,3% -1.837.262 € -5,9%

Outros ativos financeiros 0 22.767.914 0 -22.767.914 € -100,0% -                       -

Caixa e depósitos bancários 139.964.070 138.653.307 100.625.127 1.310.763 € 0,9% 39.338.943 € 39,1%

CAPITAL PRÓPRIO 2.300.712.453 2.290.046.721 2.532.246.968 10.665.732 € 0,5% -231.534.515 -9,1%

Capital subscrito 4.276.458.143 4.276.458.143 4.359.388.125 -                       0,0% -82.929.982 € -1,9%

Reservas 1.523.475 1.523.475 1.523.475 -                       0,0% -                       0,0%

Excedentes de revalorização 37.234.076 37.234.076 37.234.076 -                       0,0% -                       0,0%

Ajustamentos/outras var. no cap.próprio 14.610.343 3.514.283 166.417.043 11.096.061 € 315,7% -151.806.699 € -91,2%

Resultados transitados -2.028.683.255 -2.008.841.945 -2.024.102.127 -19.841.311 € 1,0% -4.581.128 € 0,2%

Resultado líquido do período -430.329 -19.841.311 -8.213.624 19.410.982 € -97,8% 7.783.294 € -94,8%

PASSIVO 3.659.289.682 3.635.805.961 3.579.776.966 23.483.721 € 0,6% 79.512.715 2,2%

Passivo não corrente 1.251.029.264 1.254.490.634 1.282.895.421 -3.461.371 € -0,3% -31.866.158 -2,5%

Provisões 8.320.698 8.670.698 9.335.001 -350.000 € -4,0% -1.014.303 € -10,9%

Financiamentos obtidos 962.418.430 962.418.430 1.009.855.486 -                       0,0% -47.437.056 € -4,7%

Responsab. por benefícios pós-emprego 280.290.136 279.899.630 262.340.673 390.507 € 0,1% 17.949.464 € 6,8%

Outras contas a pagar 0 3.501.878 1.364.262 -3.501.878 € -100,0% -1.364.262 € -100,0%

Passivo corrente 2.408.260.418 2.381.315.326 2.296.881.545 26.945.092 € 1,1% 111.378.873 4,8%

Fornecedores 5.909.924 2.994.964 3.852.569 2.914.960 € 97,3% 2.057.355 € 53,4%

Estado e outros entes públicos 4.000.037 3.616.051 4.039.085 383.985 € 10,6% -39.048 € -1,0%

Financiamentos obtidos 2.115.029.533 2.115.029.533 1.972.828.250 -                       0,0% 142.201.283 € 7,2%

Outras contas a pagar 277.332.126 253.685.979 311.647.461 23.646.147 € 9,3% -34.315.335 € -11,0%

Diferimentos 5.988.798 5.988.798 4.514.180 -                       0,0% 1.474.618 € 32,7%

BALANÇO

REAL PAO ∆ / 31.12.2024 ∆ / PAO

Abs % Abs %
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Demonstração de Fluxos de Caixa 

 
  

Unidade: €

2.º TRIM 2.º TRIM

2025 2025

Atividades Operacionais

Recebimentos das atividades operacionais 69.471.553 € 83.397.784 € -6.459.936 -16,3%

Pagamentos das atividade operacionais 68.878.234 € 85.003.366 € -12.653.689 -29,3%

Fluxos de caixa das atividades operacionais (1) 593.319 € -1.605.582 € 6.193.753 -176,7%

Atividades de Investimento

Recebimentos de Investimentos 11.176.348 € 95.125.225 € -44.173.508 -86,9%

Pagamentos de investimentos 35.154.879 € 158.217.332 € -71.669.322 -91,1%

Fluxos de caixa das atividades de investimentos (2) -23.978.531 € -63.092.107 € 27.495.814 -98,9%

Atividades de financiamento

Recebimentos de financiamentos 24.872.023 € 43.503.000 € 3.815.478 21,1%

Pagamentos de financiamentos 177.128 € 109.231 € -16.199 -51,6%

Fluxos de caixa das atividades de financiamento (3) 24.694.895 € 43.393.769 € 3.831.677 21,2%

Variação de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) 1.309.683 € -21.303.920 € 37.521.245 -282,8%

Caixa e seus equivalentes no início do período 138.654.387 € 121.929.047 € 16.725.340 13,7%

Caixa e seus equivalentes no fim do período 139.964.070 € 100.625.127 € 54.246.585 49,9%

REAL PAO ∆ PAO

Abs %

Fluxos de Caixa

(acumulado)
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2. Relatórios do Órgão de Fiscalização 

2.1. Revisor Oficial de Contas 
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2.2. Conselho Fiscal 
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